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VI AVERTISSEMENT
cursales et de correspondances^ le domaine de la
cil culation fiduciaire. Les partibaiis de la liberté absolue des banques d'émission ont applaudi à celte brèche qui paraissait s'ouvrir dans la forte- . resse du iiiouopole. Celui-ci n'a pas manqué de défenseura, et à ce sujet tout notre système de circulaliui] a été remis en qucbtion. Bieniùl une violente crise monétaire est venue généraliser une agitation qui semblait d abord concentrée entre quelques intérêts particuliers et dans le domaine de la théorie pure« Pour la cinquième fois depuis sept ans, le commerce et Imdustriede la Fiance, sans s'être départis de leur prudmce et de leur réserve traditionnelles, se sont vus grevés de taux d*escompte considérés naguère comme impossibles» et dont le fréquent renouvellement porte* rait la plus funeste atteinte à la piuduction. En présence des réclamations qui se sont élevées de toute pait, le gouvernement s'est ému, et enquête publique ouverte par ses soins va nous donner le spectacle, trop i^are dans notre pays, d'une grande question que concourront à élucider les rech^ches des théoriciens, Texpérience des hommes pratiques et Je rigoureux conli oie des intérêts. Cette situation exceptionnelle convie
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tous ceux qui se sont livrés à de consciencieuses recherches sur la circulation et les banques, à produire au grand jour le résultat de leurs tra- ■ vaux, comme un témoignage de plus dans le solennel débat qui va s ouvrir. G est cette coiisidé-, ration qui nous a déterminé à publier les études contenues dans ce volume.
Ces études se divisent en deux parties : la première, composée à une époque déjà fort éloignée, e^t Cûiisacrée à la recherche des principes qui, suivant les temps, les lieux et le milieu social, doivent guider Thomme d*Ëtat et le législateur dans Torganisation du système circulatoire d'un grand pays. La seconde, plus récente, a pour objet de signaler les inconvénients de lorganisa- Hioa qui a prévalu parmf nous, et d'indiquer les r^PIfJl^s (|ui pourraient y être apportés, sans conipromottre les conditions de stabilité et de kéeurité de ia circulation, qui sont plus nécessaires eu France que partout ailleurs. Qu il nous soit permis d'indiquer rapidement les circonstances dans iesqueUes ûit écrite la premièie partie, consacrée aux principes généraux de la matière.
L'Académie des sciences morales et politiques.
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section d'économie politique et de statistique, avait proposé, en 1845, la question suivante :
«Déterminer, d'après les principes de la « science et les données de lexpéi ience, les lois « qui doivent régler le rapport proportionnel de a la circulation en billets avec la circulation mé* « tallique, afin que l'État jouisse de tons les ( avantages du crédit, sans avoir à en redouter a Tabus ? »
Le programme joint à la question, après avoir rappelé les opinions contradictoires des partisans exclusifs du numéraire métallique et de la monnaie fiduciaire, ajoutait :
« Ces deux opinions sont-elles également ex- <( cessives? Peut-on, sans nuire à la sûreté des (c transactions et au développement de la pro- « duction, concilier dans une certaine mesure les et deux moyens de circulation, qui sont le métal a monnaye et les billets ? Quelle est cette mesure? " ti Est-elle la même pour tous les temps et tous (des pays? La théorie éclairée par les faits a peut-elle la déterminer? Ou fliut-il l'abandona ner aux tâtonnements de l'empirisme ? »
C'était là unegranile et belle question qui, par la généralité de ses termes et le terrain nouveau
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sur lequel elle était posée, semblait ouvrir un vaste clianip aux recherches. Elle invitait à soustraire le problème de l'oi^anisation des banques auduaiaiiie des eoasidérations abstraites et absolues dans lequel , comme beaucoup d'autres questions d'économie politique, il avait été trop longtemps retenu, pour le rattacher à Tensemble des faits sociaux qui constituent le milieu dans lequel les établissements de crédit sont appelés u fonctionner. Elle conviait à: montrer Vinfluence que la distribution de la propriété, Torganisation industrielle et commerciale, la situation politique, doivent, selon toute apparence, exercer sur la nature des instruments de circulation.
Quatre mémoires furent envoyés à l'Académie; mais aucun ne fut jugé satisfaisant. La question fut remise au concours, et accompagnée, cette fois, de l'explication suivante :
« Tout en laissant aux concurrents le soin de 0 fixer la direction et l'étendue de leurs investi^ fl gâtions, T Académie les invite cependant à poi- « ter principalement leur attention stir cette a partie du crédit dont les gouvernements sont < libres de détorminer l'usage. Ce qu'elle de- (i mande, c/est Texamen des règles à imposer à
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« la circulation en billets dont rémission a lieu
a soit poui' le compte des Etats eux-mêmes, soit « par l'intermédiaire d'établissements ou de banaques investis de privilèges exclusifs. Dans « quelle mesure cette circulal ion peut-elle, sans a inconvénient, se combiner, avec la circulation « métallique? Quelle proportion faut-il maintenir <i entre le montant des émissions et celui des en« a caisses ou réserves métalliques, destinées à suba venir au rembom^ement des billets dont la « conversion en numéraire pourrait être récla- « mée? Les règles, à cet éyard, doivent-elles être a partout les mêmes, ou peuvent-^elles différer <i suivant les temps et les lieux? Tels sont les « points qu'il importe surtout d'éclaircir et de Ci décider. »
Le problème se trouvait réduit à la recherche de la proportion la plus convenable à établir entre le montant des émissions et l'encaisse des banques à privilège. C'était une question trèsdifférente de la première. Le concours n'eut pas plus de suite que le précédent, et la question après avoir encore été l'objet d'une nouvelle interprétation, fut définitivement retirée.
L'auteur des études ci-après était au nombre
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des concurrents de 1 845 K II avait compris la question dans le sens général et élevé qui paraissait lui avoir été d'abord attribué. Cette méprise, si c'en était une, peut paraître excusable, puis^ qu'elle avait été partagée par tous les concurrents, et que la question ftit en trois années l'objet de ti'ois interprétations difléreuies de la part de ceux qui Tavaient posée. Quoiqu'il en soit, en relisant à vingt ans de distance ce travail presque sorti de notre méinuire et devenu pour nous comme celui d'un étranger, nous avons cru y trouver une analyse de faits économiques non encore approfondis, des considérations générales et des prévisions que les événements survenus dans ce long intervalle n'ont pas infirmées. Ce sont ces analyses et ces considérations, extraites du mcniuire présenté à TAcadémie en 1845, qui constituent la première partie de ce volume* Mous n'y avons fait que les iaibles additions et i etou-' ches nécessaires pour les mettre en rapport avec les faits de l'histoire contemporaine.
1. Notre Mémoire doit te trouver encore dans les cartons de rAcadémle des eclenees niorales et politiques, sous cette épigraplie empruntée ù rexeellent article de M. Thiers sur Law :
t Les banques résultent d*tine prospérité antérieure , serrent
• puissamment à l accrudre, mais ue la précèdent jaiiiats. n
Ail
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Ceb explications sur l'origine de ce ti avail nous ont paru de nature à établir l'indépendance et l'impartialité qui pnt présidé à sa composition. À répo(jue oii nous recherchions les principes supérieurs qui doivent présider à l'organisation du système circulatoire des divers États, il n'était question ni d'une banque de France affranchie de toute limite dans le taux de ses escomptes, ni d'une banque de Savoie aspirant à partager son monopole. Demeuré étranger à tous les intérêts privés qui s'agitent aujourd'hui autour de la question générale, nous n'avons eu, en abordant dans notre seconde partie les débats actuels, qu'à appliquer les idées fondamentales que nous nous étions tonnées depuis de longues années, et nous n'avons consulté que les grands intérêts de la société laborieuse, devant lesquels doivent s'effacer toutes les prétentions des associations particulières ou des individus.
ETUDES
PREMILIIE 1 AIITIE
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Influence du crédit. — Ouosliou fuiidninoulalo (|ui domine l'étude dus baai|UOi de circulation. — Objet et plau de cet écrit,
I*ruduire et échaiigor, U'iles sont partout et tuiijoui*s les premières conditions de Inexistence des sociétés. Mais la production et Tart des ^changt^s, l'industrie et le commerce ont subi, uu\ divcrs(»s époques de Thistoire, de grandes révolutions, qui ont exerct'i sur l'ordre social et politi(j[iie la plus profonde influence.
Ainsi, riiérédité des professions savante artistiques et industrielles, la servitude des clashs agri«
coles et ouvrières, le servage des laboureurs et réinancipatioii des industriels et des eummerçauts réunis daas les murs de la commune sous ime forte hiérarchie, rétablissement des manufactures, la liberté des classes laborieuses et la concurrence ont successivement caractérisé la production dans rantiquité, le moyeu ai^c et les temps modernes.
Les révolutions dans Tart des échanges n'ont pas été muiiis importantes. Sans parh;r des grands événements qui ont eu poui* principe la découverte de routes commerciales et de débouchés nouveaux, combien rinventiou de la monnaie et le développement successif du crédit u'ont-ils pas influé sur la civilisuiiuii !
Bornée d'abord au simple troc, la répartition des
pioduits entre les consommateurs devint, par l'établissement du numéraire et du conti^at de vente plus étendue et plus facile. En même temps le crédit personnel et hypothécaire élargit le cercle des transactions civiles; mais là s arrêta pendant longtemps le piu^rès.
Au moyen âge, l'invention de la lettre de change Vint afiDranchir le commerce du transport des espèces à des distances éiui^iiées, soustraire les valeurs inobiUères aux rapines du pouvoir, et fonder la solidaiité des négociants. Elle créa la base du crédit commercial moderne, bientôt développé par l'étabiissem(^t des banques de dépôt, et complété plus
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tai'd par celui des banques de cii^culation . En iwirn temps les besoins des gouyemements donnèrent naissance au crédit public qui, du système di < emprunts remboui'sables et temporaires, est successivement passé à celui des emprunts à rentes viagères, et à riustitution actuelle des rentes perpétuelles et des dettes flottantes.
Toutes les nations modernes ont cherché dans le crédit commercial et public, organisé sur une lai'gr échelle, des éléments de puissance industrielle et politique, et tontes en ont cruellement éprouvé les abus. Il a donné des victoires, mais en escomptant l'avenir ; il a décuplé la production, mais souvent au prix des souffrances des classes laborieuses; il a multiplié les richesses, mais rendu les fortunes précaires. Force redoutable à qui remploie, il peut être pour les peuples une source d'opulence et de mitjere^ de grandeur actuelle et de faiblesse future.
De toutes les institutions qui contribuent au développement du crédit, les banques de circulation sont celles qui exercent Tinfluence la plus étendue» Aussi ont<-elles donné lieu aux débats les plus animés. Parmi ces discussions, les unes ont eu pour objet la comparaison d( s avanUi^es et des inconvénients intrinsèques des banques, le principe même de leur admission ou de leur exclusion. Les autres n*ont porté que sur des points de détail, relatifs à lorga-
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nisatioQ de ces puissantes maohities financières, tels
que la recherche du meilleur emploi du capital, celle du rapport à éubtir entre la somme des billets et les réserves métalliques.
Mais toutes ces controverses sont dominées par une question plus. élevée, celle de savoir si le développemeut relatif des divers moyens de eirculation ne doit pas varier suivant les temps, les lieux, Torganisalion économique et la situation politique des sociétés.
C*est cette question que nous nous proposons d'abord de traiter. Jusqu'ici, on a considéré les banques de circulation sous un point de vue général et abstrait, et néglige [ appréciation des miUeux si différ^ts dans lesquels elles peuvent fonctionner. Aussi, la plupart des écrivains qui ont discute sur les avantages et les dangers de ces établissements sont-ils tombés dans les extrêmes opposés de l'engouement ou de rhostilité systématique, parce qu'ils ont prétendu poser des règles, absolues, là où il n'en saurait peut-être exister que de relatives.
llecounaitie, par l'analyse du phénomène compli* que de la circulation, les conditions spécialement favorables à Temploi du numéraire ou des monnaies de confiance; rechercher Tinfluence qu'exercent sur i( s conditions les lois civiles, Tétat de la propriété foncière et mobilière, le développement de Tagriculture, de Tindustrie et du commei*ce, Tassiette
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des impôts, la forme du gouvernement, la i'ép;uiitiondes foactioBspubliquefi; voilà la tâche que nous essayerons d'abord d'accomplir.
Après avoir ainsi constaté les limites que k nature dfi6 choses impose au développement des monnaies de crédit, nous retracerons dans un rapide historique les funestes conséquences qu'entraîne la rupture do Trijuilibre entre le numéraire et la circulation fiduciaire, et nous apprécierons les divei's moyens employés ou proposés pour assurer le maintien de cet équilibre. Nous recliercherons ensuite si les nécessités de la politique et du commerce extérieur pt'i'mt'tteut aux divers États de donner dans leui* sein un égal développement à la circidatiou fiduciaire, ou si, au contraire, de graves considérations n'imposent pas à quelques-uns d\ ntrt^ eux le devoir de la restreindre dans des limites inférieures à celles que comporteraient les conditions purement économiques et internes de leur existence.
Tel sera Tobjet de la première partie de cet écrit.
Dans la seconde pailie, nous exannnerons les changements qu'a subis depuis vingt ans le système de la circidation en Fnuice, les avantages et les inconvénients que présente son organisation actuelle, et la vahuu' des modifications que Ton a proposé d'y apporter.
DËS i.NSTttUMENTS DE CI&CUtATION
De la circalatîon en général ; courants partiels que Ton peut discerner dans le mouvement des valeurs. — Instruments de circulation. — Le numéraire et les billets de banque. Nécessité de la convertibilité des billets de banque en monnaie métallique . — Équilibre naturel des instruments de circulation.
Considérée au point de vue le plus général, la circulation est ce mouvement compliqué qui fait passer les richesses aux mains de possesseurs succès*sifs, et les répartit entre eux en proportion de leurs facultés et de leurs besoins. Elle est le résultat de la division des fonctions qui, attribuant à chaque individu un genre de production spécial et limité, alors qu'il éprouve des besoins nombreux et variés, le contraint d'avoii* recoui'15 à d'autres producteuis pour les satisfaire.
Tous les objets susceptibles de piopriété peuvent être transmis d'un possesseur à un autre, en un mot circuler. Mais ces objets se divisent en plusieurs
Digilized by Goo^^lc
DBS INSTRUMENTS DE CfBGULATION. 7
classes d'après leur nature et leur destioation. Ce
sont :
La terre qui, par sa permaueuce et sa puissaoce productive, occupe le premier rang entre les valeurs.
Les immeubles urbains et le^ capitaux iixes, qui embrassent les richesses les plus importantes après la teiTB, usines, machines, forces natmelles appropriées, animaux de travail, etc...
Les produits de l'agriculture et de Tindustrie que i on désigne parTexpresion de capitaux circulants ^
Enfin, les valeurs immatérielles telles qu'effets pu* blics, actions de compagnies industrielles, créances hjqpothécaires , droits d'usufruit et d'usage , rentes viagères, etc.. Ces titres ne sont point, sans doute, des richesses réelles, puisqu'ils ne représentent qu'im déplacement et non ime augmentation des capitaux ou du revenu; mais il est ccrtitiu qu ils accroissent la masse des objets susceptibles de cir* culer.
La transmission des valeurs comprises dans ces catégories s'opère suivant différents modes, qui constituent les conliats civils et commerciaux. Pai mi
1. L'expression de cupilaax circiilanU, usitée pour désigner les
produits destinés à la consomnialion rcproducUve, n'est pcuUétre pas 1^^s-juste. Tous les cnpilaux circulent, en ee Fcns qu'ils passent d'uu d(!tcnleiir à un nuire. Il eût mieux valu appeler les valeurs dont il s'agit capitaux ronlaiils, ou renaissants. On eût évité par là d'attribuer des accepliuns dilVércntcs aux mots circuler, circulant et circulation.
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ces contrats, ceux qiii nécessitent des payements en numéraire ou eu sigueb de crédit se ramènent à deux types principaux, la vente et le louage*
La \m\e est, pour ainsi dire, le grand chemin de la ciixulation. Par elle se transmet la propriété de la terre, des capitaux fixes et des valeurs immatérielles ; par elle les capitaux circulants appropriés à chaque hidustrie, matières premières, machines et outils, se réunissent entre les mains des entrepreneui^. (rest ce contrat qui, pratiqué par les nombreux agents du commerce, met. les produits à la j[>ortéc des besoins, et eu les livrant à la consommation, rembowse à ceux qui les ont créés les frais et les avances qu'ils ont coûtés.
Le louage s'applique comme la vente aux richesses matérieiFes; et, il ii de plus pour objet le travail humain, sans lequel elles demeureraient stériles. On peut le considérer comme la source commime des revenub. Le fermage ou rente territoriale, les loy ers des immeubles urbains et des capitaux fixes, l'intérêt des capitaux circulants; la rémnnération des fonctions intellectuelles, les prolits industriels et commerciaux et les salaires, ne sont que des aspects divers de ce contrat, qid consiste essentiellement dans réchange des services utiles contre une part proporti()]ui»'ll<^ delà valeur des produits à la création desquels ils ont contribué.
C'est m général au moyen du numérah^e ou de
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ees équivalents que s'acquittent les fermages » les loyers, les intért^ts des capitaux, les profits et les salaires ; en un mot le revenu. Cependant il existe des valeurs consommées par leiu*s producteurs mêmes, qui font l)ien partie du revenu total, mais ne donnent lieu à aucune circulation.
Le revenu a trois usages principaux :
La majeure partie est dépensée en objets de consommation journalière.
Une autre portion conservée par lepai^giie sert à Fentretien et à Taccroissement des capitaux fixes et circulants.
Une troisième, prélevée par le gouvernement sous
le nom d'impôt ou de contributions, est consommée annuellement pour leis services publics ou capitalisée en travaux d'utilité générale. Elle est le phis souvent perçue et dépensée sous la forme de numéraire, ou de monnaies de crédit.
On distingue donc, dans le mouvement général des valeurs, plusieurs courants partiels caractérisés par la nature et le mode de transmission des objets qu'ils (Uitrainent. Circulation des fonds de terre, des immeubles urbains, des capitaux fixes, des valeurs immatérit lies ; circulation des capitaux destinés à la consommation reproductive ; payement et dépense du revenu ; perception et emploi des deniers publics, tels sont ces courants partiels dont l'ensemlile constitue la circulation.
GBAPITEB n.
Quels sont, dans Tétat actuel de Torganisation
commerciale et politique, les moyens par lesquels s'opère ce mouvemeut, les lastruments de circula*tion? C'est là une question fort controTersée, mat* gré son apparente simplicité. Les uns ne considèrent comme instnmients de circulation que les monnaies métalliques et les l)illets de banque pay ables à présentation et au porteur; d'autres y joignent les dépôts reçus par les banques, les crédits en compte courant, les virements de parties, les bons des ti*ésoreries et les effets de commerce*
Sans doute les \drements de partie, les comptes courants et les dépôts sont des moyens de payement qui dispensent de l'emploi du numéraire et des billets; mais leur usage est limité aux opérations du grand négoce. D'un autre côté, si les effets de conmierce sont souvent admis pour solder des achats de marchandises, et les bons du trésor em* ployés quelquefois pour acquitter des obligations civiles, ces titres sont bien plus souvent échangés par l'escompte contre des billets de banque et du mmiéraire, qui seuls eoublituentdes moyens de payement définitivement libératoires , et se prêtent par leur
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divisibilité à toutes les opérations du commerce et de la vie civile.
Amâiy les dépôts, les comptes courants, les obligations transmissibies par endossement, ne remplissent le rùle d'instrument de circulation que dans des circonstances exceptionnelles.
Les billets de banque seuls, parla génénilité de leur emploi, marchent de pair avec le numéraire, et méritent yéritablement le nom de monnaie de cré* dit, C est donc sui' ces deux iusU luneats de circulation par excellence que doit se concentrer notre at* tention.
Un premier point qu'il importe d établir, c'est que le billet de banque ne mérite ce titre qu'autant qu'il est remboursable au poi teur et à vue en niunéraire métallique, sur un pied fixe, tandis qu'il n'est plus qu'un papier monnaie plein de périls quand cette condition fondam^tale vient à défaillir. U s'est pourtant rencontré des esprits subtils qui ont conte^ité cette vérité, et peut-être s en préseutera-t-ii encore dans l'avenir. C'est une tâche extrêmement difficile que d'assurer par des moyens pratiques le remboursement effectif des billets; son accomplissement e\ii»e remploi de mesures restrictives ([ui sont souvent la cause occasiounelle et appai*ente de souffrances et de désastres commerciaux, dont les causes réelles et profondes l esidcnl pourtant ailleuis. Frappés de ces inconvénients, quelques écrivains ont
ii CHAPITRE II.
cru ti'ouver la source du mal dans robligatiou môme du remboursement, vi ont proposé divers moyens de sYni aflïaucliir. Mais ce sont là des conceptions dont il n'est pas difficile de démontrer la vanité.
La qualité lu plus essentielle pour les instruments de circulation, c'est la constance de la valeur échan* geable représentée par les unités dont ils se composent. C est là une vérité tellement évidente qu'il est supei'fl.u d'eu donner la démonstration. Aussi n est-elle pas contestée par les adversaires du remboursement métallique. Us se bornent à soutenir que cette constance de l'étalon de la valeur est impossible à obtenii\ même avec ce remboursement, qu^eUenepeutêtreréaUséequ^approximativement,et que ce résultat peut être atteint par d'autres moyens.
La valeur en effet, disent-ils, n'est que le rapport existant entre un objet et la quantité d'autres produits que l'on consent à donner en échange. Les deux termes de ce rapport sont soumis à de perpétuelles fluctuations, provenant à la fois de la nature qui se montre tantôt prodigue et tantôt avare de certaines richesses, de l'état de 1 industrie qui en rend la production plus ou moins facile, des caprices de la volonté humaine qui y attache plus ou moins de prix. La valeur ne réside donc point dans la substance des choses, mais dans notre esprit. C'est une quantité murale qui n'a point de mesure absolue.
Les métaux précieux, continuent-ils,^participent
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à cette mobilité irniverselie des valeurs. Pourquoi donc les choisir comme étalon unique, et attribuer la fluctuatiou des piLi uuiquemeut aux autres marchandises, quand eux-mêmes y partie ipent? Pourquoi considérer conuiie fixe Tuii des plateaux de la balance^ dans lequel on met Tor ou Targent, et comme mobile seulement Tautre plateau, dans lequel 011 place tous les autres produits, quand en réalité les deux plateaux sont également flottants? Dès lors ne vaudiait-il pas mieux créer une unité de monnaie idéale, représentée par un papier solidement garanti, et dont la constance serait assurée par sa fréquente compaiaisou avec la valeur d un ceilaiu nombre d'objets commerçables, choisis parmi ceux dont les prix sont le moins sujets aux variations? L'or et Targent lingots ne seraient plus que des marchandises comme les anti'es, soumises à la loi commuue de la hausse et de la baisse, de ïo&vid et de la demande. Ils n'exerceraient plus sur la circuialion ce tjTanuique empire que leur conlère la nécessité du remboursement métallique du billet à un taux constant. On ne verrait plus le commerce et l induëtrie d un graud pays bouleversés par les variations capricieuses du change, par le contre*coup des besoins d or et d'ai^gent qui se mauii'esteut à Pimproviste siur un point quelconque du monde. On pourrait conserver la monnaie métallique comme appoint, comme instrument de la petite circulation
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qu'occasionne la dépense journalière des revenus; mais toutes les grandes transactions se solderaient eu nioimciie de banque, ainsi que cela s est pratiqué sur plusieurs places commerciales, où cette monnaie ne 1 eprés( iitait aucune espèce matérielle frappée par le balancier.
Ce plan, appuyé d'ingénieux déTeloppements, fit beaucoup de bruit en Angleterre, lors de la discussion à laquelle donna lieu le bill de 1844 sur les banques, proposé par sir Hubert Peel. Au point de vue de la théorie pure, on ne pouyait contester les considérations qu'invoquaient ses promoteurs, relativement à Tuniverselle instabilité de la valeur et à rimpossibilité d'en trouver un étalon absolument lixe. Mais quand oa arrivait à la pratique, les impossibilités éclataient de toutes parts* Quelles seraient ces mareliMudises dont les prix réunis serviraient à constituer la moyenne d'après laqueUe on jugerait si Tunité de la monnaie idéale avait haussé ou baissé, si cette monnaie était trop rare ou surabondante? SeraitKse le quarter de blé, le gallon de bière, la tonne de houille, la livre de viande, le quintal de laine ou de suit que Ton prendrait ensemble pour établir cette valeur moyenne dont la constance était reconnue nécessaire? Mais ces mai'chandises ou toutes autres analogues ne sontrelles pas sujettes à des causes jioMil>reuses et subites de rareté ou de surabondançe, à d'énormes fluctuations de prix en
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comparaisoii desquelles celles des métaux précieux
sont iii.-i initiantes? Dès lors est-il possible d'établir la fixité de Tétaloa de la valeur sur une pareille base, dont les éléments ont d'ailleurs le défaut d'être absolument arbitraires? En supposant que l'on ait triomphé de ces difficultés et mis la nouvelle mou* naic en circulation, que fera-t-ou quand on reconnaitra par la comparaison des prix des marohandises types que Tunité de cette monnaie a baissé de va* leur? Ne faudra-t-il pas, pour la relever à son taux normal, restreindre rémission et recourir aux mêmes contractions de la circulation que dans le système métallique, sous peine de voir le. papier de la banque subir une dépréciation continue? On aura donc les inconvénients du système actuel sans en posséder les avantages. Enfin, la comparaison entre un papier de banque non remboursable et les anciennes monnaies idéales de banque pèche par la base. Ces mouuaie.-^ ne répondaient, il est vrai, a aucune espèce matérielle frappée au balancier; mais elles représentaient un poids fixe d*or ou d'argent pur, en lingots ou en monnaies quelconques évîiluées d'après leur titre réel, et elles étaient toujours échangeables contre ce poids de métal pur. (tétait de cette fixité de réquivalent métallique exigible à tout instant, et non d'une pure convention qu'elles tiraient leur valeur.
D'un autre cAté, prétendre aflhinchir le système
Ùigiiizeû by i^OOgle
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circulatoire d'un grand État de Tinflueuce des changes étrangers, c'est poursuivre un but chimérique. La variation du cours des changes n'est presque toujours qu'un symptôme de la rupture de réquilibre entre les importaticms et les exportations, et l'existence d'un papier non remboursable, loin de la prévenir, ne peut que l'aggraver. Supposons en effet 1 Augietei ro livrée à un tel système de circulation ; le cours des lettres de change tirées sur elle de l'étranger et payables en papier non convertible n'en oscillera pas moins suivant leur abondance ou leur rareté, et réciproquement celles tirées de l'Angleterre sui* l'étranger resteront soumises h la même loi. Seulement, dans le cas d'une circulation à base métallique, les vaiiatioiis du change sont retenues dans d'étroites limites par la possibiUté d'envoyer de Tor au lieu de remises devenues trop coûteuses, et par la certitude qu'ont les négociants étrangers d'obtenir de For en Angleterre par le recouvrement des traites payables chez elle. Mais, dans le cas où la ciiculation repose sur un papier non remboursable, ces limites sont effacées, et la dégradatiuii des changes peut atteindre d'énormes proportions. C'est un iait cons* taté par l'expérience et d'ailleurs facilement explicable, que lorsqu'un pays est livré au papier-monnaie, les traites tirées sur lui de l'étranger sont beaucoup plus dépréciées que ce papier-monnaie ne l'est dans le pays même où il circule, et qu'en re-
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vanchc les traites tirées par lui sur les contrées où n gue une circiilatioii métallique, renchérissent chez lui outre mesure. Donc, en revenant à notre Bupposition que rAii^loteiro ait adopté une monnaie de banque non remboursable, elle aura toujours le change contre elle; les pays étrangers achet-ant audessous du cours anglais la monnaie de papier anglaise sous la forme de traites, pourront acquérir h prix réduit les marchandises anglaises poia les exporter. L'Angleterre, au contraire, payant chèrement les ti'aites sur l'étranger, ne pourra en tirer en contre-\aieur qu'une somme moindre en maichandises. Des exportations plus fortes de sa part seront donc Ijiilancées par des importations moins considérables. H en résultera pour elle un appauvrissement continu. Ce sont là les inévitablos coiisi''(|ii("iiees d'une circulation qui ne s appuie pas sur la base solide du numéraire.
D'autres écrivains proposaient, à la même époque, de rendre les billets de la banque d'Angleterre échangeables non contre leur valeur n(»niiïîale en livres sterling d'or sur le pied constant de 3 livres 47 schellings 10 deniers h l'once, mais contre un poids de ce métal li\é d après son prix courant sur le marché. îls prétendaient éviter ainsi les demandes de reniijoiu'seinent et le resserrement dus escomptes qui en est la suite. C'était là retomber en réalité dans le système précédent, déplacer l étalon de la
valeur et donner ce caractère aux billets de banque,
qui éliraient servi de mesure au prix de Tor; c/était renoncer à toute fixité de l'unité monétaire et décréter un papier-monnaie perpétuellement altérable.
Enfin, rappelons que le célèbre économiste Ricardo
avait tracé le plan d'une banque dont les billets seraient remboursables non en métal monnoyé, mais en lingots, sur le pied d'un poids d'or fixe par livre sterling. Ce plan, assez peu digne du renom de son auteur, ne pouvait opposer d'obstacle qu'aux demandes de remboursement des petits porteuis de billets, à ces paniques populaires appelées a run chez nos voisins. Mais ces p.iuiqiies ne se sont phn reproduites depuis un demi-siècle, et Texpérience prouve c[ue les demandes de métaux précieux dont les banques sont assaillies aux époques de crises commerciales n'ont nullement pour cause les craintes des porteurs de billets, mais tiennent uniquement à la dégradation des changes et aux besoins du haut commerce poiu* l'exportation. Or, le remboursement en lingots à un taux fixe n auioit aucun efiet dans ce cas, les banquiers et négociants pouvant exporter des lingots aussi bien que du numéraire, et devant dans tous les cas en être quittes pour quelques frais de monnayage. Le Bullion System de Ricardo serait donc impuissant à déiendie rencaisse des banques et à prévenir l'élévation de l'escompte et les contrac-*
tions de la circulation auxquelles ces établissements
se livrent en temps de crise.
Dans le remarquable discours qu'il prononça en 1844, à roccasion de la réforme des italiques, sir Robert Peel n'eut pas de peine à réfuter les divers systèmes qui prétendent affranchir les billets de la nécessité du rembom sement eu numéraire, et à démontrer que ces systèmes sont exclusifs de la qualité la plus essentielle à tout instrument de circulation, la fixité. 11 est certain, en effet, que la barrière opposée aux émissions d'une monnaie de papier par la nécessité de la rembouiser à un taux constant étant une fois enlevée, les mesures les mieim combinées pour la l emplacer, ne poui lout jamais restreindre les fluctuations d'une telle monnaie dans des limites aussi étroites que celles on la valeur des métaux précieux est retenue , par k nature ellemême et par Tuniversalité de leur emploi. Cependant, malgré la distmction nettement établie par sir Robert Peel entre le papier monnaie et le papier de crédit, entre la théorie pure et les nécessités de la pratique, son discours sur la réforme des banques a été vivement critiqué par quelques économistes. On lui a reproché de paiier d un étalon de la valeur, on a compendieusement démontré que la valeur n'a pas de mesure précise, comuK^ si le premier lord de la trésorerie d'Angleterre pouvait être censé ignorer des vérités théoriques, devenues élémentaires depuis
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Adam Smith. Les critiques n*ont pas remarqué que
l'homme d'Ktat ne doit accepter de k science que les données positives et immédiatement applicables. Or, à ce point de vue, on possède dans un méiiû précieux monnayé , une commune mesure des valeiu^s douée d'une exactitude et d'une fixité suffisantes pom\les besoins de la \ie, ce qui résulte du fait même de son admission universelle , et il est constant que cette commune mesure ne peut être remplacée par aucune autre, présentant les mêmes avantages et la même simplicité.
Tenons donc pour certaine et adoptons comme point de départ cette vérité : qu'il n'y a d'instruments de circulation surs et réguliers, que la monnaie métallique et les billets de banque , remboui^ sables îi vue en cette monnaie.
Or, chacun de ces deux instruments de circulation présente des avantages et des inconvénients particuliers, qui le rendent plus spécialement propre à certains ordres de transactions.
On reconnaît généralement que le iminri .iii e, par son inaltérabilité, sa divisibilité, la facilité de le vérifier, convient éminemment aux transactions d'un chiffre peu élevé et d'une grande fréquence. Mais, quand il s'agit de payements importants, la difficulté du compte et de la vérification des espèces, l'encombrement qu'elles occasionnent, les dangers auxquels expose leur possession, difficile à dissimuler.
le prix et le risque du transport, constituent de graves inconvénients.
Le contraire a lieu pour les billets de banque. Divisés en coupures d'un chiffre élevé, du même timbre, ces billets concentrent une grande valeur sous un petit volume, et sont faciles à compter et à vérifier; leur solidité suffit aux exigences d'une circulation modérée. En faibles coupui'es, ils ne présentent plus aucun de ces avantages, et sont inférieurs au numéraire sous le rapport de la durée, de la sécuiité et de la facilité du compte. Ainsi, par leur nature même, abstraction faite des avantages et des périls inhérents à Tinstitution des banques, les monnaies de crédit sont propres à la circulation des fortes sonunes, impropres à celle des petites.
Si donc, on suppose un pays où la conversion des monnaies de crédit en numéraire soit tuujuurs assurée, où Ton ne cherche ui par contrainte, ni par influence, à étendre ou à restreindre Tusage de ces monnaies, eu sorte que le public jouisse dans le choix des instruments de la circulation de la liberté la plus entière ; dans un tel pays, il devra s'étal)lir, en temps ordimire , un ceitain rapport naturel, un équilibre stable entre les divers instruments de circulation, dont chaciui remplira les canaux auxquels il convient pai* sa natiu*e. Le chifire minimum des coupiu'es de billets de banque se iixera de lui-même, parce que les coupures trop faibles seront repous-
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sées par le public; les moanaieib de crédit, réduites aux billets d'un taux suffisamment élevé, seront d autant plus employées que les payements par grosses sommes seront plus nombreux; au contraire, la circulation exigera d'autant plus de iiuniéraiie que les transactions d'une faible importance tendront davantage à prédominer.
Pour reconnaître les conditions de cet équilibre, il convient d'étudier en paiticulier chacun des cou* raiiU de la circulation que nuus avons précédemment énumérés, de constater comment les lois, les mœurs et les habitudes élargissent un restreignent le champ qu'ils présentent à l'emploi des deux espèces de monnaie.
CHAPiiliE m
t)o lu circulalion des fun<ls de terre, des capitaux fixes et des valeurs imiiia»
térielles. — De celle des capitaux roulants. — De ccllo dos revenus prives et publies. — Jtésuino tfes < ond:(i'>jis (économiques <jui iniluetil mr te rip»port à établir entre les deux iustrumeuls de circuiatiou.
De toutes les valeurs que possède une nation, le sol est sans contredit la plus importante. L*état de division ou de concentration de la propriété fon* cière, sa stagnation ou sa mobilité, la nature et le nombre des transactions dont elle est Tobjet, doivent donc puissamment influer sur la circulation moné* taire.
Or, la propriété foncière est celle dont la transmission est suuuuse aux conditions les plus \anees. Inévitablement exposée à Taction des lois civiles et politiques, la terre a été an\ différentes époques et chez les divers peuples, régie quant à sa possession, sa division et son aliénation, par des principes par-
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ticuliri's. Ainsi, la législutiua hébi tuque, par Tiustitutioa du jubilé, ne pennit que 1 aliénation temporaire du patrimoine iauuobilier de chaque famille. Athènes, Sparte, et la plupai t des républiques de la Grèce, attribuèrent à chaque citoyen ime portion déterminée du territoire iiatiuiial, et s'elibrcèroiit d'assiu'er la permanence et Fégahté des propriétés i'oiicières entre les mains des membres de la rite. Rome soumit la vente des immeubles situés en Italie aux formes solennelles de la mancipation, accessibles aux seuls citoyens. Elle refusa aux étrangers la faculté de recevoir par testament, et faciUta Tagglomeratiuu de la prupnelé foneière diuis im petit nombre de mains, par le système de la succession des ai^nats et le droit d'exhérédatiuii illimité accordé aux. chefs de famille. Grossies des terres domaniales usurpées, des biens des plébéiens expropriés, du produit des conliscatious, les immenses possessions des patriciens envahirent Fltalie et les provinces, et préparèrent la dépopulation et la ruine de TËmpire.
Sous l'influence de ces législations et de ces mœurs, les transactions immobilières devaient être rares et exiger l'emploi d'ime faible quantité de numéraii'e, seul instrument de circulation qui i'ùt aloi s connu. Le même elfet se reproduisit avec plus d'énergie et de gén(h\ilité pendant le moyen âge, lorsque 1 établissement du système féodal et de la main-
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11101 te eut transformé en lui civile et politique Timmutabilité et Tindivisibilité des propriétés territoriales, qui n'étaient dans le n^ondc runiaiu qu'un lait résultant des mœurs. Cependant, lexistence des terres libres ou allodiales laissa quelques portions du sol dans la circulation; })ientôt raJFranchissement des communes rendit disponibles une partie des immeubles urbains et les environs des villes émancipées, taudis que l industrie et le commerce, renaissant à l'ombre de leiurs murs, exigeaient remploi d'une plus grande quantité de monnaie.
Vers les premiers temps de Thistoire moderne, rabolition de la mainmorte dans les pays qui embrassèrent le protestantisme, rendit à la circulation cette portion des biens du clergé qid ne fut point réimie au domaine des souverains ou inféodée a des familles nobles. Le relâchement des principes du droit féodal, le développement des fortunes mobilières en Italie, en France et en Angleterre, firent sorlii' une parties des propiieLés territoriales de cet état de stagnation qui les retenait depuis des siècles dans les mêmes familles. Cette augmentation des ti*ansactions immobilières dut exiger un accroissement dans la masse du numéraire circulant, et ces changvmenls coïncidant avec la découverte de TAmérique, furent sans doute Tune des causes qui arrêtèrent la dépréciation de Tor et de l'argent, eu compensant par 1 extension de la demande une
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partie des effets que devait produire l'offre sur le marché européen des richesses métalliques du nou*veau monde.
On voit par cet exposé combien la législation r»> iative à la propriété immobilière a dii, aux dilfé* rentes époques, modilin les conditions de la circulation monétaire. Avant i'étabUssement des moimaies de crédit, l'influence de cette législation ne pouvait s'exercer que sm* la quantité du numéraire nécessaire aux mutations territoriales; de nos jours, elle agit sur la nature même des monnaies qui sont consacrées à solder ces transactions; eUe détermine tantM la prédominance du numéraire, tantôt ceUe des biiiet< de confiance. Si les lois mettent des ob- ((tacles à la trop grande division du sol, les monnaies de crédit deviennent l'instrument naturel de payement pour les ventes des fonds de terre. Dans le cas conti aire, le morcellement du territoire amène remploi presque exclusif des monnaies métalliques.
En France, la propriété foncière est arrivée à un fractionnement extrême. (\v résultat est dû à Tabolitton des substitutions, à Tégale division des héritages, à l'état de géne d'un grand nombre de propriétaires, enfin à la passion du paysan pour la possession du sol. Les 38 millions d'hectares de terre cultivable que renl'erme notre territoire sont morcelés en 123 millions de parceUes, ce qui donne pour chacune d elles nue ^uperiicie moyenne de
trente et un ares environ, ruiiime (41es se truuvent réparties euti*e onze millions de propriétaires, il s'en* suit que chacun d'eux possède en moyenne environ trois hectari's ti demi, divisés eu onze lambeaux.
Les relevés annuels des ventes immobilières et des emprunts hypothécaires révèlent à quel chiffre incroyablement miiùme sont tombées chez nous la plupart des transactions de cette nature. Sur < ,089,441 M'Dtes immubiUèrcs , qui ont eu lieu eu 1841 , 701,021 étaient intérieures à 600 fr., et 162, 503 comprises entre ce cliillVe et 1,200 i'r, mu 329,570 obligations hypothécaires, souscrites dans la même année, 155,220 ét^iient égales ou inférieures en principal à 400 fr., et 89,803 à 1,000 fr. Les ventes et emprunts d'un chiffre élevé s'appliqu(ùent en grande piu'tie aux immeubles urbains. Les mûmes résultats se reproduisent chaque année, et les petites transactions tendent de phis en plus à pr(''(luminer.
Or, le prix de ventes si peu importautes ne peut guère être payé en billets de banque, auxquels les cultivateurs préféreront toujours le numéraire, qui est à la fois plus sûi*, plus durable et mieux approprié à leurs besoins. Les billets ne leur présenteraient aucun avantage, puisque les sommes qu'ils ont à toucher n'occasionnent, par leur faible importance, m diiiiculté de numération ni encombrement.
Ouandmême le prix tk s ventes de parcelles dé-
passerait vu iiviirral la valeur iudiviilucllt* des billets de bauque, ceux-ci n'eu seraieut pas moius exclus de cet ordre de trausactions. Pour que des billets soit at acceptés en payement et s'introduisent d une manière stable dans un des canaux de la circulation, il faut qu'ils puissmit être employés par celui qui les reçoit sans être échangés. Le prix des petites ventes immobilières est en générai destiné «m payement de dettes ou à des dépenses de détail, pour lesquelles le numéraire pré* sente seid des conditions d(^ divisibilité suffisantes.
Ainsi, la circulation de la petite propriété foncière qui domine en France, est et sera peut-être toujours interdite aux billets de banque et aux autres monnaies de crédit. Il est probable que le môme résultat se produira dans les pays soumis aux mêmes conditions que le nôtre.
Cet état de la propriété fonciè re exige au contraire remploi d'une grande quantité de métaux précieux, ])ar suite de la prodigieuse multiplicité des petites ventes et de la nécessite où se trouvent ceux qui ont acquis ou se jjroposent d'acquérir, de tenir leurs fonds disponibles jusqu^m payement. 11 est difficile de trouver pour d'aussi faibles sonunes un placement sur, avantageux et permettant une réalisation immédiate. Elles sont le plus souvent conservées en argent.
Mais la formation de ces petits capitaux n'em-
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ploie pas moins de numéraire que leur oonsenatiou. C est piiT l'épargne longtemps continuée que le p,iysan parvient à réaliser le rêve de son ambition, la possession d'un l)ieu au soleil. Celte épargne, il l'accumule écu par écu, et doit en garder longtemps les premiers résultats sous la forme de miméi aire, avant qu'ils sut'iisent au payement d'une acquisition ou à tout autre emploi productif. Les métaux précieux deviennent alors un moyen d'accumulation et de conservation de la valeur, ils ne sont plus un instniment de circulation.
Ces faits sont une des principales raisons de la grande quantité de numéraire que Ton s'accorde à reconnaître à la France. Si l'on admet que sur 25 millions d'habitants consacrés aux occupations agricoles,ily eu ail 4 millions qui, eu moyenne, conservent en argent une somme de 200 fr., fmit de leurs épargnes, on voit que la somme énorme de 800 millionsen monnaies métalliques serait ainsi enfouie dans les coffres de nos laboureurs à Tétat de valeur morte, également inutile à la circulation et au travail productif. Si, d'ailleurs, on remarque que le total des ventes annuelles, inférieures à 400 IV., s'élève à 500 millions environ; celui des ventes intérieures à 1,200 fr. à 160 millions; que les obligations hypothécaires inférieures à 400 et 1,000 fr. atteignent le chif&e de i 20 millions, on reconnaîtra que la transmission de la petite propriété foncière doinitî lieu à
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un mouyement aonuel de fonds de près de 800 millions, qui doivent ciicoi e être augmentés de 100 millions pour renregistrement et les frais d*actes. Par ces chiffire^ on peut se faire une idée de l'énorme quantité de numéraiie que doit employer cette cir-* culation.
Le mouvement de la grande propriété présente im aspect bien différent. La valeur considérable des héritages, l'importance des emplois auxquels les prix de vente peuvent être consacrés, amendent les monnaies de crédit très-propres à cet ordre de transactions. Les capitaux des acquéreurs ne se forment ni ne se conservent par Taccumulation du numéraire, comme dans le cas des petites ventes, mais sont U ansformés en valeuis productives aussitôt que réatisés.
La concentration de la propriété foncière dans un petit nombre de mains est donc favorable à Textension des mouaaies de crédit et à la réduction de la masse du numéraire. Mais dans les pays où règne
cette coneeutration, le champ qu'elle ouvre à la circulation des billets n'est pas également vaste. U ne suffit pas en effet que les domaines présentent une grande importance individuelle; il faut encore que l'aliénation n'en soit pas entravée par les lois, les mœurs, ou par l'excès même dti leurs dimensions. Or la permanence de la propriété foncière dans les mêmes familles accompagne presque toujoiu's son
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étendue. En Angleterre, où le sol appartient à un
petit nombre de t;iiiiids propriétaires, le droit d aî- ^ nesse et les substitutions en vigueur dans les familles aristocratiques restreignent considérablement le nombre des mutations. Eu Autnciie, « n Prusse et dans plusieurs des Ëtats secondaires de T Allemagne, les lois reconnaissent encore la distinction des teiTes en nobles et non nobles, et apportent diverses restric* tions aux droits de propriété et d'hérédité sur les terres nobles possédées par les rotuiiers; des domaines considérables y sont détenus par des corporaliuiis féodales ou ecclésiastiques, et ne peuvent être aliénés qu'après des formalités longues et difEciles. Enfin, le système de culture adopté ne permettant pas les ventes par lots, il n'est pas aisé de trouver des acquéreurs pour des immeubles qui, en raison de leurs vastes proporliuiis, ounl d un prix très-élevé. Les ventes de propriétés territoriales sont donc peu iicquentes dans ces contrées, et le champ que leur importance individuelle pourrait ouvrir aux monnaies de crédit se trouve ainsi restreint par leur raieté.
La circulation des immeubles urbains et des capitaux lixes comporte, d'uuf luauière plus générale que celle des fonda de terre, remploi des monnaies de crédit. Ces deux espèces de valeurs, en effet, ne sont pas indélinimeut divisibles commti le soi. Une maison, une usine, un navire, ont une importance bien
supérieure à celle des parcelles de terre qui couvrent
nos provinces.
Mais, de même que les propriétés foncières d*une trop grande étendue sont Tobjet de transactions peu nombreuses, de môme les capitaux fixes, lorsque rindustrie est très-centralisée, résident avec plus de permaiiciice dans les mêmes mains. Dans les pays où la fabrication est concentrée dans de vastes usines, où de puissantes compagnies exploitent les principales branches de la production, ces immenses capitaux ne changent que rarement et difficilement de propriétaires.
Que si, au contraire, l'industrie, par suite d'une organisation fractionnaire, n'emploie que des capitaux fixes divisés en très-petites exploitations, alors leur circulation, comme celle des parcelles territoriales, se fera presque toujoux's au moyen du numéraire. Le prix d'une filature, d'une usine à fer, se solde en billets de banque ; mais celui d'un métier de tisserand ou d une enclume de forgeron se paye en argent.
(l est donc dans les pays où les propriétés foncières et les établissements industriels présentent une importance individuelle assez grande, i^aiis être excessive, que leur circulation peut donner lieu à remploi le plus étendu des monnaies de crédit.
A côté des immeubles ruraux et urbains et des capitaux fixes viennent se placer les valeurs immaté-
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rielles qiii, par leur faculté de procurer uu revenu à
leurs pusst'sseur» et d'être aliéiiét^s, pu seiitt'iit avec eux une grande analogie. Tels sont les offices mi* nistériels, qui lurment en France une classe de valeurs si importantes; les droits résidtant de baux à ferme ou à loyer; les clientèles et achalandages des fabriques el des ionds de cummerce; les iisuinuls détachés de la propriété ; enfin, les titres qui donnent droit à un capital payable à terme avec ou sans mtéréts, ou à des prestations, soit perpétuelles, soit viagères. Les rentes sur l'fttat ou sur particuliers, les actions et ol)li^ati()iis des compagnies industrielles ou commerciales, les contrats h^'pothécaires rentrent dans cette dernière catégorie.
On comprend que le nombre et Timportance de ces valnirs doit exercer une notiible inflnence sur hi nature et la quantité des instruments de circidatiou nécessaires k im pays.
Ainsi, les oiiices publics et ministériels, lorsque la vénalité en est consacrée par la législation, offrent un nouveau cliaiiip à Teinploi des monnaies de crédit, paixe que le privilège dont ces fonctions sont investies leur attribue un prix élevé. Ce champ est borné, il est vrai, par ^uite de la permanence de oog charges dans les mêmes mains, et de la rareté de leurs aliéii. il ions; cependant si ces professions sont libres ou à la disposition du gouvernement, Tabsence do cette classe de valeurs réduit la masse des bUIets
de couiiance susceptible d'élra utilement employée.
Dans les pays où règne le système des vastes propriété» ai de la grande cuitui*e, qui est inséparable de celui des baux à longs termes ou emphytéotiques, le droit à ces baux devient une pi'opriété distincte, d'une valeur considérable, et qui forme Tobjet de transactions importantes, dont le prix se solde en monnaie de crédit. Les baux à coiuls termes sont, au contraire, rarement cédés. Le changement de fermier s'opère par des renouvellements qui ne donnent lieu à aucune circulation, surtout quand les baux n'ont pour objet que des exploitations peu étendues.
De même, lorsque l'industrie et le commerce sont
organisés sur une grande échelle, les cession- des achalandages et des baux à loyer comportent l'emploi des billets de confiance, tandis que le peu d'importance de ces transactions dans les contrées où règne une organisation fractionnaire, fait préférer le uuméraue.
La séparation de l'usufruit et de la nue-propriété tend plutôt à restreindie qu'à augmenter Tusage des instruments de circulation. Bien que susceptibles d'être aliénées, ces deux valeurs trouvent dii'tieilement des acquérem s à cause de leur uature aléatoire, et sont toujours dépréciées. Les lois qui favorisent la division des deux éléments dont se compose la propriété, sont donc des obstacles à sa facile aliénation.
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Parmi les obligations civiles souscrites par les
particuliers, celles qui sont gaïaiities par une all'ectation hypothécaire sont presque seules susceptibles de tr;ui>mi>sion. Les engagements personnels reposent en générai sui' des garanties morales qui ne peuvent être appréciées que par le prêteur. (Aussi vend-il difficilement sa créance. Les tiuo cuiistatant des prêts hypothécaires pourraient être Fobjet d'une active circulutiuii, si les lois civiles ne hérissaient le recouvrement de ces créances de délais et de dillicultés, et si les lois fiscales et les profits des notaires n'en rendaient la transmission onéreuse. L existence d*uitô bonne législation hypothécaire, la modération des droits d enregistrement, le bon marché des actes sont donc autant de circonstances favorables à ces transactions et au développement des monnaies de crédit, qui sont le moyen de payement le plus convenable pour les solder. Un régime hypothécaire vicieux, des droits élevés, des frais coûteux produisent Teffet opposé.
Les fonds publics, les actions industrielles, sont atfimchis de ces entraves. Grâce à la facilité et au bon marché de leiu* cession, ces valeurs sont Tobjet d'iuic circulation très-active, à laquelle les billets de oonfiance conviennent parfaitement, puisqu'elle opère toujours sur des sommes considérables. L'agiotage, qui semble être inséparable de Texistence des dettes publiques et du développement indue* .
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triel, accroit encore Temploi des monnaies àt crédit, par la nécessité de payer le solde d'opératioas fictives et illiuiiUies.
Ce champ ouvert aux instriunents non métalliques de la circulation, est d autant plus étendu que TÉtat est grevé d'une dette plus lourde, que les compagnies d'actionnaires sont plus nombreuses, et les transactions dont la bourse est le théâtre, plus développées.
Telle est riniluenee qu exercent sur Textensiou des monnaies de crédit, les conditions variées auxquelles peut être soumise la circulation des fonds de terre, des immeubles m^bains, des capitaux fixes et des valeurs immatérielles. Pour faire apprécier toute rimportance de cette circidation, et du champ qu'elle ouvre à l'emploi des monnaies métalliques ou de crédit, nous ferons remarquer qu'une seule de ses branches, celle qiû embrasse les transactions relatives à la propriété immobilière, donne lieu en France à un niouvemcnt annuel de i'ouds de prè.s de 3 milliards. Cependant, cette importance a, en général, échappé à rattention des économistes. Ces écrivains se sont exclusivement préoccupés du mour vement des denrées et marcliaïulises, qu'ils ont désignées par le titre impropre de capitaux circulants. Mais, en traitant même ce dernier sujet, ils ont tenu peu de compte des différences que présente la transmission des produits de l'agriculture et de l'in-
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diistrie, suivant Tétat social et politique des pcMi pies, différences qiii modifient notablement les conditions
d'équilibi c des deux instruments de cii'culatiuu.
Les capitaux dits roulants ou circulants ne sont
autre chose que les produits considérés entre le moment où ils prennent naissance, et celui où ils sont achevés et livrés à la consommation. Ils sont donc Tobjet de deux séries de trau<niissions ; celle qui les fait passer successivement entre les mains dcô divers producteurs, dont le concours est nécessaire à leur perfection, et celle qui, après leur achèvement, les amène par une série d'agents commerciaux jusqu'aux consommateuis. Le premier de ces mouvements peut être appelé circulation industrielle, le second circulation connnerciaie. Anulysons^les successivement.
A ?on origine, tout produit provient de T.il;! iculture, des mines ou des pêcheries, sources communes des matières premières mises en œuvre par Findustrie.
Le payement des ïrais de production de ces matières douue \m\ h un premier emploi des histruments de circulation.
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Bans l'industrie agricole , ces frais se composent de l'intérêt et de Tentretieu des capitaux lixes et ruulantS) du fermage ou rente due au propriétaire du fonds productif, des avances périodiqpies telles qu'engrais et semences, des salaii^es des ouvriers, enfin des profits des entrepreneurs.
Lorsque les exploitations rurales sont très-morcelées, le fermage, les avances périodiques, l'intérêt des capitaux atteignent un chiffre trop faible pour que les monnaies de crédit puissent servii' à les solder. Les salaires des ouvriers doivent toujours être acquittes en numéraire, de même que les dépenses dans lesquelles se résout le profit du
feiuiier. D'un autre côté, les pruiUàts du sol, vendus en lots de faible valeur, ne peuvent être payés qu'en monnaies métalliques. La création et la vente des produits agricoles est donc, dans les pays à petite culture» exclusive de l'emploi des billets de con* fiance.
Mais quand les exploitations atteignent une éten* due considérable, le chiffre des ventes que fait le fer* mier, celui des sommes qu'il doit payer pour avances dues à des fournisseurs , termes de fennaqe^ intérêts de capitaux empnmtês, s'élèvent à lîi fois^ et il trouve de l'avantage à recevoir des billets de banque qu'il peut commodément emptoyer. Ses profits deviemieut assez importants pour qu'il puisse en capitaliser une noUible partie. En même temps la
somme des salakes à payer eu numéraire est relativement réduite, car ou sait que la grande culture exige peu de bras.
Toutes ces conditions se trouvent réunies cliez les
gicind^ exploitants agricoles de TAngieterre ; aussi les monnaies de crédit ciixulent-elles parmi eux. Ou remarque même une grande expansion dans Té* mibsiuu des bau(iucs qui les leui* fumuisscut, aux époques où se tiennent les principaux marchés et
aux échéances dus fenna^c^. Eu i " i iiuct', où l'exploitation agricole est encore plus divisée que la propriété foncière, où les ventes de denrées se font en gciieral par petites fractions, les billets de bauque ne peuvent remplir le même office.
Des considérations analogues s'appliquent à Texploitation des mines et des pêcheries , qui sont les deux autres brandies de ilndustrie primitive.
Les produits bruts obtenus du sol pai* la culture, ou tirés du sein de la terre et des mers , ne sont point, pour la majeure partie , susceptibles d'être livrés immédiatement à la consommation. Us doivent, le plus souvent, subir de nombreuses élaborations^ avant d'être propres à la satisfaction de nos besoins. Tel est l'objet de Tindustrie manufactu* riere. Suivons doue les matières premières dans les nombreuses mains où elles passent, avant de parvenir au consommateur, et voyons quel rôle joueiit, dans
ce mouvement) les divers instruments de cii^culatioui
Les matières premières sont acquises, soit directement, soit indirectement, par un entrepreneur manufacturier, qui leui^ fait subir uue certaine métamorphose. Lorsque ces acquisitions portent des masses considérables et donnent lieu au pavgment de sommes importantes, ces payements fectuent avantageusement en monnaies è^WéÊ$:
Le manufacturier ajoute, par son industrie, une nouvelle valeur aux matières qu'il élaboré^ ti^Uii^ transforme en produits nouveaiL\ qu'il revendra à son tour, et dont le prix peut lui être payé en billets de banque, si chaque vente atteint un chiffre suffisamment élevé. Mais uue portion de ces billets devra nécessairement être échangée par le manufacturier contre du numéraire. En efl'et, le prix des produits vendu» se résout en plusieurs parties : il représente l(»s avances faites pour acquisitions des matières premières, le loyer et lentretieu des capitaux engagés et roulants, les salaires payés aux ouvriers, enfin le proiit industriel. Ur, lej^repreneur d'industrie ne peut solder les salaires^cle ses ouvriers, dépenser la portion de ses bénéfice^ destinée à son propre entretien , qu au moyen du numéraire , qui seul présente des conditions ile divisibilité suffisantes. Si donc le fabricant a reçu le prix de ses produits en billets de banque, il doit en transformer une partie en argent, et cette partie est relativement d'autant plus considérable, que les sa-
laires et les profits entrent pour une plus forte pro* portion diius hi valeui' des piutluits manufacturés.
Le même fait a lieu chaque fois que les produits inachevés sont transmis d'un entrepreneur d'iiidusà un auti^e, qui les soumet à une nouvelle élaboration.
La somme de billets de banque qu'emploieront ces transactions sera d'aiitant plus grande que les entrepreneurs d'industrie opéreront sur des masses plus importantes, et que la main d'œuyre et les pro* fits entreront pour une moindre proportion dans la valeur des produits, c'est-à-dire que i mdustrie manufactuiîère sera plus centralisée et plus perfec^ tionnée.
Examinons maintenant les conditions propres à la
circulation commerciale.
Les produits achevés passent entre les mains d'un négociant en gros qui les transmet à un second^ et ai^iiji de suite, jusqu*à ce qu ils suiLul livrés à la eoDSommation par le marchand en détail. Ces transactions sont celles aiixqiK lies les uioiiuaics de crédit sont plus spécialement propres, et elles en exigent d'autant plus que les marchandises passent entre les mains d'un plus grand nombre d'intermédiaires.
Le détmllant ne peut guère recevoir qu'en numnaies métaUiques le prix de ses ventes journalières; mais comme il doit lui-môme payer aux négociants
en p:ros celui des marchandises qu'il débite, il recherchera pour cet objet les monnaies de crédit, et échangera volontiers contre elles le numéraire qu'il a reçu des coiiïMjmmateurs.
Il y a donc de la part des fabricants offire de billets et demande de mimcraire; de la part dos marchands en détail offre de numéraire et demande de billets. Ces besoins opposés se satisfont Tun par l'autre dans une certaine mesure.
En signalant le double point de vue sous lequel peut être envisage le mouvement des produits, nous ne prétendons pas que la circulation indus* trielle et la circulation commerciale se distinguent toujours nettement Tune de Tautre. S'il existe certaines grandes industries dans lesquelles cette distinction est bien tranchée, il en est d'autres où les deux modes de circulation se confondent et se suc* cèdent par de rapides alteniatives. Il arrive souvent que des. négociants s'interposent entre les divers industrieux dont le concours est nécessaire à l'achèvement d'un produit. Souvent aussi la qualité de commerçant et de producteur se trouve réunie dans la même personne. Mais, quelle que soit en fait la confusion des fonctions productives et mercantiles, les précédentes observations n'en sont pas moins applicables aux deux modes de transmission dont les produits sont susceptibles*
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Pour compléter l'analyse du phénomène com--
plexe de la circulation, il ne reste plus qu'à examiner les moyens par lesquels s'opèrent le payement et la dépense des revenus privés et pubUcs.
Nous avous déjà rappelé que tout revenu dérive du loyer des terres et des capitaux fixes et circulants, et de celui du travail personnel dont le prix constitue les rémunérations, les profits et les salaires.
Les salaires «'excèdent point, en général, ce qui est nécessaire à l ent retien de Tartisan et de sa famille. Comme l'ouvrier n'a point de crédit, il est obligé de payer comptant ses dépunsei journalières, et doit, par conséquent, recevoir chaque jour, ou à des intervalles très-rapprochés, le prix de son lidjeur. L'exiguïté de ce prix et des dépenses dans lesquelles il se résout, m !>• rmet pas aux monnaies de crédit de passer piu' ses mains, h raouis qu'elles ne soient parvenues à un degré de division où elles ne présentent que des incuiivénients sans aucun avantage.
Un a tenté de s'affranchir du payement des salaires en monnaies métalliques par l'échange direct de la subsistance contre le travail. (Jui lques immuf acturiers anglais ont imaginé de fournir eux-mêmes à leurs ouvriers les obj< ts nécessaires à leurs be-
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soins soit en leur ouvrant des comptes, soit en leur remettant dos Ijdiis payables en nature. Sans doute une telle institution épargnerait une certaine quantité de liuiiH raire, et pourrait avoir des effets avantageux, si eUe était inspirée par une véritable philanthropie. Mais il est à craindre qu'entre des mains avides elle ne deviemie le principe d'un monopole qui priverait la classe ouvrière de toute indépendance et lui rendrait répargue impossible. (1 est donc avec raison que le code prussien, prévoyant un pareil résultat, a défendu de payer aux ouvriers employés aux ti'avaux des mines leui's salaues en nature. Cette sage disposition devrait être étendue aux manufactures, ou du moins il conviendrait que les conditions auxquelles les bons et les comptes en n.iUire seraient admis, fussent ivgléespar des actes législatifs.
Les revenus des petits propriétaires agriculteurs, des industrieux et des conmierçauts du dernier ordre, ne sont guère supérieurs aux salaires, et doivent euikine eux être reçus et dépensés en numéraire.
L(»s r(îvenus d'une importance considérable, ceux des riches propriétaii^es et capitalistes, des grands entrepreneurs d'industrie, des principaux commerrants, des funetionnaires de Tordre le plus élevé, des hommes exerçant des professions libérales largeuituit réti ibuées, sont seuls susceptibles d'être payés
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en billets de banque. Mais ils ne peuvent être en totalité dépensés sous cette forme. Il y a toujours dans les usages qu'un homme opulent fait de son revenu une classe de dépenses journalières qui exigent l'emploi des nstrumeuts de circulation les plus divisibles. Ce ne sont que les loyers d'habitation, les achats d objets d'art, d'équipages et chevaux de luxe, d'ameublements, bijoux et pierreries qui comportent des payements en monnaies de crédit.
Cependant, dans les grandes villes où les mai'cfaands en détail disposent de capitaux assez importants, il arrive souvent que les fournisseurs ouvrent de véritables crédits aux riches cUents dont la solvabilité leur est connue, et ne reçoivent le montant de leur compte que iorsqu il atteuil une somme assez forte. Ces payements se font commodément en billets, que les marchands emploient à l'acquit de leurs obUgations commerciales ou de leurs achats en gros. La dépense du revenu fait alors directement rentrer les billets dans la circulation commerciale. Il n*est donc pas exact de dire, comme le fait M. de Sismondi, que les billets sont absolument impropres à la recette et à la dépense du revenu. C'est là une vérité générale (^ui soufifre des exceptions d'autant plus nombreuses que les foituues des consommateurs sont plus considérables, et que les marchands en détail disposent eux-mêmes de capitaux plus abondants ou d'un crédit plus étendu.
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De rexâi&en des revenus privés passons à celui
des revenus publics.
La nature des instruments de circulation employés au payement des contributions publiques dépend à la fois de l'assiette des impôts et de Tétat des fortunes. En général,;lês impdts indirects, perçus sur de fortes quantités de produits à la fois, sont susceptibles d*étre acquittés en monnaies de crédit. Il en est de m^mo de TimpAt foncier quand la propriété immobilière est peu divisée, et des taxes person* nelles frappant Sur les classes riches. Mais la contribution payée par le petit propriétaire et le commerçant du dernier ordre, et surtout la capitation du pauvre ne peuvent se payer qu'en numéraire.
Les billets conviennent parfaitement au grand mouvement de fonds qu'exige radministration financière d'un vaste État, et peuvent circuler assez longtemps entre les principaux agents du trésor. L'écrivain éminent que je viens de citer a remarqué avec raison que cette fonction est Tune de celle auxquelles ils sont le mieux appropriés. Mais il soutient que dès que ces billets sortent des grandes caisses publiques, ils doivent nécessairement être échangés et revenir à leur point d'émission. Cela n'est vrai que pour ceux qui serviraient à payer des dépenses de détail ou de faibles traitements; mais les achats de maUères, les marchés passés avec des entrepreneurs pour des travaux importants, les émoluments des
fonctionnaires supérieurs, peuvent être soldés ainsi
sans que les billets soient uécessaii^einent rejetés de la circulation.
On voit donc que les billets recevront pour ces divers objets un emploi d'autant plus éleiidu que les fortunes seront plus concentrées, les impôts indirects plus devuiuppés, radministration confiée à un moindre nombre de fonctionnaires plus richement rémunérés.
Nous avons exploré les divers canaux de la circu*
lation et couslalé les circonstances qui appellent de préférence dans chacun d'eux les billets ou le
numéraire.
U résulte de cette analyse que la concentration de la propriété territoriale jointe à sa disponibilité, le nombre et Timportance des constructions uibaines, Tagglomération des capitaux fixes, Fabondance des valeurs iiiHiiatérielles, Tai^ioliigc dont elles sontTobjet) ouvrent un vaste champ à la circulation des monnaies de crédit.
L'existence de grandes entreprises industrii^llos, d'im commerce organisé sur une large échelle , la concentration de revi nus considéraljles dans un petit nombre de mains, la prédominance des impôts
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indirects, les grands mouvements de fonds entre les principaux agents du trésor de l'État, les [onctions publiques richement rémunérées^ sont autant de circonstances qui permettent d étendre Fusage des billets de couiiaiice.
Au contraire, si la terre est très-divisée, si les capitaux iixes sont fractionnés, les valeurs immatérielles peu nombreuses et difficilement transmissibles, les revenus généralinncnt médiocres, le commerce de détail et la petite industrie domiuants; si le gouvernement tire ses principales ressources des impôts directs et emploie un grand nombre de fonctioiuiaii^es faiblemeQt rémunérés, peu de billets de banque pourront circuler.
£n un mot, lorgaulsation aristocratique de la propriété et de l'industrie favorise le développement des monnaies de crédit; le morcellement des terres et la division des capitaux, propres aux sociétés démocratiques, tendent à faii'e prédominer le numéraire.
Le raj^i^ort naturel et noraial qui doit exister entre ces deux instruments de circulation, l'équilibre qui tend à s'établir en Tabsence de toute influence perturbatrice, ne sont donc pas les mêmes dans les divers pays. Cet équilibre dépend d'éléments nombreux et essentiellement variables. Ce serait, par conséquent, coumiettre une grave erreur, s'exposer à de funestes mécomptes, que de prétendre poser,
eu cette matière, des priiicip(\s absolus, des règles universellement applicables. Préconiser le développement illimité des monnaies de crédit; considérer la prédominance de la ciiculation métallique chez un peuple comme une preuve d'incapacité commerciale, une cause d'infériorité; s'efforcer de substituer partout le papier au numéraire , pour imiter servilement quelques nations placées dans des conditions exceptionnelles; cest méconnaître les rapports intimes qui rattachent Torganisation des moyens de circulation à la constitution politique, civile et économique des États; c'est voir des similitudes là où, le plus souvent, il n'existe que des différences.
Lorsque Ton veut reconnaître quel développement
im pays peut donner auxmoimairs de crédit, il convient de rechercher dans sa législation civile et politique les dispositions qui règlent la transmission des biens, meubles et immeubles, d'observer l'état de division du sol, le système d'amodiation généralement adopté, la nature et l importance des valeurs immatérielles ; d'étudier le développement industriel et les habitudes commerciales, la répartition des revenus, la nature de leur emploi , l'organisation financière de rÉtat. Quand ces divers points auront été l'objet d'une analyse approfondie, ou sera en mesiu^ d'apprécier l'étendue du champ ouvert à la circulation des aïonuaies de crédit, de reconuîùtre
iequel des deux iastrumeDts de circulation est appelé à prédominer.
Clepeiidaut, un ne saurait déterminer a priori le chiffre relatif du numéraire et des billets qui doivent cii'culer dans un pays donné. En elfet, il est impossible de connaître, même approximativement, la quautitù de numéraire qui existe dans une contrée. Toutes les recherches qui ont pour objet la détermination de cette quantité sont essentiellement hypo* tiié tiques. Leurs résultats sont tellement incertains que Ton voit les hommes les plus compétents varier du simple au triple dans Févaluation du uuiuerau'e de la France.
Le premier terme du rapport, le chiffire des monnaies métalliques est donc inconnu. Fùt-il parfaitement constaté, il n'en serait pas plus facile de déterminer, a priori^ la quantité de monnaies de crédit qui pourraient être émises. Pour y parvenir, il faudrait connaître le nombre et l'importance de toutes les ti*ansactions qui comportent l'emploi des billets, et la rapidité avec laquelle ces billets circuleront « Or, ces données ne sont pas susceptibles d'une constatation exacte.
11 est donc impossible de dire à Favance si les billets devront, dans un pays, former la moitié, le tiers ou le quart de la masse totale des monnaies. Mais Tétude comparative de l'état économique et social des divers peuples, éclairée par les principes
que nous avons essayé de formuler, permet d^ap-
précier d'une manière générale si, chez une nation déterminée, le développement des monnaies de crédit doit être étendu, médiocre ou restreint dans d'étroites limites. Les lois qui déterminent le rapport naturel des deux instruments de circulation ne peuvent se résoudre en formules d'algèbre ou en chiffres statistiques; mais elles n'en sont pas moins positives. Leur intelligence et leur application exigent, comme tout ce qui tient à Tordre moral, la perspicacité, le tact et Texpérience.
L'équilibre des monnaies métalliques et de crédit étant une conséquence de la nature des choses, tend à s'établir et à se conserver de lui-même dans chaque pays, lorsque la liberté la plus entière est laissée au public dans le choix des instriunents de circulation. Pour cela, il faut que les banques n'exercent aucune influence tendant à faire admettre des coupures d*un cluiire inférieur à celui qui serait librement accepté, et que la conversion des billets en numéraire soit toujours assurée. Mais ces deux conditions, la seconde surtout, sontextrémement difhciles àrempUr. Malgré la rigueur des dispositions légales qui imposaient aux banques le remboursement des billets, on les a vues trop souvent, dans divers pays, se livrer à des émissions excessives qui ont amené soit la suspension des payements monétaires, soit des crises funestes au corps social.
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Un rapide exposé de Thistoire des banques en Europe et en Amérique fera^ mieux que des consi-* d( rations de pure théorie, 4:omprendre les causes et les effets de ces pertiœbations, et apprécier la valeur des mesures adoptées pour les prévenir.
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Dirers modes d'organisation des baaquei de circulation. — Dos bauquci privilégiéés. — Des hanques libres; coup d'œil sur leur histoire en .Kmfirique, en Irlande et eu Écossc. — 1)<^ b (Coexistence de banques prîviî(^|,Méos cl de banques libres; efTels de eo sjstt ine en Angleterre. — Ui luimcdcs bauqucs adoptée par l lUat de New-York. — Le bill de 1 b44 en Angleterre-
Il existe trois systèmes d'orgaiiisatiuu des banques d'émission fondés Tun sur le monopole, rautre sur la libre concurrence, le troisième sur ralliauce de ces deux principes. La banque de France investie par la loi du privilège de rémission, qu eUe partageait naguère avec un petit nombre de banques provinciales, représente le premier système. Le second est rt'alisé aux Etats-Unis et en Écosse, où le principe de la libre concurrence des banques a reçu la plus large application. La banque d'AngleteiTe, gai^antie de la concurrence dans un certain rayon, au delà duquel il existe un grand
nombre d'établissements particuliers, ofire un
exemple du troisième.
Les banques privUégiées sont presque tomours fondées avec un capital considérable, qui assure leur solvabilité et garantit la prudence de leur conduite. Leurs statuts, sanctionnés par la puissance publique, leur interdisent les pièls à longs termes, les ouvertures de crédit, et restreignent leurs opé* rations aux avances surliii^:;ots et dépôt d'effets publics, au traiic des métaux précieux, et à l'escompte du p ijiier de commerce le plus solide. Les billets qu'elles émettent pai* ces diverses voies, ont pour garantie des gages qui en assurent le remboursement, et l'expérience prouve qu'ils n'excèdent presque jamais les besoins de la circulation. Si, par suite de circonstances exceptionnelles, rémission dépassait ses limites naturelles, les billets surabondants viendraient s'échanger contre du numéraire, devenu par 1 élévation momentanée du change étranger, un objet d'exportation avantageux. Les banques privilégiées ont grand soin de se prémunir contre cette éventualité qui, en les forçant à entretenir des encaisses métalliques considérables, diminuent leurs iK-nélices.
Ce n'est point là qu est pour elles le principal danger. Ces bimques sont pnM[iie toujours en relations suivies avec le trésor public. Elles escomptent les bons de la dette flottante, les obligations des re-
ceveuTS des contributions, prennent en dépôt les fonds de 1 État, et servent ainsi h faciliter et régulariser le mouTement de l*administration financière d'un grand pays. Mais il est diiiicile aux iiuiiquts de ne point excéder dans leurs opérations avec l'État les limites de la prudence. Les gouvernements qui leur accordent leurs monopoles , tiennent toujours suspendue au-dessus d'elles la menace du nonrenouvellement de leur chnrte, et se font payer leurs faveurs. Ils exigent que les banques leur prêtent leur capital, qu'elles leur avancent des sommes énormes sur le produit éloigné des impôts ou des emprunts, et ne leur donnent pour garantie que des titres de rentes. Il arrive ainsi que ces banques, si rigoureuses dans leurs escomptes, émettent parle prêt direct au gouveriiemeut une somme de billets supérieure à celle que la circulation peut admettre. L'excédant revient journellement se faire rembourser, et la banque est obligée de reunir à grands frais des métaux précieux achetés à crédit de l'étrange r, et de les faire frapper eu momuiies pour sul)veuir aux remboursements. Dans cette situation , il y a surahoudance d iustruments de circulation. Il en résuite une hausse de tous les produits, ou autrement dit mie bmsse des monnaies tant métalliques que de crédit, et une exportation continuelle du numéraire.
Bientôt on a recours à rémission de petites cou-
pures qui, pai^ suite de lourg iucoavéments, reviennent promptement s'échanger contre des espèces. Les bauques épuisées soat hors d'état d'eu fournir. Elles se font alors autoriser h suspendre leurs payements en numéruin , it leurs billets, de papier de crédit qu'ils étaient deviennent papiermonnaie. Les émissions continuant, le papier subit une dépréciation croissante, jusqu'à la banqueroute définitive. Les banques privilégiées, entraînées à des émissions exagérées par les gouvernements, soiiL ainsi entre leurs mains, pendant les crises politiques, une presse à papier-monnaie toujours préparée.
Les faits ont tiistement prouvé combien il est difficile aux banques à monopole d'éviter ces périls. Sans parler du système de Law, il suffit de rappeler que toutes les banques privilégiées de l'Europe, sans aucune exception, ont subi cette fatale métamorphose.
Ainsi, les banques de Gènes, Rome, Turin, Naples,
ont toutes cessé leurs payements métalliques dmis le courant du siècle dernier, et inondé la circulation d'un papier avili.
La banque de Stoldiulm, vers 1750, celle de C*©penhague en i74S, la banque de Russie dès sa création en 1768, la caisse d'escompte de Paris en 1787 sont devenues des bureaux d'émission de papier-monnaie.
La banque de Vienne en 17&7, après les victoires
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de Bonaparte, celle de Berlin, en 1806, ont subi le même sort.
Enfin, la suspension des payements de la banque d* Angleterre eu 1797, la reprise des payements en numéraire en 182i, plus funeste encore que la suspension, et source des lois sur les oéréjiles qui ont pendant vingt-cinq ans pesé sur le peuple Anglais, du déclassement des fortunes, de Taccroissement des impôts, la suspension des payements de la banque de France en ISOIt, viennent couronner ce tableau. Ces mesures désastreuses ont toujours eu pour causes premières les emprunts forcés faits aux banques par les gouvernements.
Quels que soient les progrès de ces derniers en moralité et en lumières, quelques enseignements que nous ait légués le passé, il faut avouer que Av. tels exemples ne sont pas de nature à inspirer pour Tavenir beaucoup de confiance dans la stabilité des banques privilégiées. Dims les périodes de paix générale et de calme intérieur, leur solidité parait inébranlable ; mais au milieu des orages politiques, elles sont entraînées à des émissions exagérées, et conduisent à l'établissement du papier-monnaie par une pente tellement insensible, quelles ont déjà subi cette funeste transformation lorsqu*on s'en croit encore bien éloigné. N'a-t-on pas vu le Parlement d'Angleterre décréter de bonne foi, en 18(0, que les billets de biuique non remboursables et per-
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dant IS p. iOO n'étaient pas dépréciés, et la nation
aiiiilaiï^e convaincue qu'ils ne constituaient pas nn papier-monnaie ?
Les banques d'émission libres sont établies soit par un seul particulier, soit par plusieurs qui se réunissent eu société et mettent en commmi un capital poui* se livrer aux opérations de banque, et notam-» ment émettre des billets payables à vue et au por* teur. Leur organisation est, sur mie moins vaste échelle, la même que celle des banques privilégiées.
Les banques iihies sont, en général, à Fabri des dangers auxquels les banques à monopoles sont exposées par suite de leurs rapports inévitables avec les gouvernements ; mais elles ont à subir des épreuves d'une autre nature.
La coexistence de plusieurs banques privées dans le même lieu amène nécessairement la concurrence
entre elles. Elles cherchent à étendre leur cUentèle aux dépens Tune de Tautre, et à augmenter autant que possible le chiffre de leurs billets en circulation, principale source de leurs bénéfices. Elles commencent par se montrer moins (difficiles sur le choix du papier escompté , acceptent des cftets à longue échéance, ou dont les tireurs |et les endosseiu*s ne présentent qu'une solvabilité douteuse. Bientôt elles
admettent les renouvellements, le papier de circulation.
Déjà rinstitution se trouve par là dénaturée. Le véritable escompte, en effet, diffère essentiellement du prêt; le premier ne fait que fournir au commerce les monnaies dont il a besoin, contre la remise d'un gage constatant un acte de crédit, une opéraliun commerciale déjà commencée. Une banque d émission, en donnant ses billets contre mi pareil gage, substitue seuiemcnt sou crédit à celui d un particulier solvable, mais moins généralement connu. Le payement déiinitif de Teffet ebcumpté est assui c ^ar Texistence des marchandises, des valeurs réelles cuntn; la li\iaisun desquelles cet effet a été créé. Ainsi, rémission de billets de banque par Tescompte n'est que la mobilisation, la monétisation de marchandises distant entre les mains du souscriptoui* de rengagement escompté.
Mais quand la banque livre ses billets contre dn papier non commercial, des effets de circulation, elle fait un prêt direct qui n*est garanti que par une obligation persujuuielie, au lieu df l rire pai* une opération productive commencée : l'émission ne se mesure plus sur les besoins réels du coimnerce et sur les valeurs positives qui existent entre ses mains, mais sur les espérances illimitées des spécidateurs.
Les banques libres vont plus loin eucorc ; elles ouvrent à leurs clients des crédits en compte coiœant
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sur lesquels elles leur font des avaaces en billets ; elles prêtent de même leur capital métallique, si elles en possèdent un; on les a vues eniin spéculer pour leur propre compte sur les produits commerciaux, et se livrer à l'agiotage sur les loucis publics et les actions des compagnies de finance et d'industrie .
Ainsi abandonnées aux seules inspirations de Tintérêt personnel, les banques s'efforceront de faire
pénétrer les petites coupuies dans la circulation, si les lois n'y apportent pas d'obstacle. Nous avons déjà constaté qu'en Tabsence de toute force coercitive, de toute intluence prédominante, les petites coupures ne peuvent soutenir la concurrence contre le numéraire, qui convient beaucoup mieux aux transactions d'un faible chiffire et d'une grande fréquence. En Irlande, en Ecosse, aux États-Unis, où le système de la liberté et de la concurrence absolue a été admis sans restriction, les banques sont parvenues à exercer sui* les populations cette contrainte morale sans laquelle les petites coupiu*es ne pou-* valent ôtre introduites et maintenues dans la circulation. £n ouvrant des crédits à une foule de gens qui n\uu aient pu tu obtenir des capitalistes particuliers, elles les ont placés dans leur dépendance absolue; elles leur ont fait admettre leurs coupures qui se sont ainsi répandues dans le pul)lic, et pai* tous les moyens, elles ont manifesté combien le
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remboui>enieiit de ces billets leur était désagréable. Leurs clients, craignant un retrait de crédit, se sont bien gardés de les présenter à Téchange, et ont employé leur inilueuce sui* les salariés auxquels ils donnaient du travail pour leur imposer la même réserve. Enfin, les banques ont fait émettre pai* des succursales éloignées leurs billets remboursables seulement à rétablissement central, et rendu par là rengagement de les convertir en argent tout à fait illusoire.
Grâce à ces moyens employés avec persévérance, les banques ont fini par remplir les derniers canaux de ]a circulation de misérables chiffons de papier. En Amérique, leurs manœuvres ont encore été favorisées par les anciennes habitudes d*un peuple dès longtemps iamiliarisé avec le papier-monnaie.
C'est ainsi que les banques sont parvenues, dans ce dernier pays, h rompre duiihltment réquiiibi'e entre les métaux et le papier, par l'émission exagérée de billets d'un chiffre élevé, et par rabaissement illimité du chiffre des coupui*es. Elles se sont affranchies par le fait, du moins pour un temps, de robligation de pa^ cr leurs billets à présentation, sans suspension déclarée. En se rattachant les intérêts de tous les coniiiit rçants et industrieux sans capitaux et sans crédit personnel, des gens à projets et à affaires embarrassées, elles sont devenues une puissance redoutable, étreignant par mille liens le pays
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qu'elles exploitaient, et comptant avec le pouvoir
politique.
Quelles ont été, aux Ktat^Unis, les conséquences de cette destruction de Téquilibre naturel des deux instiumeuts des éciiauges? A mesure que les canaux de la circulation se remplissaient de papier, une certaine quantité de niunéraire devenait superflue et s'exportait lentement. La somme totale des monnaies de crédit augmentant toujours, leur valeur baissait, entraînant celle de la faible quantité de numéraire qui restait dans le pays, et le prix nominal de toutes ciioses s'élevait, ciixonstance que le public prenait i ur une augmentation réeUe de la richesse générale. De là et des facilités otfertes aux hommes hardis, résultaient un jeu constant à la hausse sur toutes les valeurs, un esprit général de prodigalité et la création d'une grande quantité d'entreprises privées et publiques, mal conçues pour la plupart. Encouragés par l'élévation constante des prix, les négociants faisaient d'énormes importations qui, pendant quelque temps, étaient soldées au moyen des exportations de coton, de farines et d autres matières. Cet état de choses se soutenait quelques années, grâce à 1 étendue et à la fécondité don territoire vierge, au rapide accroissement et aux habitudes laborieuses de la population. Mais ces causes de prospérité ne pouvaient mai'cher aussi vite que l'action incessante des banques. L'élévation
mensongère des prix continuant toujours, les importations s\ir croissaient tellement qu'il devenait impossible de les compenser par la valeur des expor-* talionhi. Le prix des lettres de cliange sur l'Europe atteignait à un taux si élevé qu'il devenait plus avantagtMix de fjûre des envois d'argent que d'acheter des remises. Les banques qui avaient monopolisé le commerce des lettres de change hâtaient encore par . là la crise dès longtemps préparée. Le numéraire leur était demandé de toutes parts pour Texportation, quand il n'existait plus ni dans Irurs caisses ni dans le pays. Alors éclataient ces effroyables crises dont le retour périodique épouvantait le monde commercial, et infligeait^ à l'Europe surprise les plus douloureux contre-coups. Les banques suspendaient leurs remboursements métalliques sur toute l'étendue de l'Union, et en présence de leur formidable coalition, les pouvoirs publics se trouvaient dans Timpuissance de les contraindre au respect de leurs engagements.
Dès 1814, les banques avaient eu recours à cette désastreuse extrémité, et on les vit en 1833 amener par leurs émissions exagérées un iiiimensc désastre. Leurs partisans lireut croire longtemps que la première suspension devait être imputée aux effets de la guerre avec l'Angleterre. Ils attribuèrent la crise de 1833 au retrait intempestif des fonds du trésor fédéral déposés à la banque des États-Unis, opéré
par le président Jackson. Mais les buspeiisiuiis de 1837 et de survenues au sein de la paix et d'une apparente prospérité out prouvé que ces excuses n'étaient que spécieuses.
Ainsi, passage des capitaux entre les mains do spécidateurs sans capacité et sans garanties ; sui^excitation factice de la production, mais accroissement plus rapide encore de la consommation; hausse trompeuse des valeurs ; agiotage et démoralisation générale; friponnerie organisée tels ont été en Amérique les effets de la concurrence iUimitée des établissements de crédit, effets que venaient coui'onner, par intenalles, les suspensions de payements, semant partout la ruine et le désespoir. Les calamités amenées par ces suspensions sont trop connues pour que nous ayons besoin de les décrire. Mais ce qui jette sur ce tableau une couleur encore plus odieuse, c est que les banques, en état de faillite déclarée, ne cessaient point leurs émissions, et trouvaient encore la source d'énoi'mes bénéfices dans le commun malheur de leurs créanciers et de
lenrs débiteurs.
Ën présence de pareils faits, on comprend Top-
]. Voir dans rouvragc de M. Condy-Ragnet , de Philadt'lpliip , les incroyables escroqueries ilos hniKines sans t'ai)i(al , les 8[)éi (ila-
lions dijloyaU's des banques des provinces du Sud, ele Voir
aus^i 1 iiistoire de la banque de Oosloni dile banque de Sullon ^ Revue liritaimiquc , septembre 183C.
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position passionnée que les banques ont soulevée de l'autre côté de T Atlantique. Ces établissements ne tendaient, en effet, à rien moins t|u a sVatribuer la disposition du capital national, et, par là, le pouvoir politique ; à centraliser dans les mains d'un millier de compagnies les branches d mdustrie et de commerce les plus lucratives; enfin, à soumettre un pays affranchi de l'aristocratie de naissance, à une oligarchie de financiers, d'agioteurs et de fripons en grand.
Le développement extraordinaire des banques dans TAmérique du Nord est un fait anormal et subira, tôt ou tard, une notable réduction. Il n a pu se produire que grâce à la mise en circulation des petites coupures, seules propres aux transactions d'une société où, sauf de rai^es exceptions, règne le morcellement des capitaux et des revenus. Or, ces coupures présentent de nombreux inconvénients qui se sont manifestés plus clairement encore aux États-Unis que partout ailleurs. Elles seront donc abandonnées uu jour et remplacées par le numéraire , car nous l'avons établi , la monnaie métallique constitue Finsti^ument de circulation propre à la démocratie. Ce n'était donc pas un instinct trompeur qui avait fait de l'ancien pai ti démocratique le plus redoutable adversaire des banques aux États-Unis.
La liberté absolue des établissements de crédit
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qiii R régné en Irlande jusqu'en 1782, époque de la fondation de la banque privilégiée de Dublin , n'a pas produit dans ce pays des conséquences moins funestes que dans la moderne Amérique. La surabondance des monnaies de papier émises par les banques privées tenait le change sur l'Angleterre constamment à 3 p. i 00 au-dessus du pair; les banquiers faisaient k l'envi passer à Londres du numéraire, sur lequel ils fournissnieiit des tl'aites qu'on leiu* payait à haut prix en billets de banque, s'imaginant faire ainsi un gain réel. « Mais, dit un écri- (( vain écossais, cet état de choses eut les eonsé- « quences les plus funestes; toutes les banques tt faillirent à rexeeptioii de deux; le papier disparut « totalement de la circulation ; on ne vit plus que « de Tor et le cours du change tomba à 3 p. 100 a au-dessous du pair. Une foule de particuliers fu- « rent ruinés; les fermiers abandonnèrent leurs ft terres, et dans les trois proviiicis méridionales de a l'Irlande, il n y eut pas un seul individu qui n'en « souffrît d'une manière directe ou indirecte. Il pact ratt que vers le milieu du siècle dernier, les ban- « quiers de Dublin ne jouissaient pas d*une grande tt réputation de probité, car le Parlement se vît a obligé plusieurs fois d*intervenir, et, en 1789, « parut le fameux acte des banquiers qui renfermait « les stipulations les plus rigoureuses, surtout pour a prévenir la fraude à Toccasion des faillites. »
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Les mêmes causes ont donc produit partout les
mêmes effets. Ruine publique et démoralisation, tels ont été les fruits amers de la concurrence illi* mitée des établissements de crédit. L'art de f.-iire faillite semble^ par une triste coïncidence^ se développer là où ce principe funeste a été admis.
Lepeûdant, une seule conti*ée, par une exception remarquable, parait aToir trouvé dans la liberté des baiiqiu ^ d'avantages que d'inconvénients. C'est de l'Ecosse que je veux parler. On connaît l'histoire des banques de ce pays, dans le dernier siècle, tracée avec tant de talent par Adam Smith ; l'inutilité des tentatives de VA^-bank pour soutenir par des émissions exagérées des entreprises mai cumbinées ; la ruine de ses fondateurs, dont la Bolva-> bilité seule prévint un désastre général. Il paraît que, depuis lors, les établissements de ce genre ont su apporter plus de sagesse dans leiu*8 opérations, et plusieurs écrivains en ont luuc iiaulcmeut Turgunisation et les effets.
Ces banques, sauf trois, constituées en compagnies anonymes, forment des sociétés à fonds unis, dont les actionnaires sont indéfiniment responsables. La gestion en est réglementée de mumore à interdire toute spéculation hasardeuse. L'escompte du papier de commerce constitue leur principale opération. Mais ce qui les caractérise , c'est qu cUus reçoivent en dépôt les sommes qu'on leur apporte, quelque mi-
nime qii'en soit le chiffre, et en servent Tintérét à un
taux iaicrieiu* seulement criiii pour cent à celui de leurs escomptes ; enfin, c'est qu'elles ouvrent des crédit s limités à leurs déposants habituels, et à toute autre personne dont la moralité et la capacité leur sont connues, sans exiger d'autre sûreté que l'engagement purement persoiinui de deux cautions agréées par les directeurs. Elles émettent des coupures extrêmement faibles, et ne conservent, en général, qu une réserve métallique à peine égale au quart de leur émission. Elles ont des comptes courants établis entre elles, et en opèrent chaque semaine le règlement à Édimbourg. Par là elles se trouvent à même de surveiller réciproquement leur conduite et de concerter. leur action.
Les avantages attribués à ces banques sont :
Le placement facile et sur qu'elles offrent aux petites sommes provenant de Tépaigne du pauvre, et aux revenus du riche pour le temps qui s'écoule entre leur perception et lem* consommation ;
La facilité qu'elles donnent à tout homme capable et probe, de trouver des capiUuix pour commencer une entreprise ;
La publicité des affaires des possesseurs de crédits, que les banques peuvent suivre chaque semaine par un coup d'œil jeté sur la balance de leurs comptes, et qui impose à leurs débiteurs la nécessité de la prudence, de Tordi^e et de l'économie ;
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L'emploi constant de toutes ies bommes qui sont , disponibles entre les mains des pariicidiers, et rexistence d\\u moyen de circulation moins disptndieux que le numéraire.
Grâce à l'excellente organisation de ces banques, disent leurs admirateurs, une grande partie du territoire de rÉcosse a été mise en valeur par les épargnes mêmes du paysan ; le système des fernit s de médiocre étendue s'est développé avec des avantages supérieurs à ceux que présentent les grandes fermes anglaises; les ouvriers probes et haljiles oiu pu s'élever à la condition d'entrepreneurs d'industrie ; enfin, les habitudes de moralité et d'économie se sont répandues dans le pays.
En définitive, tous ces avantages résultent de ce que les banques d'Écosse sont des caisses d'épargne et de prêt ouvertes aux agriculteurs et aux ouvriers. L'émission de la monnaie de papier n'en est qu'une cause très-secondaire; elle n'a d'autre effet utile que de transformer en valeurs productives une partie du numéraire qui, sans elle, aurait été retenu dans le pays par les besoins de la circulation ; or, le nu-> méraire ainsi rendu disponible ne peut être évalué, d'après les chiffres connus des billets émis, à plus de deux millions sterling, tandis que les sommes déposées entre les mains des bîinques et employées fructueusement par elles, s'élèvent à un chiffre vingt fois supérieur. C'est donc bien plutôt comme caisses
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d'épargne et de prêt que comme banques d émission que ces étabUssements sont utiles. Cependant les Écossais considèrent rémission de la monnaie de papier, et notamment des petites coupures, comme le pivot sur lequel roule tout le système de leurs banques. Sans elle, disent-ils, les bénéfices résultant de la différence entre l'intérêt des dépôts et celui des empliûs qui en sont faits, ne suiliraient point pour faire subsister ces établissements. Les populations admettent donc sans dilliculté les petites coupures, et y tiennent même avec lopiniâtreté natureDe à leur caractère, sans doute dans la crainte de perdie les facilités des crédits en compte courant.
Nous ne rechercherons pas en ce moment si la prospérité de FÉcosse tient on réalité à l'établissement des banques, à rémission des faibles coupures, ou si elle ne doit pas être attribuée aux immenses richesses minéi uks de son sol et à lintervention des capitaux de Fopulente Angleterre; si les banques sont, dans ce pays, la cause de la moralité, de Tesprit de prudence et d'économie des classes laborieuses, ou si, au contraire, ces habitudes préexistantes ne sont pas lepriiu ipe du succès des banques, le frein qui en a prévenu les excès. Quoiqu'il en soit, la solidité des buiK|ues d'Écosse n'a été due qu'à un concours de circonstances exceptionnelles, à la modération et aux himières de leurs administrateurs, qui les ont tenus en garde contre l'abus des émis-
sions. C'est là une base fragile ; il suffit, en effet,
que quelques bauqurs oublieut ces sages priucipes, pour compromettre toutes les autres, et amener les désordres d'une crise monétaire.
Telle a été i opinion des hommes d'État de l'Angleterre. En consécfuence, sir Robert Peel fit passer au parlement, eu 1843, un bill qui appliqua à rÉcosse quelques-unes des dispositions adoptées l'année précédente pour l'Angleterre, notamment la limitation duchiit're total de i émission, qui ne pourra plus dépasser trois millions sterling, tous les billets excédant cette somme devant être garantis par un dépôt d'espèces d'or et d'argent. Sir Hobert Peel dé* clara de plus qu'il considérait la circulation des petites coupures comme un mal, et ne s'abstint d'en proposer la suppression que pour ne pas heurter de front les préjugés dan peuple obstiné.
L'opinion de ce grand ministre, l'exemple de l'Amérique et de l'Irlande, nous autorisent donc à dire que la stabilité des banques d'Kcosse n'a été qu'une heureuse exception.
Cette apprécialiun a, ilii leste, été confirmée par les événements* En eilet, l'honneur des banques libres d'Écosse n'est plus immaculé, etj'on a vu, en 1857, Tune des plus importantes, la [Vestern bank ofSeotland établie à Glascow, tomber en faillite sous le contre-coup de la gi aude ciise {unérieaiiie, causée elle-même pai* la témérité des banques libres. La
somme des billets émis par la Western bank s*éle«
Yait à 250,000 livres sterling (7,500,000 francs), et formait environ le dixième de la circulation totale de rÉcosse. On comprend quelle grave perliubatiou dut jeter dans toutes les transactions le discrédit subit dont fut atteinte cette masse de papier fiduciciire. Aussi la chute de la Western bank réagitelle même sur l'Angleterre, et fut-elle Tune des principales causes de la terrible crise qui désola le commerce et l'industrie britanniques dans les derniers mois de 18S7. Les billets au porteur de la Western bank lurent, il est vrai, remboursés ultérieurement, au prix de la ruine des actionnaires; mais ce remboursement tardif ne pouvait réparer les maux que la suspension avait causés. Un tel exemple n'achève-t-il pas de démontrer que Thabileté, la prudence, l'étendue même des ressoiu ces pécuniaires ne suffisent pas pour prévenir les désastreuses conséquences qu'entraînent la liberté et la concurrence des banques d'émission?
Le système mixte adopté dans là Grande-Bretagne n'a pu préserver ce pays des funestes effets de la concurrence des banques. Les crises qu'elle a occasionnées n'ont pas amené, comme en Amérique,
une suspension générale des payements métalliques, grâce à Texistence d'un gouvemement fort et de puissantes banques privilégiées. Mais elles n'en ont été peut-ôtre que plus terribles.
En 1708, lors du second renouyellement du privilège de la banque d'Angleterre, il fut statué qu'aucune compagnie formée de plus de six associés ne pourrait s'établir en Angleterre ni dans le pays de Galles pour se livrer aux opérations de banque et à rémission des billets payables au porteur et à vue. On voulait par là dimuiuer le capital des banques privées, et par suite l'étendue de leurs affaires, pour assurer les bénéfices de la banque privilégiée. Avec le temps, il arriva que le nombre et les opérations des banques particulières augmentèrent, et que leur solvabilité seule resta insuffisante. Elles émirent une quantité exagérée de billets, et ne purent les rembourser quand rélévatiun du change étranger détermina une demande générale de métaux précifuix. De là résultèrent en 1792 et 1793 la failUte d'un grand nombre de banques privées, la suspension momentanée des payements de plusieurs autres, répuisement des réserves métalliques de la banque d'Angleterre, le resserrement général des capitaux et des escomptes, la ruine d'une foule de commerçants et de particuliers, la détresse de presque tous les autres. À peine échappée aux crises occasionnées par la suspension et la reprise des payements
CUAmiiL iV.
en espèce de la banque nationale, crises qui sévirent en 1797, 18i4 et 4621, F Angleterre eut à subir en 1824 et 1825 de nouvelles catastrophes dues en grande partie aux émissions exagérées des banques privées. Les effets qui s'étaient manifestés en i792 se reproduisirent avec une intensité plus effrayante encore. Le rommerce et Iludustrie turent bouleversés de fond en comble; beaucoup de fortunes privées du truites ou ébranlées. Les classes inférieures mêmes furent directement atteintes par la faillite des banques qui, profitant de l'autorisation d émettre des billets au-dessous de 5 livres steiiing, dernier reste des mesures occasionnées par la sus** pension des payements de la banque^ d'Angleterre en 1797» avaient maintenu dans la circulation mi certain nombre de petites coupures.
Le gouvernement s'occupa en 1826 de préveuii* le retour de ces désastres. On crut en trouver la cause dans l'insniiisance des gaïaiities offertes par les banques privées ayant moins de sept associés. En conséquence^ un acte du parlement autorisa la création, en Angleterre et en hiande, de banques comptant un nombre illimité d'actionnaires, pourvu que leur siège lut établi hors d'un rayon de soixantecinq milles à partir de Londres, et de quarante milles autour de Dublin. On espérait que ces banques, dites à iouds unis [joint stock banks)^ otlriraient pai* le nombre de leurs associés une sécurité et une solva-
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Jjiiilé supérieures à celles des banques privées, se substitueraient peu à peu à ces dernières, et sauraient se prései'ver de leurs excès.
Il y eut donc en Angleterre et en Irlande trois sortes de banques : les banques privilégiées de Londres et de Dublin, les banques pai* actions, et les banques privées. Les actionnaires des deux banques privilégiées, seules investies par des actes du parlement du dioiL de former une corporation, c'est-à-dire une personne civile, n'étaient tenus que jusqu'à concmTence de leurs mises. Les sociétaires des banques par actions et des banques privées restèrent soumis au principe de la responsabilité illimitée qui était alors la loi commune en Angleterre.
Pour assurer cette responsabilité, Tacte du pariement des troisième et quatrième années de Giailaume iV, ordonnait de transmettre annuellement à Tadministration Tétat des lieux où les banques étaient établies, ainsi que les noms et la résidence des associés. Les banques d'émission devaient, de plus, iournir un état trimesti lei de leurs billets en circulation. Les noms des actionnaires n'étaient cependant pas div\ile"ués par le gouvernement, et les émissions ne recevaient qu'une publicité impari'aite; les administrateurs du timbre faisaient seulement connaître tous les trois mois le chiffre total de rémission des banques privées et celui des banques par actions, sans indication spéciale à chacun des éta-
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blissements compris dans ces deux catégories. Du l'esté, la plus entière latitude fut laissée aux opérations des banques. Les doctrines du laisser faire régnaient alors en souveraines ; on croyait, d'après Adam Smith et ses disciples, que Tobligation de rembourser les billets à présentation, décrétée par k loi, suffisait pour retenir rémission dans ses bornes naturelles ; on s'abstint donc à cet égard de tonte limitation; seulement on prohiba en 4820 rémission des billets inférieurs à S livres sterling. On espérait que, grâce à ces mesures, Féquilibre enti-e les billets et les métaux se uiiiintiendrait de lui-même.
Jl u ( ii fut rien cependant; les banques privées continuèrent à suivre leuis anciens errements; les banques par actions ne se développèrent que Lentement jusqu'à Tannée 1836; et lorsque, après cette époque, leur nombre se fut rapidement augmenté, quelques-unes d'entre elles imitèrent les excès des banques privées. Tous ces établissements émettaient leurs billets en escomptant à Tenvi du papier plus uu moins solide ; ils en iaisaient réescompter une partie par la banque d'Angleterre après l avoir revêtu de leur endossement. Il résultait de là que le même effet de commerce donnait lieu à une double émission. D'im autre côté, les banques ouvraient des crédits au commerce et à l induslrie, et lançaient encore par cette voie leui s propres billets dans la
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cu'cukition, tandis qu'avec les i'ouds obtenus de la banque d'Angleterre par le réescompte, elles se livraient en leur nom personnel à des spéculations imprudentes et à dçs jeux de bourse.
Ces émissions exagérées amenaient bientôt la hausse générale des prix, Taccroissement excessif des importations, et la dégradation des changes étrangers. L'or clait demandé à la banque d'Angleterre pour l'exportation. Aussitôt celle-ci restreignait ses dépôts^ et ses émissions, élevait le chiffi*e de i escompte, refusait le papier à longue échéance. Les banques de province, privées de la facilité du réescompte, devaient avoir recours aux mêmes mesures, arrêter leurs crédits, presser leurs débiteurs. De là des crises analogues à celles de 1792 et 1828, dont les retours périodiques sévu'eut pendant les années 1832, i83S-36 et 1838-39.
La réforme opérée en 1844, dont nous ludiqurrons bi^tôt les bases, a pu seule mettre un terme à ce déplorable état de choses.
1 . Les billets de dép<kt de la banqaed'ADglelerreélaiooi des engagements pa^ablea à vue on à quelques jours de vue et Irnnsmissibles par endoesement, qu'elle délivrait aux personnes qui déposaient des sommes entre ses roatns, et le plus souvent aux porteurs d'elDels admis à l'escompte, au lieu d'or ou de àNiok>notes ordinaires. Ces billets de dépùi circulaient dans le haut commerce comme mon* naie, et n'étaient qii*une forme particulière de billets de banque. Le bill de 1 844 les a supprimés, en sorte que les bank-notes cons* titueni maintenant la seule monnaie de erédit.
L'histoire des banques, dont nous venons de tracer la rapide esquisse, prouve qu'aucun des trois modes d^organisation qui leur ont été appliqués li assure le maintien de l'équilibre entre les deux instruments de circulation. L'excès des émissions et l'abaissement exajaféré des coupures résultent, sous le régime du monopole, des besoins de gouvernements obérés, et sous celui de la liberté, de rimprévoyante avidité des banques. La coiiibiiiaisou des deux systèmes a fait subir tour à tour à l'An- . gleterre les inconvénients du premier pendant la guerre, et ceux du second pendant la paix.
Il nous semble presque impossible de prévenir les abus auxquels les banques privilégiées sont exposées par suite de leurs rapports avec les gouvernements, et de la difficulté d'allier le monopole à Tindépendance. Les prohibitions légales sont en général illusoires quand le pouvoir qui doit les faire respecter est le plus intéressé à b s enfreindre, et le maître de les abroger. La fermeté des directeurs de banques, la prudence des ministres, la surveillance des assemblées pohtiques, la pubhcité des (»[)< rations, les lumières générales et l'esprit public peuvent seuls retenir TÉtat sur la pente ghssaiite de l'abus des
(kïlisbioas. Dans les pays soumis au pouvoir absolu, l'absence de la plupart de ces garanties ne permet guère (rpspéi tu' que les banques traversent impunément des circonstances difficiles.
Les excès des banques particulières paraissent . au premier abord plus susceptibles d'etie arrêtés par des règlements propres à retenir rémission dans de justes limites et à assurer le remlM)ursement des billets. Éclairés par une expérieuce chèrement achetée, l'État de New-York et l'Angleterre sont entrés dans cette voie, U n'est pas sans intérêt de compai^er les principes qui ont présidé dans ces deux pays à la réforme des ])anques.
Les bases adoptées en 1838, par la législature de New-York, sont les siuvantes :
Le droit d émettre à volonté du papier de crédit est enlevé aux banques; seulement, ladministrateur des finances de l'État leur délivre des billets gravés et unpiimés par ses ordi'es et détachés de registres à souche, en échange du dépôt d'une valeur égale en fonds publics opéré entre ses mains par les directeurs. Chaque banque ne peut obtenir ainsi moins de 100,000 doUars (533,000 fr.) de billets à la fois.
Au lieu d'effets publics, les lianques sont admises à donner pour sûreté de la moitié seulement des billets obtenus une hypothèque sur des teires situées dans rÉtat de New-York, libres de toute charge antérieure, et d'une valeur au moins double de la
somme garantie. Les arrérages des rentes et les reveuus des immeubles ainsi engagés sont payés aux compagnies. Celles-ci revêtent de leur signature
les l>illels qu'elles oui reçus, et les mettent en circulation.
Ces billets sont toujours payables à présentation en momiaie légale des États-Unis, c'est-à-dire en métaux précieux. En cas de refus de payement, ils sont pi otestés ; hi l3aoque est requise de payer, et si elle n'obéit dans le délai de dix jours, Tadministration fait vendre aux enchères les fonds publics ou les immeubles engagés, et en applique le prix au payement des billets protestés, qui donnent droit à un intérêt moratoire de 14 pour cent à partir du protêt.
Du reste, la plus entière latitude est laissée aux opérations des banques. 11 a paru suffisant de garantir le payement desbiUets; on a laissé à la prudence des déposants et des autres ci eaiicicrs de ces établissements le soin de sauvegarder leurs intérêts.
Sans doute cette loi fut un grand progrès, surtout pour les États-Unis, où le rembom*semeut des billets n'était pour ainsi dire assuré par aucune sanction, où les banques suspendaient leurs payements sans interrompre leurs spéculations, sans que personne osât intenter contre elles d'inutiles poursuites. Cependant elle prête encore h de nombreux reproches.
Elle laisse aux banques la faculté indéfinie d'aug-
menter la somme de leurs billets en déposant de
nouvelles valeurs.
Elle a iuterdit pas rémission des faibles coupures que les banquiers trouvent moyen de maintenir dans la circiilatioii, et dunl le taux descend au-de&soiis de 5 doUars (26 fr. 66 cent.)*
Il suffit donc que les banques sr fassent ilhL-ion sur la possibilité d émettre de nouveaux billets, pour que la surabondance du papier se manifeste ; le numéraire étant presque complètement chassé du pays par les petites coupures, le gouvernement ne pourra trouver, en cas de suspension générale des payements métalliques, des acquéreurs qui lui payent en or et en argent les fonds ou les immeubles affectés à la garantie des billets. Pai' conséquent, il ne sera pas moins impuissant que les banques à les rembom^ser. C'est là un danger dont les événements subséquents devaient surabondamment demonti^er la réalité'*
Les changements opérés en 1844 dans ToriianisatioQ des établissements de crédit de TAugleterre par sir Robert Peel, reposent sur des principes trèsdiiférents.
Deux ordres de mesures ont été adoptées ; les
unes relatives à la banque privilégiée, les autres aux banques particulières.
1. Voir à la Deuxième partie, le ciiafiitre intitulé i La liberié de$ banques.
GHAPITHfi IV.
La banque d'Angleterre est restée investie du privilège d'émettre seule des billets au porteur et à vue dans un rayon de trois milles autour de Londres. Ces billets ont conservé le caractère de moyen légal de payement pour tout le royaume, qui leur a été conféré par un bill de 1 833 * .
La somme des billets émis sans contre-valeur en or, ne peut excéder quatorze millions sterling, qui sont garantis : 1* par la dette de TÉtat envers la banque, s élevant à onze millions sterling; 2'* par des billets de l echiquier ou de bous effets de commerce pour les trois autres millions.
Toute émission excédant qiiîitorze millions stering ne peut avoir lieu qu'en échange du dépôt d'une valeur égale en or. Une autorisation du gouvernement est nécessaire pour toute émission additionnelle faite sans cette garantie métallique, et le profit qui en résulte appartient de droit à TKtat.
Afin d'assurer la rigoureuse observation de ces prescriptions, la banque a été divisée en deux départements distincts, celui de rémission [issue department) et celui des opérations de banques ou de res( niiiph' [banking department)^ qui ont chacun leur comptabiUté et leurs employés*
1. Alix termes de ee bill, les l»liiels de la banque d'Anprlelerrft otVei en payement ])ar un débiteur ne peuvent être refusés par son <'réaneiep, tant que la banque cootiuue à les rembouràer en or. Ils ont donc cours légal.
Le département de l'émission est seul chargé de rimpres8ion, de la délivrance et de la destruction des billets. 11 ne pnit en remettre au département de l'escompte, sans contre-valeur en or, que pour la somme maximum de quatorze millions sterling cidessus fixée. Si ce dernier département veut obtenir im supplément de billets, il est obligé d'en verser Féquivalent au département de l'émission en numéraire ou en lingots. Cette condition satisfaite, une entière liberté lui est laissée pour les opérations d'escompte et de banque. Néanmoins, il est hnijuurs obligé de rembourser en numéraire les billets qui lui sont présentés, et de restituer à première réquisition soit en numéraire, soit en billets, les dépôts qui lui ont été remis. De là résulte pour lui la nécessité de conserver une résene en billets, et de plus un encaisse métallique, indépendant de celui qu'il a versé au département de rémission.
Lorsque le département de l'escompte voit sa réserve de numéraire menacée, il faut qu'il recoure au département de l'émission puui' se Taire restituer ime partie de l'or qu'il lui avait versé en échange de la remise des billets ; mais il ne peut obtenir cette restitution qu'en rapportant des billets de banque pour une somme égale, ce qui réduit d'autant la rései*ve des billets. Uécipiuquenient, si la réserve des billets du département de l'escompte s'abaisse outre mesure, il faut que ce département demande
im supplément de biDets à celui de rémission, en
lui versaut de l ur, ce qui réduit la réserve du numéraire. La situation du département de l'escompte entre ces deux réserves, dont l'une ne peut être alimentée à la source de rémission sans faire baisser l'autre, ne laisse pas que d'être précaire et difficile. Sans doute le remboursement des billets en or est, au moyen de ces combinaisons, assuré contre toute éventualité. Mais cette coexistence de deux banques en une seule, cette division de rencaisse entre deux départements distincts, cette nécessité d'une réserve de billets s ajoutant à une réserve métallique : tout cela constitue un mécanisme très-compliqué , dépourvu de souplesse et d'élasticité. Aussi le Ir^islateur de i844 a-t-il dù prévoir la nécessité de suspendre temporairement les règles inflexibles par lui posées, nécessite qui s'est fait déjà deux fois sentir, en i 847 et en 1857.
Du reste, sir Robert Peel et à sa suite le parlement anglais n'ont pas eu la prétention d euchainei* pour longtemps l'avenir et de fermer la porte aux améliorations que révélerait rexpérieuce. En effet, Tarticle 27 du bill de 4 844 a statué qu'àpartir du l""' août 1855, il suffirait d'un vote de la Chambre des communes, notifié à la banque d'Angleterre, poui* faire tomber au bout de douze mois les privilèges concédés à cet établissement, à la charge, par le gouvernement, de lui rembourser les onze millions sterling
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montaot de la dette de TÉtat envers la compagnie, et
les autres sumoies dont celle-ci pourrait être créancière. Ainsi, tandis que d'autres gouyemements n^ont pas hésité à aliéner pour un long^ délai le monopole de la circulation liduciaire, le législateur anglais a restreint à la courte période d'une année le privilège légal de la baiiqiu' d Angleterre, et en a subordonné la révocation, non pas à une loi exigeant le concours des trois grands pouvoirs publics, mais à une simple décision de la Chambre des communes.
Quant aux banques particulières d'émission tant privées qu'à fonds unis, elles furent Tobjct de mesures restrictives que nous exposerons tout à l'heure. Le principe inspirateur de ces mesures fut la proclamation de cette vérité : Que la nécessité pour les àangms de rembourser leurs billets à présenta^ tion n'est pas une entrave suffisante aux émissions exagérées, Cette vérité de fait ressortit avec une écrasante évidence de l'enquête approfondie à laquelle se iura le parlement sur les l>aiiques privées. Après avoir cité les réponses et les aveux involontaires des directeurs des banques à la commission d'enquête, sk Robert Peel décrivit ainsi devant le parlement, les mobiles qui déterminent inévitablement la eoiiduite des bam^ues libres livrées à leurs seules inspirations.
« La concurrence entre les banques de province « se fait uniquement d'après ce sentiment très-ua-
« turel à Thomme, qui fait dire à un banquier :•
<( Pouiquoi restreindrais -je ma circulation, moi « particulièrement, quand mes confrères ne le font « pas? J'en soHihiiai> ; mes clients iraient ailleurs, (( et, en déiiuitive, seul sur la masse, je ne produite rais aucun effet. Ainsi, ehaeun se laisse ^ider par K son intérêt ; pas xm ne veut prendre l'initiative (( du sacrifice, et alors vient la crise. L'or est de- « mandé en quantités considérables ; les banquiers (( ne pouvant y suffire se mettent en iaillite ; les « meilleures maisons, ne pouvant plus tenir leurs a engagements, sont ébranlées ou ruinées; et ce « n'est qu'après des catastrophes et des maux de <( toute espèce, que se rétablit enfin cet équilibre si a nécessaire et si négligé entre Tor et le papier. »
Ainsi, Fétude approfondie des faits donna le plus éclatant démenti aux théories de ces économistes, qui prétendent que Tobligation du remboursement des billets en numéraire est un frein sufii. aut de la liberté des banques, et ce démenti dut être proclamé du haut de la tribune parlementaire, dans la patrie même de la doctrine de la liberté commerciale. Un tel aveu arraché à un ministre profondément versé dans les études écon(jmiqucs, devrait, ce nous semble, fermer la bouche à ces partisans obstinés du laisser faire en matière de banque, dont Tunique argument est réduit \ néant par les résultats de l'enquête solennelle de i 844.
Leg mesures adoptées à cette époque furent en barmouic avec le nouveau principe qui venait d'être proclamé.
La création de nouvelles banques particulières d'émission soit privées soit à fonds unis fut absolument interdite pour l'avenir. -Celles qui existaient conservèrent le droit d'émettre des billets; mais leurs émissions ne devaient jamais dépasser la moyenne des deux dernières années.
Aucune banque privée {privaie bank) appartenant à moins de six associés, ne put prendre désormais un associé nouveau, sans perdre le droit d'émettre des billets au porteur et à vue.
Si deux banques de circiilalion venaient à se fudiouner, elles ne pouvaient émettre qu'une somme de billets égale à la précédente circidation d'une seule des deux banques fusionnées.
Toute succursale étabbe par une banque était astreinte à prendre une licence séparée.
Ën cas de liquidation d'une banque particulière, • la banque d'Angleterre peut obtenir un ordre en conseil qui Tautorise k augmenter sa circulation d'une somme égale aux deux tiers des billets que la banque liquidée avait le droit d'émettre. Elle a de plus le droit d augmenter ou de restreindre à son gré le nombre de ses succursales, pourvu que ses émissions n'exeedeut pas les limites légales.
Toutes les banques particulières furent astreintes
à publier la liste de leurs assœiés et un état de leur
situation à la fin de chaque semaine.
Enfin, la prohibition des coupures inférieures à cinq livres st., édictée en 1829, fut maintenue, srnif pour l'Ecosse, où les banques conservèrent le droit d'émettre des billets d\me livre.
Telles bout, dans leur ensemble, les principales mesures relatives aux banques d'émission qui ont été adoptées en Angleterre. Elles se ramènent aux principes suivants :
Pour la banque d'Angleterre : Limitation à un cliiffre déterminé de la somme des billets qui peut être émise sans être représentée par de Tor ; — division de rétablissement en deux départements distincts, dont Tun est chargé spécialement de l'émission, Fautre des opérations de banque ; — révocabilité annuelle du privilège.
Pour les banques particulières : Abolition du régime de la hbre concurrence; — transformation de celles qui existent en banques privilégiées ; — prohibition de tout accroissement de leur émission, dont le chiffre doit être h\Té à la publicité ; — réduction progressive de cette émission, au fur et à mesure de l'eitinction des banques particulières, qui ne peuvent être remplacées pai^ de nouveaux établissements du même genre.
Le but iiiial de la réforme de 1844, c'est évidemment la destruction des banques particulières et la
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coucontratioli du monopole de rémission entre les mains de la Banque d'Angleterre. En effet, les b^inqiies privées (privaie ôanks), formées de moins de sept associés , sont destinées à s'éteindre par suite de la retraite, du décès de ces derniers , ou de toute autre circonstance qui en amènera la liquidation; quoique douées d une plus grande I()iigé\ité, les banques à fonds unis (Joint stock banks) sont « aussi exposées, par les vicissitudes <lu CHmimerce, à des chances d'extinction. Le privilège de l'émission xme fois perdu, soit par une suspension de payements, soit par toute auti'e cause, ne saurait plus être recouvré. La banque d'Angleterre setde peut être autorisée par un ordre du Conseil à ajouter aux quatorze millions sterling qu'elle avait primitivement le droit d'émettre sans contre-valeur métallique, une somme de billets égale aux deux tiers de l'émission légale des banques de province tombées en déchéance. l)t jà, depuis 1844, sur trois cents banques environ qui jouissaient du droit d'émission, soixante et une banques particulières et onze banques à iouds unis l'ont perdu ou abanduiiiié, et la banque d'Angleterre a profité pour 680,000 livres sterlini: du vide créé dans la circulation fiduciaire pai* la disparition de leiu*s billets. Ce mouvement est destmé à continuer dans Tavenir, et un moment viendra où, toutcb les banques privées étant éteiiit(S, la banque d'Angleterre ne verra plus survivre à côté
d'elle qu'un petit nombre de banques par action jouissant encore de la faculté d'émission que le respect des droits acquis leur a seul fait maintenir en
La réforme opérée par sir Robert Peel n'a d'ailleurs nullement changé la situation de la banque d'Angleterre à Tégard du gouvernement. Créé, aux termes de son acte primitif de constitution, comme un nun en d alimenter la guerre contre la Frtmce, cet établissement reste ce qu'il a toujours été, une machine financière et politique, un département de la trésorerie, bien plus qu'une institution commerciale. Le service de la dette publique, la perception de certains revenus de l'État, les mouvements de fonds et les payements pour son compte, enfin les avances sur billets de réchiquier : telles sont en réalité ses principales attributions. L'escompte du papier de commerce n^est pour lui qu\m accessoire, et sôn porteieuiiie commercial est toujoui's bien inférieur à la somme de ceux des escompteurs particuliers, qui, même en temps de cribc, acceptent les bonnes signatures sensiblement au-dessous du taux tixé par la Banque,
Nous avons exposé les moyens par lesquels les deux pays qui ont eu le plus à souffrir des excès des banques ont essayé d'en jn-évouir le retour.
L'État de New- York, lidèle au principe de la liberté commerciale, a cru suffisant d*assurer le rem-
buLUsemeiit des biiiets par des gages solides, sans restreindre l'émission. L'Angleterre, entrant dans les voies du privilège, a limité le nombre des banques, If ehittre des émissions, imposé le régime de la publicité, sans demander aucune garantie maté* rielle du remboursement, excepté eu ce qui concerne la banque d'Angleterre. Ces deux systèmes, dont nous avons indiqué les lacunes, se compléteraient l'un par i autre. liestreindie le nombre des banques par la nécessité de Tautorisation, fixer le taux des cuiipures et la somme de l)illets que chacune d'elles pourra mettre en circulation, exiger des gages solides pour leur payement, telles sont les mesures dont la réunion oliiûrait le plus de chances de sécurité.
L'application de ces mesures doit être éclairée pai* letude approfondie de tous les éléments qui concourent à déterminer le rapport natm'el et normal entre le numéraire et les monnaies de crédit. iS'ous avons montré quelle influence exercent sur ce rapport la répartition du sol, des capitaux ri des revenus, l'état de l'industrie et du commerce, le système administratif et financier, en im mot l'organisation économiqiu» de la société. Mais ce ne sont point là les seuls objets à considérer. En effet, si la constitution écom unique d'une nation permet que les instruments de circulation fondés sui* le crédit atteignent chez elle im certain développement.
la nature de ses relations commerciales avec les autres peuples, Tétat de sa politique intérieure et extérieure peuvent souvent être des motifs de res» treindre ce développement dans de plus étroites limites. C'est ce qui nous reste à établir*
GHAPITKE V
CONSIDÉRATIONS POLITIQUES
Des instruments de cireolatiim coundérét duit lenri rapporte avee le cemmerce e&térieor et U litiiatioii poliliqiie des diTers iuH, — Moyens de réduire remploi du noménire. ^ Gaisees rurales d'épargne et de prêt. — Banques 'de dep6t et ehèqoes; limites de leur action. — Leur iufluence sur les encaisses des banques d'émission. — Conclusion de ia Première partie.
Les transactions civiles et commerciales, les accumulations de là prévoyance, de l'épargne et de Tavarice, n'exigent chez un peuple (jifune certaine quantité de monnaies métalliques ou de crédit. Si le chiffre des unes augmente, il faut que celui des autres diminue. L'existence de banques nombreuses, la diffusion dans le public d'une masse considérable de billets, a pour eifet iuevitiible uiu réduction correspondante dans la sonune du numéraiie. Ou sait comment s'opère cette réduction : la surabondance momentanée des instruments de cii'culMtion , qui résulte de l'émission des billets, occasionne une élé-
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vation des prix par laquelle les importations sont encouragées ; leâ ietti^es de change deidtinées à iaire des remises sur les pays importateurs sont recher* chées, et leur prix s'élève tellement qu'il devient ayantageux d'exporter du numéraire. Cette exportation amène la iiaisse des prix, la cessation dos importations, et le rétablissement du cours normal du change. Tant que les émissions sont progressives et modérées, ce nunn eiiient qui entraîne le numéraire au dehors est lent et insensible ; mais lorsque les émissions sont excessives, il s'accroît rapidement et devient le signal de la crise.
Il y a donc cette différence essentielle entre le numéraire et les billets que ceux-ci ne peuvent servir qu'au lieu de leur création, tandis que le premier, par sa valeiu* intrinsèque, par sa qualité de maxchundise, est un instrument d échange universel, une monnaie internationale, et sert à solder les importations quand il devient impossible à un . pays de les balancer par la valeur des produits qu'il exporte.
Ce dernier cas se présente assez souvent : par exemple, lorsque la disette impose la nécessité de tirer de l'étranger ime grande quantité de subsistances ; lorsque certaines branches d'industne doi^ vent aller chercher au dehors des masses considérables de matières premières, dont le prix se paye comptant) et n'est balancé que par des exportations
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ultérieures d'objets manufacturés. Dans ces circonstances, une bunnne importante de numéraii^e doit être exportée, à défaut de moyens de conipt nsation. Le mouvement du commerce comble ensuite le vide, et rétablit peu à peu 1 équilibre entre les valeurs importées et exportées. Il est donc essentiel pour lui pays placé dans ces conditions, de disposer d'une quantité considérable de métaux précieux, avec laquelle il puisse au besoin payer les achats qu il doit opérer sur les marchés étrangers. Or, il est des peuples qui peuvent se procurer au dehors ces métaux nécessaires à leurs bcsoms périodiques ou imprévus, tandis que d'autres sont réduits à les chercher chez eux-mêmes.
Les nations commerçantes, en effet, sont les unes à Tégard des autres dans des situations Irès-diffé* rentes. Les plus riches, les plus industrieuses sont presque constanunent créancières de celles qui leur sont inférieures sous le rapport de rabundance des capitaux et du développement industriel. Les négo^ ciants des premières font à ceux des secondes des avances en marchandises, payables à des termes plus ou moins éloignés^ et comme ces opérations se renouvellent sans cesse, il existe toujours un solde au proiit de la nation la plus opulente. M. Storch, auquel est due cette remarque, a divisé les nations considérées sous ce ponit de vue en trois classes : celles qui sont constamment créancières, celles qui
sont toujours débitrices, et celles qui se trouvent habituellement au pair.
Les premières, celles qui sont toujours en avances, peuvent facilemeut solder des importations périodiques ou imprévues, sans toucher à leur propre numéraire. En effet, leurs négociants étant créanciers de ceux des contrées d'où les importations sont appelées, compensent la valeur de celles-ci avec leurs créances. Si ces créances sont insuffisantes, ces mêmes négociants ont la faculté de demander des métaux précieux à leurs correspondants des autres nations, envers lesquels ils sont également en avance, et de solder Texcès des importations avec ce lULiiiéraire tiré de Tétranger. Ainsi, en définitive, les importations extraordinaires auront été payées par des créances représentant des exportations antérieiu'es ; la somme des avances de la nation envers les peuples étrangers aura seulement été réduite ; les opérations subséquentes du commerce la ramè-> neront peu à peu à son chiffre normal*
Il n'en est pas ainsi des nations qui sont habituellement dél)itrices ou simplement au pair. Il leui* est très-difficile d'obtenir au dehors des crédits supérieurs à ceux qui leur ont été déjà accordés. Les importations extraordmaires qu'elles sont forcées de faire ne peuvent être soldées par des exportations de maixhandises, dont la production ne s'est pas accme chez elles, dont le besoin ne s'est pas subi-
CONSlbLKAlIUNS POLITIQUES. U7
tement augmenté chez les autres piniples ; il faut les acquitter en métaux précieux, qu'on ne saui^ait, par les mêmes raisons, demander à Tétranger.
Il importe donc h une nation qui n'est pas cuutinuellemeut en avances envers les autres, de trouver chez elle-même les métaux précieux appelés à servir de moyen de payement poui' les impoilations périodiques ou extraordinaires occasionnées par les besoins de son industrie ou de sa subsistance. Or, si les monnaies de crédit y ont reçu tout le développement que comportent les conditions intérieures de la circulation, le numéraire réduit par là à son minimum, ne présentera plus à l'exportation que des ressources insultisantes. Un sera placé dans cette alternative, ou de s'abstenir de produits étrangers indispensables, ou d'exporter le peu de numéraire qui reste dans le pays, et d'exposer par là tous les établissements de crédit à la suspension des payements métalliques, et peut-être à une ruine complète.
Si donc il est des peuples chez lesquels les monnaies de crédit puissent, sans inconvénient, prendre toute i extension que comportent les conditions intérieures de la circulation, cette faculté n'appartient qu'à ceux qui n'ont point k redouter des besoins subits ou périodiques de produits étrangers, ou qui, grâce à Tabondance de leurs capitaux et au développement de leur industrie, se trouvent toujours créanciers des autres et dominent par là tous les
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marchés. Les États-Unis de l'Américpie du Nord,
l'empire russe, qui pr(»dui>rut plus de subsistances qu'ils u'en coiisommeut, qui exportent des matières premières et ne tirent du dehors que des objets manufacturés dout la quantité ne subit point de brusques fluctuations, se trouvent dans le premier cas; l'Angleterre est jusqu à un certain point dans le second.
La situation de la France est bien différente. Dans
S( s relations avec ks pays étrangers, elle est autant débitrice que créancière, et quand môme elle se trouverait en avances, son commerce extérieur est encore trop peu développé poui\que ces avances lui offrent de grandes ressources. Cependant, plus qu aucune auti'e nation, la France éprouve ces besoins subits et impérieux, qid ne peuvent être satisfaits que par des importations payées en numéraire. Son agriculture imparfaite n'olEre que des ressources insuffisantes à sa subsistance, et la moindre inclémence du ciel suiiit pom* transformer cette insullisance en détresse. Chaque année, deux de ses principides industries, celles des soieries et des lainages, doivent demander à letranger, à ime époque déterminée, une forte partie des matières premières qu'elles mettent eu œuvre, et les solder en métaux précieux que font lentement rentrer des exportations ultérieures. D un autre coté, ses filateurs sont contraints de s'approvisionner à tout prix des cotons
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exotiques, tandis que des modifications de tarifs ou des commotions politiques dims les pays d'outiemer, menacent à chaque instant de fermer ou de réduire le débouché que nos produits trouvt iit dans ces régions. Ces modiUcationSf ces commotions, atteignant surtout les objets de luxe qui sont notre principal article d'exportation, privent nos négociants de la faculté de payer en retours les matières pirmirrcs nécessaires à notre industrie, et amènent forcément des exportations de numéraire.
Les conditions spéciales de notre commerce extérieur imposent donc h la France la nécessité de conserver une quantité considérable de métaux précieux, pour les échanger, au besoin, contre des importations de denrées et de matières premières. Cette considération doit retenir chez elle le développement des moimaies de crédit dans des limites plus étroites encore que ceUes qui pourraient sans danger lui être assignées, si l'on consultait seulement Tétat de la circulation intérieure.
Des raisons politiques d'une haute gravité conduisent à la m ('me cuiiM^c^uence,
Ën effet, la valeur des monnaies de crédit ne repose que sur la confiance générale. Leur rc^mboursement n'est assuré, pour la majeure pai^tie, que p ir la soUdité des effets commerciaux et des créances contre lesquels les baimues ont écluu^gé leurs billets et leur capital. Ces gages eux-mêmes sont la
i*epréseiitatiou d opérations commerciales noo encore réalisées. Or, on sait quelle influence funeste les commotions intérieures, la guerre étrangèx^e ou même la seule crainte de la guerre, exercent sur le
mouvement des affaires. Les conibiiiaibons les phis prudentes, les plus habiles, sont déjouées pai' un événement politiqiu* imprévu, et le payement des obligations coiniiierciales, contre lesquelles les banques ont échangé leurs billets, devient incertain. La conliaiice est ébranlée, riniaf^ination exagère le péril, et le mal réel s'aggrave par la crainte même qu'il inspire. Aussitôt les banques sont assaillies de demandes de remboursement, chacun préférant le numéraire, valeur certaine et permanente , à des billets sur la conversion desquels il peut exister le moindre doute. Les étabUssements de crédit les plus solides peuvent être pris au dépourvu, forcés d'interrompre leurs payements métalliques, événement qui, chez un peuple impressionnable, pourra devenir le signal d un désastre général. Par conséquent, si une nation se trouve exposée à de soudaines alarmes, à des interruptions subites de la production et de la constunmation, si une organisation politique mal affermie, le voisinage de puissances hostiles, tii iiiient suspi udue au-dessus d'elle la crainte des troubles civils, ou de guerres extérieures de nature à compromettre son existence , Temploî des monnaies de crédit ne peut recevoir chez elle une
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grande extension, le numéraire doit rester le principal instrument des échanges.
Enfin, pour un peuple qui devra peut-être uu joui* défendre son indépendance , sa nationalité dans une lutte décisive, la valeur drs monnaies métalliques est un fonds de réserve qui serait rendu au besoin disponible par la ressource extrême du papiermonnaie. Mais si déjà les billets de crédit ont emalu la circulation, cette voie de salut sera fermée au joiu*
du danger.
Quelle nation est autant que la France exposée à ces chances redoutables? Suspecte à l'Europe continentale par ses principes, peu synipatiuque a l'Angleterre à raison de ses ntérèts rivaux, elle peut voir se renouer contre elle ces coalitions qui, de Philippe-Auguste à Louis XIY, de Louis XIV à Napoléon, ont tant de fois mis en question son existence. Dans une telle situation, il y aurait une haute imprudence à faire pénétrer le papier de crédit dans tous les canaux qui l'admettent en temps de paix et de prospérité, mais d'où il serait expulsé pai* la moindre panique. Ce serait pour un avantage incertain et de peu d'importance, compromettre l'avenir, compliquer les difiicultés politiques par des crises monétaires, et réduire les ressources que la France doit consacrer à défendie sou indépendance, et à soutenir la haute mission à laquelle rappellent ses antécédents et son génie.
CHAPITBB Y
Nous nou8 sommes efforcé de mettre en lumière
les rappurls nombreux et compliqués qui existent entre le développement des monnaies de crédit et l'ensemble des institutions sociales, de déterminer • rinûuence que doivent exercer sur ce développement la situation du commerce extérieur et les nécessités de la politique. C'est de ce puinl de vue élevé que les questions pratiques doivent, ce nous s( iiilde, être envisagées par les hommes d^EVài appelés à fixer les bases de la circulation d'un pays. Les données de Fempirisme et les chiffires de la sta* tifitique ne peuvent conduiie qu'à des aperçus incomplets ou erronés, s'ils ne sont éclairés par les • principes généraux que nous avons essayé de tracer.
Appliquant ces principes à la France, nous croyons avoir suffisamment établi que le numéraire doit rester chez nous le principal instrument des échanges. L'extrême division du sol et des capitaux, la prédominance de rindustrie morcelée et du commerce de détail, la multiplicité et le peu d'importance individuelle des transactions, le régime des impôts, le nombre immense et la faible rémunération des petits fonctionnaires, sont autant de circonstances exclusives d'un grand développement des monnaies de
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crédit. Enfin, la nécessité d*ayoir recours à des im-
purtatious de matières premières et de subsibliiuees que nous devons payer le plus souvent en métaux précieux, et les éventualités politiques, nous imposent Tobligation d'avoir toujours un laige approvisionnement de numéraire.
EstKie à dire pour cela qu il ny ait rien à faire pour favoriser dans notre pays le développement du crédit? Non, sans doute.
Le numéraire existe sous trois états différents : il circule, il dort, il se cache, suivant qu'il sert à effectuer des payements, qu li attend dans les caisses privées le moment d'être employé, ou qu'il est amassé et conservé par l'épargne ou ravarice. Il ue remplit, en réalité, roflice d instrumeut de circulation qu'au moment même où , transmis d'une main à une autre, il suide une obligation civile ou commerciale. Dans les deux autres cas, il n'est qu'un moyen de conservation de la valeur. Or, le numéraii'e qui existe ainsi à Tétat latent, surtout celui qu'accumulent les thésauriseurs, est une valeur morte et improductive, et n'a pas môme d'utilité comme réserve pour l'exportation, parce que c'est précisément dans les moments de ^Ane et de détresse que ses possesseurs le caclient avec le plus de soin.
Pom* rappeler ce numéraire dans la riiculatiou ou le transformer en réserves disponibles, il faut
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lui offiir des placements tellement faciles et sàrs,
et cFiioe réalisation si prompte, qu'ils équi vaillent à de Tai^geuten caisse. Les bons de la dette llottante, les banques privées de dépôt et d'escompte , présentent, à Paris et dans les principales villes, de telles facilités aux capitaux disponibles du riche. Les caisses d'épargne sont venues ouvrir un réceptacle analogue aux fruits de 1 économie du pauvre, (l'est par elles qu'en France 400 millions, qui étaient en grande partie conservés en espèces, ont été rendus à la circulation. Malheureusement cette somme a été tout entière absorbée par Ffitat en dépenses improductives; tandis que TKco^ise a dû au judicieux emploi des épargnes des classes laborieuses son rapide développement agricole et industriel.
Mais les caisses d'épargne ne sont ouvertes chez nous qu'aux populations urbaines, et la France est surtout un pays rural *. Nous avons déjà fait remarquer combien doivent être nombreux les millions eniouis dans les coffres de nos agriculteurs. Pour ceux-ci, point d'autre dépositaire que le notaire de campagne , intéressé à la multiplicité des transactions immobiiieies, d'où dépendent ses béuètices. De là, les habitudes de thésaurisation, le prodigieux mouvement de la petite propriété foncière , si rui-
1, Les habitants des campagnes Ogurenl parmi les déposant.) des caisses d^épargue pour moins d'un cinquième.
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ueux par les irais qu il occasionne, le morceUemeut du sol, qui détruit les éléments d^une bonne culture.
il y a là évidemment une lacune à combler, et des richesses stériles à rendre productives. Ce résultat ne peut être obtenu que par la création de cuisses d'épargne rurales, qui appelleront ces sommes oisives en offrant à leurs possesseurs Tappât d'un intérêt assez élevé et l'avantage d être affi'anchis des souis et des périls auxquels expose la conservation du numéraire. Mais ce n'est pas aux mains de TEtat que ces dépôts devraient être coniiés. Déjà Ton s'est justement alarmé de la situation que lui crée Fexigibilité permanente de Ténorme valeur reçue par les caisses urbaines. Il y aurait imprudence à aggraver . encore cette éventualité , et , d'ailleurs , les épargnes peuvent être bien plus fructueusement employées par Tagriculture et Tindustrie que par le gouvernement.
11 nous semble qu'il serait possible de l'aire des caisses d'épargne rurales la base d établissements analogues aux banques d'Écosse. On sait que ces banques ouvrent des crédits en compte courant aux persoimes qui ont, pendant un certain temps, opéré régulièrement des dépôts entre leurs mains, et n'exigent d autres garanties que Tobligation solidaire de deux cautions agi*éées parles directeurs. C'est à cette heureuse facilité que 1 J^^cosse est en giande partie redevable de sa rapide prospérité. C'est du même bienfait qu'il iiuptu lerait de dutei' notre pays.
Sans doute, la ci*éatiou de pareils établissements, dépourvus de la ressource d^émettre du papier de crédit, présente de graves dillicultés; mais elles ne sont pas insurmontables. Une administration élective et gratiiit(' , le concours et la surveillance éclairée des receveurs des linances, la solidarité et la garantie mutuelle établies entre les caisses rurales de dépôt et de prêt, pourraient lever, ce nous semble, les principaux obstacles qui s'opposent au succès d'institutions de ce gem^e opérant à Taide du seul numéraire.
Mais ce n*est pas seulément dans les campagnes
qu'il existe des sommes frappées de stérilité. Nos places de commerce pourraient réaliser de notables économies sur le numéraire qu'emploie leur circulation. Chez nous, chaque négociant a sa caisse propre, opère lui-même ses recettes et ses payements, et doit conserver une provision d'espèces assez considérable pour faire face aux demandes éventuelles ; les particuliers aisés gardent de même leurs revenus en argent, depuis le moment où ils les ont reçus jusqu'à celui où ils les dépensent. Or, les sommes ainsi const rvces sont bien siipcj ieures à celles qu'exige le solde des transactions journalières. Il y aurait donc avantage à les réunir dans un certain nombre de caisses centrales, qui conserveraient seulement ce que réclament les besoins réels de la circulation, et transformeraient le reste
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en valeurs productives. Tel est le rôle que remplissent eii Angleterre les agents nommés bauquirrs. Les uégociauts, les marchauds en détail, les pai'-. ticuliers versent en compte courant dans leurs caisses les sommes qa 'ûs reçoivent , et luiit tous leurs payements au moyen de mandats {checks) qu'ils délivrent sur ces banquiers, qui sont ainsi de véritables caissiers publics. Les persomies qui ont reçu ces mandats, les remettent elles-mêmes à leurs banquiers pom* qu'ils en opèrent le recouvrement. Ces agents se réunissent chaque jour dans un établissement central, et annulent par compensation la majeuie partie des assignations qu ils ont les uns sur les auls'es. Le solde seul se paye en or ou en billets, et grâce à ce moyen, nue somme ti'ès-iaible suffît à une inunense circulatiou.
La banque de France rend des services analogues par le mécanisme des comptes courants et des virements. Ce système a l'avantage de ne point exiger de règlement joiunalier, et de dispenser complètement de remploi des monnaies. Mais il est d'une application moins générale que celui qui est usité eu Angleterre. En effet, h' bénéfice des comptes courants est réservé aux plus hautes régions de la liiiaiice et du négoce; ctî mode de conifM iibatiun ne s applique qu'aux opérations que fout enti-e elles un petit nombre de maisons privilégiées. Mais en delioi s de ce cercle, il existe une quantité considéi iible
d'opérations qui s'annuleraient réciproquement si les intermédiaires et les circuits se trouvaient supprimés, comme en Angleterre, par le ti^ansfeit des créances sur un petit nombre de têtes. Les banquiers anglais éteignent donc par des virements de paitie indirects un grand nombre de négociations qui échapperaient au système restreint de comptes courants qui est usité à la banque de France,
Depuis quelques années, il s'est fondé à Paris de grands établissements de crédit qui s'efforcent de faire pénétrer dans les mœurs le système des comptes courants et des mandats, dont on a francisé, sous la forme du mot chèque^ ie nom anglais. Le développement de ces institutions est hautement désirable, car elles procurent au commerce une notable économie sur ses frais de caisse, offrent aux particuliers sécurité et bénéfice, et ajoutent au capital productif les soldes laissés entre leuis mains, qui sont consacrés par elles à l'escompte ou à des avances sur valeurs solides. Malheureusement Paris est à peu près seul appelé à jouir de ce bienfait, et nos grands centres de population et d'industrie y sont encore étrangers. Espérons qu'il n'en sera pas toujours ainsi, et qu'un réseau de succursales établies sur les points convenables généralisera un système dont les avantages ne sont pas encore assez compris parmi nous.
Cependant, nous ne croyons pas que le système
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des dépôts en comptes courants et des compensations puisse recevoir en France la même extension qu en Angleterre. Il existe enla^ les deux pavs des différences essentielles qui ne le permettent pumt. A mesure que i on opère sur des sommes plus faibles, les frais occasionnés par les dépôts en compte courant deviennent plus considérables, et il anive un point où ces frais l'emportent sur les bénéfices provenant de l'emploi des sokU s. En Angleterre, l'extrême concentration des fortunes et des affaires, l'importance des sommes versées chez les banquiers rendent ce service facile et lucratif. Mais en Fiance, l'exiguïté générale des revenus, la prédominance du commerce de détail et de l'industrie moi celée en élèveraient les frais dans la plupart des localités à un point tel que des banquiers n'y tro uvor aient pas assez d a v an tages. Les mêmes causes restreignent la possibilité des compensations et des virements de parties.
Ces réserves faites, nous n'en considérons pas moins le développement des institutions qui ont pour objet de concentrer et d'utiliser le numéraire oisif, comme le but le plus utile auquel puissent tendre les efforts du gouvernement et des hommes versés dans la théorie et la pratique des institutions financières. Cette voie est plus rationnelle que l'extension excessive de la circulation liduciaire. Il est certain que toute épargne sur le numéraire inactif ou même cir-
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Cillant est un bénéfice pour la nation. Mais deux moyens amènent à ce résultat : l'un consiste à substituer le papier au numéraire, Fautre à faire du nu* méraire le meilleur uiiiph>i possible, à obtenir du minimum de monnaie le plus grand effet utile. Le premier est plein d'incertitudes et de dangers; le second oilre la sécurité propre à une circulation métallique, et réduit autant qu'il est possible les chances défavoral)les qui accompagnent toujours dans une certaine meisure Tusage du crédit. C'est donc à ce dernier système que la prudence nous conseille de nous attacher.
Mais Tapplioation de ce système exige comme un coroilMire indi^pt usable la consolidation et Télargissement des bases métalliques sur lesquelles repose notre circulation fiduciaire, c'est-à-dire Textension et la mobilisation du capital de la banque de France, et la formation d'une forte réserve lui appartenant en propre et toujours disponible. En effet, les établissements qui concentrent et utilisent les fonds inactifs , tels que les banques de dépAt en compte courant, les caisses d'épargne, raréfient inévitablement le numéraire et en réduisent la masse flottante où le commerce peut puiser. Lorsque cbaciui possède un iai'ge fonds de caisse, il suffit, pour subvenir aux besoins imprévus, de réduire ou d'ab^ sorber niomentaiiémeut ces ionds de cmsse, dont la masse réunie constitue pour la société une force en
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résenre coDsidérable. Mais quand ces fonds de caisse
sont rassemblés entre les mains de quelques établissements qui les utilisent à l'escompte et ne conser* yent qu'un faible solde d'espèces*, toute demande extraordinaire de numéraire pour l'exportation ou pour des payements importants à Tintérieur, doit à rinstant rejaillir sur rencaisse de la banque démission, seule masse considérable d'espèces qui reste dans le pays. Les banques de dépôt ellesmêmes accélèrent ce mouvement, car, étant chargées de dépôts toujours exigibles, représentés par un port(îfeuille à tc^-me, elles ne peuvent, aux moments de crise, subvenir aux demandes subites de remboursements qu'en réescomptant leurs portefeuilles aux banques d'émission^ qui leur délivrent des espèces ou des billets. Ces billets reviennent promptement s'échanger aux guichets de ces dernières banques, si le numéraire est très-demande poui' 1 exportation.
Ainsi, la concentration des fonds flottants dans les banque^ de dépôt et de comptes courants a pour conséquence inévitable une plus grande sensibilité ' de la circulation et mie réaction plus rapide et plus vive des besoins de numéraire sur l'encaisse des banques d'émission. 11 faut doue de toute nécessité que ces encaisses soient augmentés, et que les espèces disponibles qui ont cessé d'exister dans les coffres des particuliers se retrouvent au moms eupai'tie
cuawthe y
dans les caves de la l)aiiqa(\ Or, cet accroissement d'encaisse ne peut être obtenu que par la disponibilité du capital de cette banque. Sans doute rélévatiou des réserves métalliquis soustrait à la circulation et aux emplois productifs des valeurs considéi'al)les. Mais le numéraire inactif n'est vrai* ment, inutile qu'autant qu'il n'est pas disponible, et tel n'est pas le cas des réserves des banques. Tandis que les accumidations des thésauxiseurs privés se resserrent d'autant plus que les besoins généraux sont plus urgents, celles d'une banque bien administrée, semblables à ces résen oirs qui alimentent les canaux pendant les mois de sécheresse, s'épanchent dans la circulation au moment opportun, et comblent les vides temporaires que créent l'inclé» menée des saisons ou les crises du commerce et de la politique.
Ainsi fécondée pai' l'emploi du numéraire oisif
que recèlent ses cités et ses campagnes, garantie par une prudente réserve des dangers de la monnaie fiduciaire, appuyée sur les larges encaisses de sa banque centrale, la France atteindrait avec sûreté au plus haut degré de développement industriel et commercial, et jouirait des aviiutagesdu crédit sans avoir à en redouter les abus.
Oigitized by
DEUXIÈME TAUTIE
LA CrRCULATION EN FRANCE, DE 1815 A i8îi7
La baïKjue Ue Fraucc simple banque de Paris. — Sa circulation rcstteinie dans les régions du haut comuierce. — Inconvéaients et aNautugos de cette Bitufttion; abience de omt» commerciileft ; fixité de reseompie.— Période de 1836 à 1846 marquée par le déTcloppement de* complolra de la banque de Prasce» des banques départementales , et par la formation des premières caisses de dépôt. — Crise de 1846-47. — Révolulion de 1848 ; suspension des payements métalliques ; réuniou des banques (!(^parlemca« taies h In banque de France. — Situation singulière de la cireulTlioii de ISlH u 1S..2. — UenouvcUemeut du privih^ge de la banque. — I)c\ci«ippement des avances stir titres , fàeheux elFets de eette luesurc. — Crise de 1850. — Achats d'or )lUi!K)iresj erreurs de la bauque.
n n*e8t pas sans intérêt de jeter un coup d'œil
rétrospectif sur l iiiôtuiro de la circulation en Frauce depuis 181 S, époque où le rétablissement de la paix continentale et maritime a iv iulii à l'industrie et au commerce leui^s couditious normales d'existence et leur essor progressif.
Jusqu'en 1818, lumce ou lut créée la baut|uc de
liurdeaux, au capital de tioib aiilliuns, la Banque de France resta, comme elle Tavait été sous Tem* piie, le seul établissement d'émission qui existât dans notre pays. L'année 1820 vit iouder les banques de Nantes et de Rouen, également à un faible capital, et cet état de choses se maintint jusqu'en 1836, époque de laquelle date la fondation de siz autres banques provinciales et celle des principaux comptoirs de la liauquc de France, qui atteignaient au nombre de treize en 1848. De 1815 à 1836, la iianque de France régna seule en réalité sur la circulation, car les trois banques provinciales alors existantes ne prirent que de faibles développements. Pendant les trois premières années qui suivirent 181B, les opérations de cet établissement furent restreintes par les fatales conséquences de l'invasion, et en 1818 il se laissa entraîner, par le désir d'accroître ses bénéfices, h escompter des masses considérables de papier créé par des spéculateurs qui opéraient en grand sur les emprunts récemment émis. Menacée dans son encaisse par des reti iuts de numéraire, en présence d*un portefeuiUe d'une solidité douteuse, la lîanque recourut à une brnsqu(^ restriction de ses escomptes, d'où résulta une crise terrible qui exerça Faction la plus funeste sur le commerce à peine renaissant. Éclairée pai* cette rude leçon, elle apporta désormais plus de prudence dans ses opérations commerciales, qui con-
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servèrent depuis 1820 une allure sage et régulière.
JTusqu^à la fondation de ses comptoirs, la Banque de Fiauce ne tut en réalité que la banque de Paris, car 868 billets, remboursables seulement dans cette ville, ne circulaient pas en dehors de sa banlieue, et ne parvenaient qu'accidentellement dans quelques villes de province, où ils ne pouvaient être échangés qu't n perdant un certain agio. Ces billets, dont la plus faible coupure ne descendait pas au-dessous de 500 francs, valeur alors plus considérable qu'aujouid hui, ne servaient qu^aux transactions du commerce, de la Bourse et de la trésorerie, aux ventes immobihères, et ne pouvaient peneti'er dans la cir* culation des petits revenus. D*un autre côté, en dehors des banquiers particuliers, il n'existait nulle part, même à Paris, de grand établissement financier offi*ant un placement en compte courant et servant mi intérêt aux capitaux momentanément oisifs, ou se chargeant d'opérer poiu* le compte des particuliers les recettes et les payements. De cette situation résultaient plusieurs inconvénients, mais aussi certains avantages, qu*il convient d^indiquer sommairement.
Un petit nombre de banquiers, de grands commerçants, d'agents de change et autres officiers publies possédant seuls h Paris des comptes ouverts à la Banque, et la faculté d'opérer leui^ payements par mandats de dépôt et virements de parties, la plupart des commerçants secondaii*es de Paris, tous
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ceux des provinces et les simples particuliers étaient obligés de conserver des fonds de caisse assez impoi*tauts, pour faire face à leurs payements et à leurs dépenses journalières. De là résultait Tinactivité d'uu capital iiiMuétaire assez considérable. Comme il n'existait entre les divers centres commerciaux du territoire aucun moyen simple et économique d'opérer des remises de fonds, le change de place eu place était presque toujours assez onéreux, et atteignait quelquefois un taux aussi éleyé que celui de Paris sur Hambourg ou sur Londres. Le commerce se voyait contraint de recourir à des transports de numéraire par messageries, transports d'autant plus coûteux que la monnaie d'argent constituait alors chez nous riustrumcnt presque exclusif des échanges. Ces transports frappaient en outre de stérilité des sommes qui auraient pu être plus utilement employées. On peut encore ajouter à ces inconvénients Timproductivité d'une assez grande quantité de numéraire absorbé par la moyenne et la petite circulation, dans laquelle les billets de banque de 1000 et de BOO fr. ne pouvaient pénétrer, et par la formation des épargnes moyennes, dépourvues d'asiles assurés et de placements temporaires. Nous disons des épargnes moyennes, parce que, depuis 1818, les petites économies trouvaient un débouché de plus en plus large dans les caisses d'épargne, dont la création remonte à cette époque.
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l^n Tabseuce de doeumeuts précis, il est ti t s-diiûcile d'évaluer en chiffres le montant de ce dommage, relativement à letat actuel de la circulation. Néanmoins, quand on considère que le développement des opérations de la Banque de France et de ses cinquante comptoirs aujoiu d'hui existants et l'émission des coupures de iOO fr. n'ont augmenté la circulation fiduciaire de cet établissement cpie d Vnviron 600 millions, relativement à 1828, époque oii lo mouvement commercial était beaucoup moindre, il est dit'licile d'estimer à plus du tiers de cette somme, soit 200 millions, le numéraire qu'une plus grande extension des émissions aurait rendu disponible dans la période que nous considérons. Que Ton y joigne SO millions pour les fonds consacrés aux envois de place en place, l'on arrive au chitlVc; total de 250 millions pom* l'évaluation de la somme de métaux qu'une extension du papier de crédit proportionuellemeut égale à celle que nous possédons aujourd'hui aurait pu rendre disponible vers la fin de la Restauration. Ce iiiiinérain^ utilisé à 6 p. iOO aurait produit un intérêt annuel de 15 millions, auxquels il convient d'ajouter un million pour la perte résultant du frai, éviiluée à ^ par an sur la monnaie d'argent. Si Ton estime à 4 miUions les frais de transport de numéraire vi chan^c^, qui sont économisés actuellement par ia correspondance des comptoirs de la Banque, on reconnaît
que la préduminance i\v la circulation métallique eu France coûtait au pays, relativement à l'état actuel^ ua sacrifice annuel d'environ 20 millions.
C'était là, sans doute, une perte considérable ; mais elle était compensée par d'assez grands avan<«
tagcis. La i'aiblesse de rémission de la Ijanqutî de France, qui n'excéda pas 214 millions en 1828, rélévation du chiffre des coupures, qui les retenait duuâ les canaux auxquels ils sont naturellement le mieux appropriés, garantissaient la banque contre la crainte de dem(uides considérables de remboursement. D un autre côté, en l'absence de caisses de dépôt servant un intérêt, tous les fonds inactifb affluaient dans celles de la Banque, qui se ti*ouvait ainsi toujours en possession de masses importantes
de numéraire. Cet établissement était ainsi aftiauchi de la nécessité de défendre son encaisse par des mesures restrictives. Aussi, son taux d'escompte conservait-il une fixité qui uous étonne aujourd'hui. Pendant vingt-sept années consécutives, de 4820 à , 1847, il resta immobile à 4p. 100, malgré la terrible crise commerciale de 1823-26 en Angleterre, la révo* lution de 4830 et la crise américaine de 1833, et, de plus, la banque ne recourut que rarement à ces res- Uictions des durjèes d'échéances qui ont, depuis lors, jeté de si profondes perturbations dans les affaires.
On serait peut-être tenté de croire qu'en Tabsence de banques ou de comptoirs d'émîBsion dans les
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provinces, rescompte du papi(îr de commerce y devait être difficile et d'un prix élevé. En réalité il n'en fut pas aiusi. Sur tous les puiuts où se prodiusait de la matière escomptable, de nombreux biuigaiers privés, opérant avec leurs propres fonds et ceux diî quelques comnKiudLtaires ou déposants, satisfaisaient à tous les besoins réels, et cela à un intérêt d'autant plus modéré que le cours élevé des fonds publics à partir de 1833, Texiguité de la dette flottante maintenue dans d'étroites limites par un s^ouvemement économe et rigoureusement surveillé, la rareté des valeurs de Bourse, rendaient plus difficiles les placements à comt terme et de facile réalisation. La fixité du taux d'escompte de la Banque servait de régulateur pour l'ensemble du commerce, et Ton aurait alors considéré comme d'épouvantables usures les élévations d'intérêt auxquelles cet établissement s'est livré depui^^ quelques années, avec privilège du gouvernement. A bien considérer les choses, on peut affirmer que Vescompte du bon papier de commerce était moins cher, plus assuré et plus facile pendant les dix premières années de la Heslauratîon et sous la monarchie de 1830, qu'il ne Va été en moyenne depuis les récents développements imprimés à la circulation de la Banque de France. Un tel résultat n'a rien qui doive sw^prendre, quaud on considère que les escompteurs privés, ne prenant • que le papier de commerçauiis dont la solvabilité
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leur était parfaitement coaaue, u'avaient pas à ajouter au prix de Tescompte la prime d'assurance que doivent prélever de vastes établissements, opérant toujours un peu à Faveugle et réduits, suivant une expression vulgaire mais vraie, à faire payer les bons pom* les mauvais. De plus, opérant avec du numéraire, à eux appartenant, ils n'avaient pas à se prémunir contre le retrait subit de dépots ou le remboursement de masses énormes de billets au porteur et àvue, par le resserrement subit de leurs escomptes, la restriction des échéances et la brusque élévation du taux de Tintérét. Peut-être le papier de com* merce mauvais ou douteux trouvait-il plus diificilemont à se placer qu'aujom^d'hui ; mais qui pourrait dire que ce fût là im mal?
D'un auti'e côté, Fhabitude où était chaque négociant de compter exclusivement siir ses ressources personnelles et sur celles de ses banquiers habituels, imposait au commerce avec Textérieur des allures pnidentes et réservées, en même temps que Tabondance du numéraire, résultant des nécessités d une circulation presque purement métallique, rendait faciles et inoffensives les exportations de métaux précieux qu'exigeait par intervalles un excès d'importation. On comprend, en effet, que lorsque la masse du numéraire existant dans un pays est trèsconsidérable, les sommes qu'il est parfois nécessaire d'en distraire poiu* les envoyer à l'étranger sont
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plus faciles à réunir et creusent un déficit beaucoup
moins sensible que si le numéraire est déjà réduitau minimum par la diffusion geueiaie du papier. Aussi, ne Toyait-on pas alors le commerce d'exportation diriger sur les encaisses de la banque ces charges à fond périodiques, qui mettent parfois cet établissement à deux doigts de la suspension de ses remboursements.
Enfin, si Tabsence d'établissements de dép6t recevant les fonds dispuuil)les et en servant intérêt était désavantageuse aux possesseurs de ces fonds, souvent réduits à les conserver inactifs, elle avait aussi pour eitet de faire rechercher les placements durables et de pousser les capitaux vers les emplois prudiictifs de ragriciilture, de Tindustrie et du commerce. Aussi la période que nous étudions fùlrelle féconde en progrès dans ces branches de l'activité nationale. C'est à elle que remontent les premiers perfectionnements agricoles, la création de la pluvial t de nos grands ( lahlissements métaUurgiqiit s et manufacturiers, la mise en valeur de nos houillères et de nos mines, la formation des services de transport que compoitait l'état de nos moyens de communication et de la science. Jamais peut-être, à aucune époqur, l'activité et rintelligence individnclies ne trouvèrent aussi facilement l'instrument sans lequel elles dememrent stériles, c'est-à-dire le capital ; non pas le capital jaloux de se tenir toujoui s dispu-
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lubie, avide de gains immédiats, ne se posant un moment sur une affaire, comme le frelon sur les fleurs, que pour en pomper rapidement tuus les sucs et se jeter sur une autre; mais le capital s'engageant à long terme, s'assooiant en connaissance de came au travail , à la probité , à la capacité constatée* C'est grâce à ce régime économique que la France vit croître rapidement sa prospérité intérieui-e, qu'elle cicatrisa les plaies de deux invasions, qu'elle put payer aux étrangers la rançon de son territoire, aux émigrés celle des confiscations révolutionnaires, accomplir Texpédition d'Espagne et la conquête d'Alger, enfin qu'elle traversa la redoutable épreuve de i 830, sans être réduite à Thumiliante nécessité de suspendre les remboursements métalliques de sa banque centrale*,
La période décennale de. 1 836 à i 846 fut signalée par un développement considérable dvs établissements de crédit. Treize comptoirs de la banque de France furent créés dans les principales villes commerciales, et six banques indépendantes constituées en sociétés anonymes'furent autorisées à Lyon, Mar* seille, le Havre, Lille, Toulouse et Orléans. En même
i . La banque de Bordeaux fut la seule qui suspendît, en 1830, 8CS rcmboursementa métalliques ; mais elle les reprit au bout de quelques mois. Dans riuLervalle, ses billets ne cessèrent p.is de circnlep, p^râce au dt'îvouemtmt et à la conCianeo des négf(JcîaTils de Bordeaux., qui Uorent à honneur de soutenir ieur banque locale.
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temps on vit s'établir ou se développer à Pariâ des caisses de dépôt et d'escompte, recevant à un mo* dique intérêt les fonds des particuliers et les employant à l'escompte du papier de commerce, à des prêts sur consignation de marchandises, et à d'autres opérations productives ^ Quelques-unes de ces caisses, pour se procurer des fonds et .tourner autant que possible le monopole de la banque de France, émettaient des billets payables à quelques jours ou quelques mois de vue et portant intérêt, billets destinés à servir à la fois d'instruments de circulation et de placement pour les capitaux oisifs. Par là une asse2 grande quantité de numéraire fut rendue disponible pour Texportation ou pour d*au-
très emplois. Mais, comme compensation de cet avantage, on vit bientôt se manifester dans les conditions d'existence de la banque de France, et principalement dans les oscillations de sou encaisse, des embarras et une sensibilité maladive, qui semblaient dès lors présager l'explosion de crises inconnues sous le régime précédent. Le premier symptôme du mal éclata en 4842, année où, sous Tinfluence d*un assez vif mouvement du commerce d importation, la banque de France vit ses réserves presque épuisées, et dut emprunter à la banque d'Angleterre vingt-
1. Panai ces établissements, 11 aulTll de citer la caisse LaflUte, Oésignf^e pins tard par la nom de M. Guuia, sun nouveau gérant , les caisses Gaimeron , Baudon , Béchet et De Thomaë.
CnAFITRE VI.
cinq miUiûus en lingots, pour faire face au retrait des dépôts et au remboursement de ses billets. Bientôt éclata la reduuUible crise de 1846-47, due à la disette des subsistances et aux excès de la spéculation sur les chemins de fer. Assaillie à la fois par les demandes de numéraire destiné à solder los importations de céréales, et par le retrait des fonds déposés en vue des verseuiunts à faire aux nouvelles compagnies de chemins de fer, la banque ne dut son salut qu'à un emprunt de vingt-cinq milUons en lingots négocié auprès des capitalistes anglais et à rachat de cinquante ndllions de ses rentes par Tempereur de Russie. Alors, pour la première fois depuis 1 820, elle releva le taux de son escompte à 8 p. i 00, et Ton eut le triste spectacle d'un établissement de crédit privilégié, grossissant le chiffre de ses bénéfices au sein d'un désastre général, auquel son imprévoyance et les vices de son organisation avaient puissamment contribué. Ce fut au milieu de cette crise, en avril 1847, que la chambre des députés discuta et vota la loi qui autorisait la banque à émettre des coupures de 200 fr. Dans cette discussion, sur laquelle nous aurons à revenir, quelquesuns des plus graves défauts de Torganisation de la banque furent mis en lumière, mais on n'adopta aucune mesure efficace poui' y remédier. Les choses continuèrent sur Tancien pied jusqu'à la révolution de février 1848, signal d'une épouvantable débâcle
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liiiîuicière, indiistridlo et commorciale. Les conséqueuces de celU' révolution furent bien autrement gmves que celles de la révolution de !830. La btUique, qui avait traversé celte pn inière épreuve sans manquer à ses engagements, dut se faire autoriser, par un décret du gouvernement provisoire du •Jf) mars 1848, à suspendre le remboursement métallique de ses billets, qui reçurent en même temps cours forcé. Les banques de province, réduites à la même perplexité que la banque centrale, furent, par une mesure dictatoriale du 2 mai 1848, réunies h celleci, et leurs billets assimilés aux siens. Cette réunion, regrettable à certains points de vue, eut du moins l'avantage de créer l unité du papier-monnaie, auquel* oïï se trouvait obligé dé recourir. Heureusement, le gouvernement provisoire, empruntant au biii anglais de 1844 l inie de ses principales dispositions, fixa à 350 millions le maximum de rémission do 1,1 l)aiit|ue de France, maximum qui fut porté à 4â0 millions après la réunion des banques de province, et enfin à 525 millions par xme loi de décembre 1849. Cette restriction, qui fait honneur à rinfelligeùce et à la probité de ses auteurs, auxquels il eût été facile de transformer les presses de la banque en planche aux assignats, cette restriction prévint la dépréciation des billets et tous les malheurs qu'elle eiil t'iih'aîaés.
L'étendue des désastres financiers de 1848 trouve
sans doute en grande partie son explication dans
la gravité et la durée de la crise politique et sociale, bien autrement terrible que celle de 1830. Cependant, il est permis de croire que le développement des établissements de crédit, alors très-supérieur à ce qu'il était à Fépoque de la précédente révolution, n\ fut pas étranger. Tous ces établissements se ti'ouvaient, par lanatuie de leurs opérations, dans une situation analogue à celle du gouvernement luimême, placé en présence d'uue dt LLc flottante énorme et immédiatement exi^le, tandis qu'il ne possédait pour y faire face que des ressources éloignées et incertaines. La banque de France et les banques de province, n'ayant que des capitaux propres beaucoup ti'op faibles, et d'aillem's complètement iniinobiiisés en rentes sur TÉtat, se voyaient avec effiroi sous le coup d'un douljle passif, formé de leurs billets et des dépôts remboursables à première réquisition, quand leur actif ne se composait que d'un faible encaisse, entièrement dû aux déposants, et d'un portefeuille rendu en grande partie irrecouvrable aux échéances par la subite suspension du commerce. C'était elles pourtant dont la situation était encore la moins mauvaise; caries effets de commerce dont elles étaient dcttuitrices ollVaient le gage le plus assuré, pourvu qu'il leiur fût laissé un certain délai pour le recouvrer et , d'un autre côté, elles pouvaient être temporairement dispensées de rem-
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bourser leurs billets à me par un acte gouveme-
meutal, et poi* la nécessité pour le public de conserver un instrument quelconque de circulation, que la disparition subite du numéraire rendait plus indispensable aux besoins quotidiens. Mais les nombreuses caisses de dépôt et d'escompte, assaillies parles réclamations de leurs déposants, forcées de payer les billets à quelques jours de vue qu'elles avaient mis en circulation, se trouvèrent dans une perplexité d'autant plus grande, que leur actif ne consistait pas exclusivement, comme celui des ban* ques, en papier de Commerce garanti par trois signatures. On s'aperçut, en effet, alors que la plupart de ces établissements avaient engagé dans des placements hypothécaires et des crédits à découvert une grande partie des fonds dont ils disposaient, soit qu'ils eussent cédé à i app.tt d'un taux élevé d'intérêt et de commission , soit , ce qui est plus probable , que la rareté du bon papier de commerce ne leur eût pas permis de trouver dans le seul escompte un champ suffisant d'exploitation. Presque toutes ces caisses tuiiibèrcnt eu état de suspension de payement et se liquidèrent dans des condi*tions désastreuses.
Si les moyennes épai^gnes et les fonds de caisse, au lieu de se concentrer dans ces établissements sous la forme menaçante de dépôts toujours exigibles, étaient restés entre les mains de leurs pro-
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priétaires; si4es industriels et les commerçants qui
avaieiit cherché un secours précaire dans Tcaiprunt de ces dépôts s'étaient contentés de leurs propres ressources , sans doute une certaine somme de uiiméraire serait restée iiiactive ; mais combien de faillites et de ruines n'eussent pas été éditées ! N'est-il pas probable, d'ailleurs, que les mêmes fonds qui cherchaient un placement temporalité dans les caisses de dépôt se seraient eu^ icés en partie dans des. entreprises productives, par des commandites ou des prêts à long terme ; infiniment moins dangereux que des crédits à découvert? Parla, Firidustrie et le commerce auraient trouvé des ressources moins étendues peut-être , mais plus sûres et plus durables.
Que si, au contraire, en 1848, la France ayait été, suivant le vœu de certains économistes, livrée depuis longtemps au régime de la liberté absolue et de la concurrence des banques; si toutes les épargnes du pays avaient été appelées dans les caisses de ces établissements sous la forme de dépôts toujours exigibles; si de chétives coupures avaient envahi tous les canaux de la ch*culation et fait disparaître le numéraire ; qui ne voit que la crise , déjà si grave, aurait été bien phis terrible encore, et se serait transformée en un cataclysme complet ?
Dès lors n'est-on pas fondé à dire que la redoutable expérience de 184ii a complètement justifié
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i'opioioQ de ceux qui, peu d années avant celte date, soutenaient que les conditions économiques et politiques propres à la France ne comportaient pas un développement des institutious de crédit aussi étendu que celui auquel ces institutions avaient pu atteindre dans d'autres contrées?
Les quatre années qui suivirent 1848 virent se réaliser dans la situation de la Banque un phénomène financier remarquable, et qui jette un grand jour sur les conditions de fonctionnement de cette institution : nous voulons parler de l'énorme aljaissement du portefeuille des effets escomptés, contrasUmt avec uu développement considérable des billets au porteur en ciiculation, et avec un accroissement dcmeswé de l'encaisse métallique. Au mois de mai 1850, ie portefeuille de la Banque, y compris celui des succursales, était tombé au chiffre minmie de 104,991,000 francs, tandis que la circulation avait dépassé 481 millions, et rencaisse métallique 472 millions. La circulation et l'encaisse contiuuèrent à se développer en (Bol t t 1852, bien que le portefeuille restât presque stationnaire. Au mois de mai 1852, cette situation se résumait dans les chiffres suivants: circulation, 636,302,725; encaisse, 598,035,792; portefeuUle, 130,109,702. Cet énorme encaisse ne pouvait s'expliquer par Téléva-' tion des sommes déposées à la Banque; en effet, les comptes coui ants des particuliers et du Trésor ne
dépassaient pas réunis 260 millions. Il restait donc 338 millions dont la représentation ne pouvait se trouver que dans une DOinme égale de billets au porteur, retenus par les besoins de la circulation, pom' laquelle ils remplaçaient le iiiiiiici aire et ime certaine somme d'effets de commerce. Voici l'explication de cette situation. A la suite de la formidable crise de 1848, la consommation intérieure de la France s'étant beaucoup réduite, Tindustrie et le commerce durent chercher à tout prix à rextcrieur un débouché pour des produits devenus invendables sur le marché intérieur. ïl en résulta un grand développement d'exportations, qui dans ce cas étaient un symptôme non de prospérité, mais de détresse. Les importations subirent, au eontiaire, par la même cause, une notable réduction. L'excès des exportations ne put donc être balancé que par de larges importations de métaux précieux appelés de l'étranger, qui créèrent une surabondance momentanée de numéraire. Cependant, en Tabsence générale de confiance, le commerce n'opérait plus guère qu'au comptant, et ne créait qu'une très-faible quantité d'etïets susceptibles d'acquitter des engagements par leur transmission entre négociants, et d'être remis à l'esconiptr. 11 résult;i de \h que de nouveaux effets ne venaient pas remplacer dans le portefeuille de la banque ceux qu'elle encaissait chaque jom*, et qu'une plus grande somme de bil-
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ku de banque était nécessaire pour tenir lieu dans les transactions commerciales, accomplies alors au comptant, di^s lettres de change et billets à ordre qui remplissaient autrefois, par des endossements successifs, le rôle d'instruments de circulation. Comme les billets de banque n'avaient heureusement subi aucun discrédit, et qu*ils offraient plus de commodité que le ninnéraire pour les transactions du haut négoce, celui-ci payait à la banque les effets qu'elle avait à recouvrer sur lui, au moyen du numéraire qu U avait reçu lui-même des détaiiianls, et conservait les billets de banque pour ses propres besoins. Ainsi s^'^taient accrues dans une énorme proportion la somme des billets de banque retenus par le public pour les besoins de la circulation, et celle du numéraire versé pai' le commerce^ dans les caisses de la banque.
Malgré cet accroissement de sa circulation vi de son encaisse métallique, les bénéiices de la banque étaient très-faibles, et ses dividendes n'excédaient guère iOO i"r. pai' action. C/est que, contraiiv.ment à un préjugé fort répandu, les billets émis par un établissement de cette nature ét retenus dans la circulation ne lui rappoilent absolument rien, quand ils sont représentés par du numéraire rentré dans ses cidsses. Une banque pourrait avoir un milliai^d de billets en circulation et un milliard d'espèces dans ses caves, sans réaliser aucun produit. FAle ne fait
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de bénéfices que sur la partie do ses émissions qui est représentée par des effets de commerce dans son portefeuille, ou par des avances à FÉtat et aux particuliers, produisant des escomptes et des intérêts. Au contraire, une banque qui n'aurait qu*une très* faible émission, mais qui aurait reçu larges. dépôts gratuits en numéraire et aurait escompté une masse considérable de papier de commerce au moyen de ces dépôts, ferait d'amples bénelices et aurait rendu des services importants à l'industrie .et au comiut i'ce, sans avoir créé une grande masse de monnaie fiduciaire. On voit pai* là que l'intérêt bien entendu d'une banque consiste bien moins à lancer dans la circulation des masses de billets, qui sont souvent pour elle un danger, qu'à appeler à elle de nombreux dépôts et à leur donner un emploi productif. 11 est vrai que les dépôts, remboursables à première réquisition, sont sous ce rapport presque aussi dangereux que les billets au porteur. Mjûs c'est un danger que Ton pourrait ooi\jurer par Tat-
trihution d'un intérêt aux dépôts et par la fixation de délais de rembouisement proportionnés à l'élévation de cet intérêt.
Or, de 1849 à 1852, labimque ne po^^tdait comme contre-valeur productive de ses billets qu'un maigre portefeuille de 100 à 120 iniilions, un prêt d'une centaine de millions à l'État, et des avances sur effets publics oscillant entre 10 et 30 millions.
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Elle aTait tout intérêt à sortir de cetle situation.
Aussi, dès qu'elle vit la confiance renaître, le papier copunercial devenir pins abondant, sous 1 inlluence des événements de décembre accepta-t-elle avec eiiipi essenir nt les conditions que lepiînce président mit en 1852 au renouyeUement de son privilège pour douze années. Ces conditions consistaient dans la prorogation des délais de remboursement du prêt de 7S millions fait au trésor en 1848, dans robligation de faire des avances sur les titres dr chemins de fer, et la promesse d'abaisser à 3 p. i 00 le taux de l'escompte. Malgré les excellentes intentions qui les inspirèrent, c'étaient là des mesures regrettables et grosses de difficultés futures. En effet, les avances à long terme aux gouvernements ont Tinconvénient de grossir le chiifre de l'émission des banqu(^s et d'immobiliser leurs ressources, inconvénient qui, nul ou peu sensible tant qu'une crise politique tarit pour elles les sources ordinaires de leurs opérations, ne tai'de pas à devenir une cause d'embarras lorsque la reprise du mouvement commercial leur rouvre par Ti^scompte le débouché normal de leur papier. Les avances sur valeurs de bourse ne substituent pas, comme l'escompte des effets de commerce, un insti iunent de circulation à un autre, ce qui constitue une précieuse garantie conti^e l'excès des émissions. Elle font entrer dans le fonds monétaire la valeui's de tities représentatifs d im capital
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immobilisé, titres dont la réalisation est toujours
moins assurée que celle de bon papier commercial à courte échéance. C'est une opération coutraii'e par sa nature aux véritables conditions d'existence et de sécui'ité d'"^ue banque de circulation, ijuant à Fabaissementoi» l'escompte à 3 p. iOO, s'il eût été le résultat naturel de là surabondance des capitaux et de la concurrence entre la banque et les escompteui's privés, il aurait produit des résultats favorables, sans nuire à la solidité du mai'ché. Mais, ujjlenu arliiicieliement et sous Tiniluence d'une pression politique, si légère qu'elle fût, cet abaissement devait être plus nuisible qu'utile.
Ën effet, il faisait appel aux excès du commerce et de la spéculation , à la création du papier de circulation, aux entreprises des banquiers étrangers, toujours aux aguets pour se procurer, au moyen de ti'aites de complaisance , tirées sur leurs correspondants des places où l'intérêt est au plus bas prix, du numéraii^e qu'ils utilisent à un taux plus élevé. Enfin, cette dépression factice de l'escompte devait avoir pour effet de décourager les banquiers et capitalistes qui escomptaient avec leurs piopres capitaux , de les réduire au simple rôle de donneurs d'aval venant lau'e réescompter à la lianque , et de , détourner leurs fonds vers d'autres emplois moins utiles, tels que les stériles spéculations de Tagiotage. Sous l'iniluence de ces excitations données au
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eoiiiintu'ce et à la spéculation, le portoi'ciiille s'éleva rapidement à 235 millions et le total des avances sur valeurs d'État et de chemins de fer à 130 millions, bien que la banque, alaimee de la rapidité du mouyement, eût, dès le commencement de 4 relevé son escompte à 4 et 5 p. 100. 11 semble que cet établissement aurait dû consacrer à ces emplois productifs l'excédant de numéraire accumulé dans ses caisses, sans forcer rémission de ses billets. Mais les banques ne procèdent jamais ainsi. Elles tiennent beaucoup aux espèces entassées dans leurs caves soit comme dépôts, soit comme contre-valeur de leurs billets, et elles se flattent de pouvoir les conserver, en satisfaisant aux besoius du commerce et des emprunteurs par le développement de leur circulation. (Test là une erreui l; i ave et souvent funeste, car en multipliant outre mesure la monnaie fiduciaire, les banques s^exposent à des demandes de remboursement dont elles ne peuvent calculer l'étendue avec autant de précision qu'elles en mettraient h limiter leur dessaisissement volontaire d'encaisses métalliques surabondants* La Banque de France céda à cette illusion ; elle porta son émission à 670 millions (mai 1853); mais elle ne put l'y maintenir longtemps, car Tannée suivante, à pareille époque, cette émission était retombée à 590 millions, tandis que l'encaisse était descendu de 512 à412 millions. En même temps le portefeuille s'était élevé de 235
à 33S millions. Ce qui prouve que cet abaissement
de rencaisse provenait exclusivement du remboursement des billets dont rémission avait été forcée, c'est que les comptes courants, pendant la môme période, bien loin de se réduire, avaient éprouvé une augmentation de SS millions (270 millions en m.ii l8o4 contre 215 millions en mai 48o3). Ce n'était donc pas au retrait des fonds déposés, mais uniquement au retour des billets surabondants que devait être atti'ibué rabaissement de rencaisse métallique. Cet encaisse ainsi que lé portefeuille restèrent à peu près stationnaires jusqu'au milieu de 1 8aâ ; mais la Banque lit de lai ges avances sur effets publics et valeurs de chemins de fer, et parvint à relever par là le ciuitVe de sa circulation à 642 millions. Aussitôt rencaisse commença à diminuer rapidement, et il était tombé au 10 mai 1856 à 287 millions, bien que les dépôts en compte coiu^ant se fussent encore élevés de i 6 millions (286 millions en i85G cuuue 270 en lSSil). En même temps le portefeuille avait éprouvé une augmentation de 112 millions.Tout cela s'était opéré an ^raïul Ijénétice de la Banque, qui était arrivée à remplacer son énorme encaisse improductif de 1882 par un portefeuille couuiiercial de 422 millions et par une somme d avances sur valeurs de i62 millions.
Mais la situation était déjà pleine de périls, et un œil exercé pouvait dès lors prévoir une crise pro-
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chaine. La banque en eut quelque pressentiment ; mais au lieu de restreindre ses escomptes et ses avances, de diminuer l'émission de ses billets, elle se borna à élever, en octobre 18f)5, son escompte à 5 et 6 pour cent; moyen insuffisant^ et qui n*a* vait d*aufcre effet que de gi*06&ir le chiffre de ses bénéiices. Aussi, dès les premiers mois de 1856, la situation était devenue menaçante au plus haut degré, et la fin de cette année fut signalée par une crise violente, dans laquelle la banque réduisit le commerce et Findustne aux abois, par de brusques restrictions d échéances frappant surtout le papier de rintérieur. Au commencement de i8S7, le portefeuille s'élevait à 532 millions; les avances sur rentes et chemins de fer avaient, il est vrai, subi ime réduction considérable; mais cette réduction n'avait pu empêcher l'encaisse de tomber à 233 millions, par suite de la présentation à remboursement de l'excès de billets lancés tlaus la circulation et du retrait d'une partie des sommes déposées en compte courant. La circulation, en effet, qui avait été élevée à 642 millions en mai 1855, maintenue à 627 millions en 1856, était tombée à 583 millions en mai 1857, tandis que les comptes courants, qui s'élevaient à 286 millions en mai 1856, étaient descendus à 228 millions en 1887. Cependant Timmineuce d'une crise commerciale formidable dans l'Amérique du Nord était déjà connue de la haute
banque et du commerce d'exportation. Contre tous ces dangers, la banque de raacc auiait pu trouver, comme en 1846, une précieuse ressource dans Taliénation de ses rentes sur l'État, faite à i avance et par portions successives, pour ne pas écraser d'un seul coup le marché des fonds publics, sauf à les racheter plus tard et probablement avec bénéfice. Mais, soit qu'elle craignit de perdre un ou plusieui's semestres d intérêts ou de subu des reports onéreux, soit que le gouvernement exerçât sur elle une pression prohibitive, dans la crainte de voir baisser le cours des fonds publics, cette utile mesure ne fut pas adoptée*
Lu i)iiiique crut y suppléer par des achats d or à primes continues pendant les années i8S8, S6 et 57, dans des conditions qui ont été l'objet de justes critiques. Cet établissement payait eu ses propres billets les espèces ou les lingots que lui fournissaient quelques maisons de banque ou de change, sans s'apercevoir que les billets qu'elle émettait par cette voie revenaient immédiatement s'échanger à ses g uichets contre le métal qu'ils avaient servi à payer, en sorte que c'était toujours le même or qui sortait de sa caisse et y rentrait, au plus grand bénéfice des banquiers et marchands de métaux par l'entremise desquels s'accomplissait cette étrange opération- Aux observations que souleva dès cette époque le caractère illusoire de ces achats de métaux.
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il lïit répondu « que les maisous avec lesquelles la « banque traitait étaient trop respectables pour re- « prendre d'une main For qu'elles venait ut de livrer « de l'autre. » Comme si, en supposant que ces maisons s'arrêtassent devant un pareil scrupule, le public, auquel elles remettaient les billets de banque reçus par elles en payement, devait lui aussi s'abste* nir de les présenter à Téchange. Pour que des achats d'or eussent un caractère sérieux et utile, il aurait fallu que la banque ne donnât en payement des lingots que des effets de commerce à la plus longue échéance possible, tirés de son portefeuille et non réescomptables par elle, ou bien ses propres engagements payables à long terme. Mais la banque de France avait alors pour principe de <( ne pas c( réescompter son porteiuuille et de ne pas engager « sa signature. » Enfin, k défaut de Tahénation de ses rentes et d'achats d'or contre engagements h long terme, la banque avait un moyen de préserver son encaisse : c'était de se refuser à l'escompte du papier tiré deFétranger, en vue d'exportations de numéraire, et de n'admettre que les effets créés par l'industrie et le commerce intérieur, qui ne pouvaient servii* de base à des entreprises dirigées contre l'encaisse métallique. Mais la banque prit justement des mesures inverses. Elle restreignit un moment jusqu'à quarante-cinq jours l'échéance du papier payable en province, tandis qu'elle admettait au délai de
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soixante jours le papier sur Paris, comprenant précisément les traites tirées par les grands banquiers étrangers sur leurs correspondants de Paris, dans le but de se procurer du numéraire. Ainsi, tandis qu'elle imposait de cruelles souffrances à l'industrie, au petit commerce, elle laissait la porte ouverte aux grandes opérations de banque et de change, spécialement dirigées contre son encaisse. Cette anomalie s'explique par un autre principe qui rî i^iiail aloi s à la banque, savoir : a qull y avait certaines signact tures qui ne devaient jamais être refusées. » Or, ces signatures, dignes certainement de cet honneur parleiu* extrême solidité, étaient pourtant celles qui, vouées spécialement aux gitiudes opérations financières internationales, pouvaient exposer la réserve métallique aux plus graves chances d'épiiisement.
Ce n est que fort récemment que la banque a renoncé à quelques-uns de ces axiomes, qui reposaient sur de vieilles habitudes, mais que ne justitiait aucune raison solide. Us régnaient encore souverainement en i8S7, au moment où d^importantes modifications allaient être apportées aux conditions d'existence de ce grand établissement. Ce sont ces modifications et Leurs conséquences pratiques qu'il iiuus reste à examiner.
État de l'opinion relativement à la banque de France en I8ft6-S7,-» FeMée qui inspira le projet «levesu la loi du 9 juin 1357. — Rapport de M. De- TÎnclî au nom de la commission du Corps législatif. — Discours de M. Krpniîrswarlor. — Vule tt pronuilgaMon de la loi. — Effets produits par son applit-iitiou dt'puis 18'>7. — Raisons invoquées par la l»au<|uo de France en faveur de l'élévation ile l'escompte. — Objections de ses adversaires. — Diverses solnUous proposées.
Les fréquentesélévatious de Tescompte auxquelles
la banque avait cru devoir recourir en i85S et IS^fi, bien que contenues encore par rinfranchissabie limite de la loi de 1807, les réductions d*échéances, les restnctions app»)i tces à Tadmission des bordereaux et aux avances sur valeurs de bourse, avaient dès lors jeté une certaine émotion dans le public commercial et financier. Une ()piiiion déjà fort répandue attribuait ces difficultés à Tinsuftisance des ressources propres h la banque, et pour le publie encore peu versé dans ces questions, cette insnffisance s'identifiait avec une trop faible élévation de sou capital. On ne se rendait pas en général un
compte exact de la distinction qui, dans le système adopté pour l'oi ganisatîon de ce ^ rand établissement de crédit, existait entre son capital et son encaisse métallique, et beaucoup de gens croyaient que Taccroissement du premier entraînait néc(^ssairement une élévation correspondante du second. Ën fait, le public se trompait; mais en principe il avait raison, car le capital d'une banque devrait être, au moins pour la plus forte partie, engagé dans ses opérations, et constituer pour elle une réserve toujours disponible.
De son côté, le gouvernement accueillait avec
faveui' ridée d'une augmentation du capital de la Banque, mais dans un sens tout diffèrent. Imbu de la doctrine qui considère le capital d'une banque uniquement comme un cautii^naement de sa bonne gestion, comme ime garantie supplémentaire donnée aux porteurs de ses billets en cas de perte sur les valeurs commerciales en échange desquelles ils sont émis, il voyait dans une élévation du capital de la Banque, outre une satisfaction donnée à l'opinion publique, une précieuse ressource pour le Trésor, alors grevé d'une loiude dette lluLtantc. Il est permis de croire que la Banque ne se souciait que médiocrement d'une augmentation de son capital ; mais elle était dominée pai' une tuitre pensée qui lui faisait vivement désirer une modification à ses conditions d'existence. Elle croyait que les dillicultés qu'elle
éprouvait à maintenir son encaisse, tenaient à Tim-
possibiiité pour elle d'élever sou escompte au-dessus de 6 p. 100, et de suivre les mouvements de la banque d'Angleterre. D'un autre côté, elle attachait une grande importance à obtenir lougtenîi)s à Tavance le renouvellement de son privilège, qui n'avait plus que dix années à coui'ir. l^ne entente s'établit entre rintérét gouvernemental, toujours prompt à saisir une nouvelle ressource financière, et l'intérêt do la banque, toujours disposée à payer pai' la remise d un capital supplémentaire à TÉtat une prolongation et une extension de sou monopole. Il lut doiic couvcnu que la Banque augmenterait son capital de iOO millions par rémission de nouvelles actions, et que ces iOU millions seraient veinés à 1 Etat contre la remise de pareille somme en inscriptions de rentes 3 p. 100 au cours de 75 ir., alors supéritiu* d'environ S fr. à celui de la bourse* En échange, la Banque obtint la prorogation de son privilège jusqu'en 1897, et le droit d élever son escompte au-dessus de 6 p. 100, par une dérogation exceptionnelle à la loi de 1807.
Les auteurs de cet arrau^ument crurent |H'nt-étre de bonne foi qu'il donnait satisfaction aux légitimes intérêts du pid)lic commercial. Dans son remarqua^ ble exposé des motifs, l'honorable M. Yuitry l'a affirmé avec tant d'insistance qu'il y aiu*ait mauvaise grâce à en douter. (.A'pcinl.iul la couibuiaisou ne profitait en réalité qu'aux deux hautes parties con^
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tractautes, et le public n'eu devait retirer aucun avantage. Ce qu'il désirait, en effet, c'était un accroissement permaneut des ressources disponibles de la Banque, qui permit à cet établissement de se montrer moins rigoureux dans la défense de son encaisse. Or, une augmentation du capital tout entière immobilisée en rentes, n'ajoutait pas un centime à ces ressouixes, ^et laissait la Banque toujours exposée aux mêmes perplexités, en cas de demandes extraordiuaires de numéiaire. Tout ce que roii pouvait dire en faveur de la mesure au point de vue de Fintérèt général, c'est qu'elle donnait une sécurité de plus aux porteiu s de billets de la Banque, en cas de liquidation et de pertes subies. Mais jamais personne ne s'était aA isé douter de la soh a])ilité finale de la Banque. Sa prudence bien connue, rexcellence de son portefeuille garanti par trois signatures, Finsigniiiauce des pertes qii eile avait éprouvées dans la terrible épreuve de 1848, suffisaient pour la mettre àTabri d'uiR pareille injure, même de la part de ses ennemis les plus aclmnés.
Le projet de loi présenté par le gouvernement fut, de la part de la commission du Corps législatif, Tobjet de critiques très-modérées dans la forme, mais très-graves au fond, et justifiées depuis par les événements. Dans le rapport qu'il présenta au nom de la commission, Thonorable M. Devinck exprima le regret qu'un môme projet contint des dispositions
relatives les unes à la concession d'un privilège et les autres à un contrat synaDagmatique. Il fit obsemr qu'une prorogation de trente ans, ajoutée aux dix aimées que le privilège de la Banque avait encore à courir, portait à quarante ans la durée totale de ce piivilége, et que jamais aussi longue échéance n'avait été admise par les gouvernements précédents pour la possibilité de reviser ieiT statuts de la Banque. On a toujours reconnu la nécessité de cette révision dans un délai moins lontr, disait Thonorable rapporteur, et le projet de loi actuel en est la preuve, puisqu'il modifie en plusieurs points les facultés accordées à la lianque. Pourquoi cette nécessité ne se manit'esterait-elle pas avant le long espace de temps accordé par le projet? La commission aurait donc désiré une révision décennale. Désespérant de l'obtenir, elle présenta sur l'article i^*" du projet un amendement portant qut^ k le privilège pcxii t ait être « modifié le 3i décembre 1867, s'il en était ainsi <c ordonné par une loi votée dans une des deux ses- « bious qui précéderaient cette époque. » Mais ce sage amendement fut rejeté par le conseil d'État. Uepoiissée sur ce point, la commission proposa un second amendement ainsi conçu :
« Les modifications que le gouvernement reconnaîtra nécessaire d'apporter dans les statuts et le «( mode d'exploitation de la banque, pourront être « faites pai' une loi dans l'une des deux sessions qid
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(( précéderont Texpiration de la première moitié de « la nouvelle prorogatioii accordée par la pre^iente « loi. I»
C'était réduire à 25 années au lieu de 40 le délai après lequel les statuts de la banque pourraient être révisés. Mais ce nouvel amendement vint, comme le premier, se briser contre le rejet iotlexible du Conseil d*Éiat. Cet empressement du gouvernement français à se dessaisii* pour près d'un demi-siècle, malgré les avertissements de la commission, d'un droit aussi important, lui me un frappaul contraste avec la sage^pré voyance dont sir Robert Peel et le Parlement anglais avaient fait preuve, en soumettant le privilège de la banque d'AngleteiTe à la révocabilité annuelle, prononcée par une simple décision de la Chambre des communes. On peut supposer que cette abdication du gouveruement français n'était pas Volontaire, mais qu'elle s'imposait à lui comme une fatale conséquence de la mailieui^euse connexité établie^ dès le principe, entre le renouvellement du privilège de la banque et un prêt consenti par celle-ci. En subissant Taugmentation de son capital et la remise de ce capital à FÉtat à un taux peu avantageux pour elle, la banque avait acquis le droit de dicter pour ainsi dire ses conditions sur les autres points du traité, et aux concessions qui lui seraient deniart-» dées, elle pouvait toujours répondre en jetant ses cent millions dans la balance, comme Fépée de
LA LOI DU 9 JUDi i8o7.
Brennus. C'est Texplication la plus vraisemblable
et la plus honorable que Tou puisse duuuer du refus péremptoire et systématique opposé par le Conseil d'État à presque tous les autres ameiidi meiits présentés par la commission dans des vues d'intérêt public.
Les plus importants de ces amendemeuis étaient relatifs à Taccroissement à donner au capital disponible de la Banque. Sur ce point essentiel de la disponibilité du capital, un dissentiment profond éclata entre la commission et Forgane du Conseil d'État. Nous ne sauiûuns mieux faire que de rapporter ici les paroles que M. Devinck opposa à la théorie erronée du capital-gai'aatie développée pur M. Vuitry*
« Permette35-noU8, pour expliquer notre pensée^ « dit M. Devinck, de vous signaler ici la divergence « d'opinions qui nous sépare des honorables rap- « porteurs du Conseil d'État, sur le pi iiu lpe qu'ils ont « développé dans l'exposé des motifs i^ativement n à remploi qu'une institution de crédit comme la u banque de France doit l'aire de son capital*
« Ce capital ne doit pas être seulement un fonds Cl de gaiantie, un cautionnement ; et, en admettant « cette idée pour les besoins du raisonnement, il « faut de suite reconnaître que la garantie sera « d'autant meilleure qu il sera plus facile de la réa- «i User.
CHAriiEE VII.
m Le capital actuel de la banque est de tt 108,230,750 fr. 14 c; or, nous voyous dans son « dernier bilan qu'elle a 65 millions en rentes et « 53 millions en bons du Trésor.
« Le projet de loi vous propose de faire remploi « en rentes de 100 millions qu'elle demanderait à i< ses actioimaii*es.
« U résulterait de cet état de choses que, avec un (( Ciipitai de 200 millions, la banque de France au- « rait plus de 220 millions placés en effets publics. n Nous n'ignorons pas cpi'il en est ainsi en Angle-
terre; quelabanquedece pays a remis son capital « entier à VKtat ; que même elle lui a quelquefois prêté <( en outre jnsqirà 350 millions ; mais nous croyons m que, dans les moments de crise, une institution de « crédit a besoin d'un capital disponible pour répon- « dre aux besoms de diverse nature qui peuvent se « produire. Si ce capital n'est qu'un fonds de garantt lie, ou bien s'il est immobilisé d'une façon ou te d'une autre, rétablissement est moins bien placé «( pour venir en aide au commerce et à l'industrie.
tt Cette vérité n est-elle pas suffisamment déa montrée par ce qui s'est passé en 1846? La ban- « que de France, en rendant disponible une partie a de son capital qui était placé en rentes, et en «c recevant en échange une quantité considérable « d'or et d'argent, n'a-t-elle pas fait une opération « utile?!»
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La cominisîaiou opposait donc nettement au système de rimmobiUsation du capital de la banque eu rentes comme simple fonds de garantie, professé par Forgaue du Conseil d'État, le principe de la disponibilité constante de ce capital, considéré au con* traii'e comme la réserve régulatrice de la circulation. La conséquence natureUe de ce principe aurait dû être le rejet par la commission de la combinaison proposée par le goiivtrnement, qui consistait précisément dans rimmobilisation en rentes du nouveau capital demandé à la banque. Mais la euinmission ne poussa pas jusque-là Taudace de sa logique, sans doute afin de ne pas priver le gouvernement d'une importante ressource iiuiuicière. Elle se borna à proposer, sur Farticle 4 du projet, un amendement portant que, à partir du 1" juillet 18S7, il serait fait sur le montant des bénéfices de la banque im prélèyement de 15 p. 100 affecté à Taugmentation du capital social. Le rapporteur déclara que la commission avait désiré par là faire suivre auï ressources de la banque uue pu agression proportionnelle à Taugmentation des affaires, et former un contrepoids à la trop grande élévation du taux de Tescompte, que la banque se h uuverait dans la nécessité d'abaisser pour faire remploi de ses fonds disponibles. Cette proposition, si elle avait été admise, aurait pu produire à la longue des effets avantageux. En effet, si Ton supposait que les bénéfices de
la banque dussent 8*éleTer pendant la première période décennale à une movenne annuelle de 27 millions, la réserve annuelle aurmt atteint 4 millions environ, et au bout de dix ans 40 millions. Un bénéfice moyen annuel de 30 millions pendant la seconde période décennale aurait ajouté à cette réserve 45 autres millions, ce qui l'aurait portée au bout de vingt ans à 8S millions, lesquels se seraient encore grossis uunuelleraent d'environ S millions. Certes, de telles ressources maintenues toujours disponibles devaient, même après la première période décennale, ofinr à la banque et au commerce un précieux secours. Malheureusement cet amendement de la commission, qui consacrait une partie des bénéfices de la banque au meilleur emploi dont ils fussent susceptibles, même au point de vue de son propre intérêt, cet amendement fut comme les autres repoussé par le Conseil d'État.
Avec une persévérance digne d un meilleur sort et qui fait honneur à son zèle, sinon à sa clairvoyance et à sa fierté parlementaire, la commission se rallia à un nouvel amendement proposé par M. Chevalier, et qui réduisait au dixième des bénéfices excédant 6 p. 100 du capital nominal de la banque, le prélèvement destiné à Taccroissement des ressources disponi))les. Mais ce modeste amendement vint encore se briser contre Tinflexibilité du Conseil d'État.
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La commissioD accepta sans difficulté la concession à 1 1 Italique du droit de dépasser au besoin 6 p. iÛO daos le taux de ses escumptes; elle sim« plîfia geulementles dispositions du projet, en substi* tuant une élévation pure et simple de Tescompte et de l'intérêt des ayances à la faculté d'exiger une commission supplémuitaiie ])roposée par le conseil d'£tat. tt Nous avons reconnu, dit le rapporteur, c( que cette autorisation était nécessaire, alors que
sui* leb diverses places de l'Europe Tiuléret de a Targent montait au-dessus de 6 p. 100. N'est^il (( pas é\ident, en effet, que si ce taux est plus élevé a en Angleterre qu'en France, les capitaux émigi^e- « ront dans une forte proportion, et que la banque i( se ti ouverait dans la dm*e nécessité soit de ne plus (( admettre que des effets à soixante jours de date, « soit de refuser partie des bordereaux qui lui se- « raient présentés. Il est préférable pour un cornet merçant de payer exceptionnellement un intérêt tt plus fort. C'est doue un véritable régulateui* qu'il tt est question de donner à la banque, avec lequel « elle pourrait se di l'cndre contre les deniandt s ce exagérées de capitaux. Ce sera pour elle encore « im moyen d'engager les commerçants à resserrer tt leurs allau t's, lorsqu elle leur verra prendre une K trop grande extension. »
La connuission adoptait ainsi pK iiu ment et sans examen cette théorie qui représente les capitaux
comme des êtres animés, se portant d'eiix*-mémes et invinciblement sur les points où une rémunération plus élevée leur est temporairement offerte. Elle ne songea pas à se demander si ce mouvement des capitaux n'est pas le fait d'agents spéciaux, opér.uit au moyen d'un papier commercial d'une nature particulière et facile à recoimaitre ; si dès lors on ne pouiTaitpas recourir, pour s'y opposer, à des moyens plus directs et plus efficaces qu'une élévation de l'escompte, pesant indistinctement sur tous les négociants et les industriels, même sur ceux qui n ont nullement en vue des exportations de niunéraire. Eu concédant à la banque une l'acuité directement contraire à Tesprit de son institution, dérogatoire à l'ensemble de la législation alors en \igueur sur l'intérêt commercial, la commission crut qu'elle mettrait au moins le commerce et Findustrie à Tabri des restrictions d'échéances dont ils avaient tant souffert en 1836. Mais elle ne dut pas conservera cet égard une longue illusion. En effet, elle essaya de faire prévaloir un amendement proposé par M. Réveil et par M. Germain Thibaut, président delà Chambre de commerce, aux termes duquel la longueur des échéances ne pourrait être réduite audessous de soixante jours. Mais cet amendement vint encore se^ briser contre le rocher sourcilleux du Conseil d'État. La banque entendait donc demeurer en possession de toutes ses anciennes armes, en
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même temps qu'elle acquérait de plus la faculté illi*mitée d'élever le taux de son escompte.
Cependant la commission remporta un unique succès dans le cours de la campagne, d'ailleurs si malheureuse, qu'elle avait entreprise pour la défense des intérêts généraux. ËUe avait {HX>bablement senti la choquante anomalie que présenterait raccroissement des bénéfices de la banque, résultant d élévations de Tescompte qui seraient à la fois la cause et le symptôme de cruelles soulfiances pour le commerce. £n conséquence elle adopta et fit accepter par le Conseil d'État un amendement dont l'initiative appartient à Thonorable M. Lequien, et qui décide que les bénéfices à provenir de l'élévation de l'escompte au-dessus de 6 p. iOO ne pourront être partagés entre les actionnaires, mais devront être ajoutés au capital de la banque. La commission revenait ainsi à soii idée favorite de la formation d'une réserve disponible, qu'elle avait inutilement poursuivie par deux précédents amendements, ^lais, dans cette circonstance, comme au sujet de la disponibilité du capital de la banque, elle ne faisait qu'une applicatiuu timide et incomplète des principes parfaitement justes qu'elle avait aperçus. En effet, s'il était contraire à l'équité que lu banque tirât un surcroit de bénéfices des élévations d'escompte qu*eUe pouvait infliger au commerce en détresse, il ne fallait pas lui laisser ces bénéfices mêmes sous la
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forme d*ua accroiggement de capital^ qui profite en
définitive aux actionnaires ; il convenait de chercher au contraire une combinaison qui fit de l'élévation de l'escompte une cause de pertes progres^siyes pour la banque, de manière à prévenir autant que possible cette mesure et & associer la banque aux souf* frances du commerce qui la fait \ ivre. Une telle combinaison était facile à découvrir et à réaliser. Mais la commission ne poussa pas jusque-là ses nsvestir galions.
Le projet de loi ne concédait pas à la banque la
faculté d'émettre des coupures inférieures à 400 fr. Ce fut sur la demande de la commission que le conseil d*Ëtat consentit à y introduire Tautorisation d'émettre des biiiets de 50 francs , que la banque ne parait pas avoir réclamée. Quand on considère que les hommes d'État anglais ont jugé qu'il convenait, dans l'intérêt du maintien de la base métallique de la circulation, de ne pas descendre au-des* sous de la coupure de cinq livres, ou 125 francs ; quand on se rappelle les craintes qu^inspirait en i 847 aux représentants de la banque et aux organes du gouvernement l'admission du billet de 200 francs, et à plus forteraison celle de la coupure de 1 00 francs, décrétée depuis à peu près sans examen par le gouvernement provisoire; enfin quand on remarque la coïncidence des difiicultés monétaires de 1854, 55 et 66 avec la diffusion de cette dernière coupure
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et l'accroissement de la ciiculatioD qui eu fut la suite, on est fondé à se demander si la commission fut bleu iuspu ue eu cédant aux suggestioub des partisans des petites coupures, et en provoquant Tautorisation du billet de 30 francs.
Jalouse d'étendre à tous les points du territoire les avantages du crédit, la commission voulait que la banque fût tenue d établir, dans le délai de dix ans à partir de la promulgation de la loi^ des suceursaleté dans tl>u^ les départements. La création d'une succursale aurait été obligatoire, dès que Futilité en aurait été déclarée par un décret rendu dans la forme des règlements d administration publique. Le Conseil d'État trouva ces prescriptions trop abso« lues, et les modifia par la rédaction siiivaute :
« Dùc ans après la promulgation de la présente n loi, le gouvernement pourra exiger de la banque
de France qu elle établisse une succursale dans «t les départements où il n*en existerait pas. >»
Euiin, la couimissioii (l< mandait que le compte cotirant du Trésor ne fût passible d intérêts qu'à 3 p. 100 au lieu de 4, taux proposé par le ^ouver* nement, et que les intéi éts fussent calculés non-seulement sur le solde débiteur, mais encore sur le solde créditeur. La première de ces propositions fut admise par le Conseil d'Ktat, et la seconde repoussée,
sans doute sous riutlueiice de la banque, qui devait cramdre de voir porter atteinte k ses bénéiices et au
principe de la gratuité des dépôts, qu elle a toujours professé.
Ce projet de loi, d'une si haute gravité pour les intérêts financiers, conunerciaux et industriels du pays, n'arriva à la discussion publique devant le Corps législatif que dans les dernières heiu'es du dernier jour de la session. Aussi fut-il discuté et voté, pour ainsi dire, au pas de course. L'honorable M. Kœnigswarter prononça seul un discours de quelque étendue, dans lequel il s'éleva contre les avantages énormes concédés à la banque, et contre la précipitation avec laquelle le gouvernement s'empressait d'abdiquer entre les mains de cet établissement, dix ans avant Texpiration de son privilège, une de ses prérogatives les plus précieuses. M. Kœnigswarter révéla cette curieuse paiticularité, que, jusqu'à la veille de la présentation de son rapport, la commission avidt été décidée à proposer le rejet de la loi, et qu'elle n'avait subitement changé d*avis que sur l'adoption d'un amendement de peu d'impui luuce , relatif à la mise en réserve des bénéfices provenant de l'élévation de l'escompte au-dessus de 6 p. 100 ^ 11 caractérisait spirituellement le projet de loi, en décla-
1. Nous reproduisons aux annexes, à la ûn du volume, le rapport de M. Devinck, le discours de M. Kœnigswarter et le surplus du compte rendu de la séanee du 28 mai 1857^ où la loi fut disculée et Yott^e par le Corps législatif.
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rant que , s'il ne lavait vu accompagné d'un exposé des motifs signé par trois honorables membres du conseil d'État, il aurait cru que ce projet avait été rédigé dans une assemblée générale des action* uaires de la Banque, présidée par un de ses régents. 11 protesta contre l'aliénation de 1 avenir à des conditions que le plus pauvre particulier repousserait avec énergie , et contre Tabseuce de toute garantie en faveur du commerce et de l'industrie. Une singularité digne de remarque , c'est que ni les partisans ni même les adversaii'es du projet de loi ne ^ soupçonnèrent l'extrême gravité de la disposition qui autorisait la Ij.uiquc a dépasser le taux de 6 p. 100 dans ses escomptes, ni le redoutable usage qu'elle pourrait faire de cette faculté, que ne limitait aucune clause pénale. L'honorable M. Kœnigswarter partagea cette illusion : «c Je crois, dit-il, c< que Mj\I. les commissaires du gouvernement re- «c connaîtront avec moi que le taux de 6 p. iOO «c est un taux anormal qui disparaîtra bientôt, et a que, quant à des taux supérieurs à G p. iOO, m ils n'existent que dans les nuages, et qu'il pour- « rait se passer encore quarantt* et uu ans sans tt qu'il vienne s'ajouter un centime de ce chef-là au « capital de la banque. » Six mois ne s'étaient pas écoulés depuis la promidgatiou de la loi -alors on discussion, que le taux de l'escompte était porté à 10 p. 100, et aujourd'hui, les bénéfices provenant
CHAPITfiB VII.
de 1 élévation au-dessuâ de 6 p. 100, excèdent déjà sept millions !
Il est deux autres points touchés dans le discours de M. KœQigswarter^ sur lesquels nous ne sauiions partager son opinion , bien qu'elle lui soit commune avec un grand nombre de financiers intelligents : nous voulons parler de la solidarité d'intérêts établie entre les gouvernements et les banques privilégiées, et de l'abaissement du chiitre mimmum des coupures. M. Koenigswarter cite sans un mot de blâme et presque comme un exemple à suivre, la situation des banques de Prusse, d'Angleterre et d'Autriche, dont tout le capital et quelque chose au delà ont été ab^rbés par. les gouvernements. Il rappelle que l'empereur Napoléon P' pensait que la banque avait bien quelques remercîments à adresser, quelques services à rendre au gouvernement qui lui donnait im privilège si énorme, et qu'elle pouvait aussi prêter uu peu d'argent à ce même gouvernemeut , qui était ceHes le meilleur débiteur qu'elle pût avoir* a Je suis complètement de cet avis, » ajoute-t-il. Professer une telle opinion , c'était adhérer au funeste principe qui a presque partout faussé Tinstitur tion des banques de circulation et les a enti'ainées à leur ruine, celui de leur asservissement aux intérêts des gouvernements. Ce principe admis, il ne restait plus à l'honorable M. Kœnigswarter qu'à soutenir que rÉtat vendait à la banque le renouvellement de
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son privilège pour trop longtemps et à trop bon marché ; c'est ce qu'il fit sous ime forme spirituelle et mordaute. Mais combien son ai^gumentation n'aurait-elle pas été plus vigoureuse si, s'armant de raveu de la commission, qui déplorait la confusion établie dans le projet entre le renouvellement du privilège et un tiraité de subsides, il avait fait ressortir la nécessité d'une parfaite indépendance réciproque de l'État et de la banque, pour permettre au premier, en concédant un privilège g^ratuit du haut de sa souveraineté , de stipuler impérieusement en faveur des intérêts généraux du pubUc, et à la seconde de réserver toutes ses forces, toutes ses ressources pour les besoins du commerce et de l'industrie, qui la font vivre et alimentent l'État lui-même.
Enfin M, kœnigswarter exprimait le regret que le projet de loi n'eût pas imposé à la Banque l'obligaliuii d'émettre des coupures de 50 IV., au lit u de lui en accorder simplement la faculté. Il pensait que rémission de ces coupures procurerait immédiatement un accroissement de rencaisse métallique, permettant un développement permanent de la circulation. Nous avons indiqué les raisons qui cunseilleut d'écarter les petites coupures de notre système fiduciaire. L'émission de ces coupures ne peut produire qu'une élévation momentanée de rencaisse. Cet excédant est bien vite absorbé par les besoins du commerce extérieur, et l'on se retrouve en présence
d'une masse de billets considérablement accrue,
tandis que les canaux inférieurs de la circulation, envahis par le papier, n offi*ent plus, dans les mo- • ments de crise, des ressources métalliques suffisantes pour la rapide recouistitution des encaisses épuisés par les exportations de numéraire .
Sauf ces obsenations, le discours de M. Kœnî^warter était digne d'exercer sur la résolution du Corps législatif une influence qu'il n'obtint malheu* reusement pas. Après quelques observations du rapporteur de la commission et du président du Conseil d*État, le projet fut voté au milieu delà précipitation d'une séance de clôture. Le Sénat ne trouva aucune raison constitutionnelle de s'opposer à la loi, bien que la dérogation à la loi de 1807 sur le taux de Tiiitérét, qu elle établissait au proUt de la seule Banque de France, constituât une violation manifeste du grand principe de Tégalité, qui forme la base de nos institutions* En conséquence, la nouvelle charte de la Banque de France fut promulguée le 9 juin j8o7.
Les effets de son application ne tardèrent pas à se faire sentir. Au moment de sa promulgation, l'imminence d'une formidable crise en Amérique était déjà connue de tout le haut commerce, et l'escompte était à 6 p. 100 à Paris, à 6 | à Londres. 11 eut été sage à la Banque de se prémunir contre de redoutables éventualités, en vendant à l'avance au moins mie partie des rentes qu'elle intitule fonds disponible
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et réserve, sans dout«^ par antiphrase; mais, confiante dans la uouvelle arme qui venait d'être placée dans ses mains, elle ne prit aucune précaution, et au moment où la crise éclata dans toute sa violence, elle ne sut que porter brusquement son escompte à 7, puis à 40 p. 100, bien que le conuneree français n'eût commis aucuue imprud( iice, et qu'elle n'eut à se prémunir que contre les spéculations des banquiers, qui cherchaient à faire passer des fonds en An|?leterre et en Amérique, pour proliter de i énorme dépréciation des valeurs et des marchandises dans ces deux pays. Depuis lors, nous avons revu l'escompte à 7 p. 100 en janvier, février et mars 1861, en novembre et décembre 1863, janvier, février, mars et a\Til 1864 ; ce taux a été porté à 8 p. 100 en mai de la même année; ramené à 6 p. 100 en juin, juillet et août, il a été relevé à 7 au T' septembre et à 8 en novembre. U n'est redescendu au-dessous de 6 p. 100 qu'en janvier 186S. Cependant la France n'était pas le point de départ ni le centre de la crise de 1864; son commerce ne s'était que très-faiblement livré à la spéculation sur ruarchaiidisrs d importation, et le cours des changes éti*angers n'offrait pas, à tout prendre, im caractère défavorable.
Eu résumé, le caractère dominant de la situation depuis 1 857 , c'est une extrême variabilité et une élévation fréquente du taux de l'escompte. Les motifs invoqués pour justifier ces mesures sont :
La nécessité pour lal)anque de défendre son encaisse contre les demandes de numéraire destine h rexportation*
L'obligation de suivre les mouyements de Tes* compte de la banque d'Angleterre, afin d éviter que les espèces ne soient transportées de France dans ce pays, au moyen d'opérations de change.
L'oppoi-tuuité de mettre mi frein aux spéculations à crédit sur marchandises dimporiation.
Un iyoute, en principe, que le numéraire, l'argent est une marchandise comme une autre, qu'il doit, suivant la loi générale qui régit l'offre et la demande, enchérir quand il est rare, baisser de valeur quand il est abondant.
A cela les adversaires du système de la banque répondent : que les craintes continueDes de la banque pour son encaisse n'ont d'autre cause réelle que l'insuffisance et la constitution vicieuse de cet encaisse. Investie d*un monopole qui Toblige à subvenir aux besoins de numérant qui peuvent se produire sur un point quelconque du territoire, grevée d'une circulation cpii dépasse 750 millions, labanque devrait toujours posséder uu encaisse bien supérieur à celui dont elle disposait quand elle n'était guère que la banque de Paris, et que sa circulation n'excédait pas 3S0 millions. Or, en fait, les encaisses de Paris et de toutes les succursales réunies sont, depuis dix ans, à peine égaux en moyenne à ce
qa*était le seul encaisse de Paris avant 1848. — Le
vice radical, c'est donc l'insuffisance permanente de rencaisse.
Ce vice, ajoute-t-on, tient lui-même à deux
causes : l'emploi de la totalité du capital de la banque en rentes indisponibles, Tobstination de cet éta*» blissement à ne servir aucun intért^t sur les dépôts qui lui sont confiés. Il résulte di^ la première de ces mesures que, dans rencaisse de la banque, il n y a pas un écu qui lui appartienne. Son encaisse représente à peine les sommes déposées en compte courant et toujours exigibles. En réalité, pas une parcelle de son capital n'est engagée dans ses opérations. EDe fonctionne comme un établissement sans capital. Prétendre, conmie on Fa soutenu, que le capital de la banque ne doit être qu'un fonds de garantie, qui ne saurait être mieux employé qu'en rentes sur TÉtat ou bons du Trésor, c'est une affirmation gratuite et erronée. La banque n'est pas une simple compagnie d'assurances, dont le fonds social ' ne peut être attaqué qu'en cas de pertes ; eUe est un ^iuiui établissement financier investi d'un caractère public. Elle remplit, par privilège, une haute fonction sociale, celle de régulateur de la circulation et de réservoir du numéraire. Or, s'il est nécessaire que pour remplir convenablement cette fonction, elle engage tout sua capital dans ses opérations, qu'elle le convertisse intégralement eu numé-
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iwe, dut ce numéraire rester improductif daus ses caisses, comme réserve du commerce et gage de la sécurité générale, la banque doit sans hésiter sacrifier ses semestres de rentes, et convertir son capital en espèces. Quand on considère quelles faibles saignées laites à l'encaisse suffisent poui* réduire la banque aux abois, peut-on douter que si elle eût possédé constamment en propre loO millions de niunéraire, prêts à s épancher pour les besoins ur* gents du commerce, les mesures extrêmes qu'elle a si souvent et si brusquement adoptées n eussent pu être presque toujours évitées? Or, cette ressource, qui a empêché la banque de se Tassurer, au moins pom* la pai*tie de ses rentes qu'elle intitule fonds disponible et réserves, sinon le désir de grossir ses diMilendesî Quant aux rentes représentant les iOO millions dont son capital a été augmenté en 1857, et qui figurent à ses bilans sous le titre de rentes immobilisées, bien qu aucun article de loi ne * leiur ait conféré ce caractère, il suffirait qu'elle denumdât au gouvernementl autorisation de les aliéner pour Tobtenir, car, en présence d'une dette pubhque de 5 milliards, celui-ci ne saurait craindre que 100 millions de titres jetassent une pertmbation sui* le marché en devenant disponibles.
Puisque la Ijanque s'est volunUiirement réduite à ' ne posséder d'autre encaisse que les sommes que le public laisse en dépôt entre ses mains, du moins de-
'vrait-elle prendre les mesures propres à grossir autant que possible et à retenir ces dépôts diius ses caisses. Or, de toutes ces mesures la seule efficace, c'est rattribution d'un intérêt aux dépôts. Quand^ de toutes parts, s'élèvent des établissements qui appellent les fonds disponibles par Tappàt d'un intérêt souvent élevé, la banque ne peut seule faire exception, sans Yoii* taiir la source unique de son encaisse. C'est là, sans nul doute, la causé principale de la décroissance chronique de cet encaisse, et le mal ne fera que devenir de jour en jour plus sensible. Que la banque serve un intérêt sur les dépots, qu'au lieu d'élever l'escompte pour réduire son portefeuille, elle élève l'intérêt des dépôts pour grossir son encaisse, et les crises seront prouiptemeut coiyurees. Or, qui empêche la banque de prendre ces salutaires mesures, sinon la crainte de réduire ses dividendes?
Maintenant, est-il vrai que Télévation du taux de l'escompte, dont la banque a bien su se passer pendant quarante-un ans, même en présence des ciises les plus terribles, et qu'elle n'a adoptée en 1857 que par ime servile imitation des pratiques de la banque d'Angleterre, est-il vrai que cette élévation produise les effets qu'on lui attribue et constitue le seul remède possible aux crises financières? On élève l'escompte pour mettre un frein aux spéculations à la hausse sur les marchandises d'importation; mais lorsque la âèvre de la spéculation s est empai^ée des
esprits, lorsque des négociants espèrent réaliser en
une seule opération 15 ou 20 p. iOO de bénéfice, estrce uueaugmentation d'unpour cent sur l'escompte de billets à 90 jours, augmentation correspondante au taux de 8 ou 9 p. 100 pai' an, qui empêchera ces négociants de conclure une telle opération? D'ail-* leurs, rélévation de Teseompte n'arrive jamais que lorsque les opérations à la hausse sont depuis long*temps engagées, lorsque la crise commence à se manifester. Elle ne peut donc rien prévenir, rien empêcher. ËUe ressemble à la peine, qui poursuit d'un pied boiteux le crime une fois qu'il est commis, et more n'exerçe-t-elle pas, comme la peine, une action préventive d'intimidation.
On prétend que i élévation de Tescompte est nécessaire pour empêcher le numéraire de se précipiter vers les pays où taux d'intérêt est plus élevé. Mais d'abord, il n'est pas vrai qu'mie différence même sensible du taux de Tintérêt suffise pour déterminer l'émigration des capitaux. N'a-t-oii pas vu l'escompte atteindre dans l'Amérique du Nord au taux fabuleux de 36 p. 4 00 en 1836, 1837 et 1839^ tandis qu'en France il restait fixé à 4 p^ 100 et (|u'en Angleterre il variait de 4 à 6 p. 400? Des dif« férences semblables ne se sont-elles pas i^eproduites de 18B3 à 1860, sans que tout le numéraire de l'Europe ait reflué aux États-Unis? Si 1 on veut comparer des pays plus voisins, n'a-t*on pas vu des dif-
férences de 1 -i-p. 100 se mûntenir entre le taux
d'escompte des banques de Finance et d* Angleterre, notammeut en 1845, sans inconvénient pour les encaisses de Tune et de l'autre. Enfin, au milieu de la terrible crise de 1857, la banque nationale de Belgique nVt-elle pas maintenu le taux de son escompte à S p. 100, quand les banques de France et d'Angleterre le portaient à 10 p. iOO Î 11 nest donc pas vrai que le numéraire se comporte comme un liquide, qui s'élève fatalement au même niveau dans tous les lieux qui communiquent entre eux* II y a des raisons qui le retiennent dans chaque pays, comme il y en a qui iixent les hommes dans leur patrie , quelque rudes et ingrats qu'en soient le sol et le climat. Ces raisons sont les risques et la difficulté du transport, l'impossibilité de smrveiller des emplois de capitaux lointains et temporaires, enfin la gravité des chances de peite qui accompagnent presque toujours les placements commerciaux il gros intérêt. Ce n'est donc pas une rigoureuse nécessité de suivre pas à pas^ dans un pays, les élé^ vations d'escompte qui peuvent avoir été décrétées, à tort ou à raison, par les banques d-un pays voisni.
Par les mêmes raisons, c'est se flatter d'un chi^ mérique espoir que d attribuer à une élévation temporaire d'escompte de 2 ou 3 p. 100 le pouvoir d'appeler les capitaux de l'étranger* Les capitaux ne se déplacent pas pour si peu.
CHAPITAB VU.
Eu réalité, i eiévatiou de i'ebcompte u'a qu uu effet : c'est de forcer tous ceux qui en ont la possi* bilité, h eiiipioyer d'auti^es ressources moins onéreuses, de diminuer ainsi le portefeuille des banques, partant leur circulation et leur passif immédiatement exigible. Mais, envisagé comme moyeu restrictif de la spéculation et protecteur de rencaisse, il ne remplit que très-imparfaitemeiit cet objet, et il va même souvent contre le but qu'on se propose. De plus, il fait peser lourdement la peine des fautes commerciales sur ceux qui eu sont innocents, et ne l'rappe pas sensiblement les vrais coupables. En effet, les spéculateurs imprudents et acculés à l.i i uiue ne recident jamais devant une élévation du taux de Tescompte, et acceptent toutes les conditions, quelque dures qu'elles soient. Donc cette élévation n est pas un moyen dlécarter leur papier. D'un autre côté, s'il existe des besoins absohis de imméraire pour solder des importations de marchandises nécessaires, toutes les élévations d'escompte possibles n'empêchercait pas les exportations de métaux précieux. Que si Ton veut se défendre contre les demandes de numéraire venant de l'étranger, on sait que ces demandes ne peuvent se présenter que sous la iorme de traites tirées par des banquiers ou négociants parfaitement connus, et dont le caractère saute aux yeux de tout escompteur habile. Or, pourquoi opposer à ce genre de papier l'obstacle indirect d'une élévation de les-
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compte, quand il suffirait de Técarter par un refus
net et catégorique des bordereaux? Pouiquoi faire peser sur tout le commerce intérieur, sur les fabricants, les agiiciilteurs mêmes, une mesure qui n'est en réalité diiigée que contre deux classes de spéculateurs : les importateurs de marchandises exotiques et les banquiers qui prêtent leui' signature et leur domicile aux exportateurs d'argent? Ne Taut-il pas mieux poursuivre le résultat désiré, savoir Tépuration du poitefeuille et le maintien de rencaisse, par le moyen le plus direct, qui consiste dans le triage rigoureux des bordereaux, sans élévation de l'escompte? C'est ainsi que procéda la banque de Bel- ^*quc en i 857, et qu'elle parvint à traverser la plus terrible crise sans élévation de l'escompte au-dessus de S p. 100, et sans restriction d'échéances.
L'élévation de l'escompte va de plus contre son but, parce qu'elle pousse inévitablement les capitalistes et banquiers dont les dépôts forment Tunique encaisse de la banque, à retii'er ces dépôts poui* les utihser en escomptant directement le meilleur papier do commerce. Tandis que d'une main la banque ferme sou portefeuille, de l'auti^e elle stimule les déposants à lui réclamer leurs fonds qu*elle ne peut leur refuser. L'attribution d'un intérêt élevé aux dépôts apparaît ici comme une évidente nécessité et le seul remède à ce danger.
Quant à Taigument de prmcipe qui justifie la
ilO
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hausse de 1 escompte comme uiio application naturelle de la loi de Toffre et de la demande, suivant
iaqueiie le loyer du capital. doit eiu liérir quand le capital est rare, et baisser lorsqu'il, est abondant, cet ai'gumeiit est plus spécieiiv que solide. En effet, si rélévation de l'escompte n'était que la conséquence d'ime raréfaction générale du capital monétaire, cette raréfaction devrait se manifester par une baisse des prix de toutes choses, par une hausse de Tintérét dans toutes les transactioiiï^, liausbC au moins éprale à Faggravation du taux de l'escompte , Ur, en tait, les choses ne se passent pas ainsi. Lorsque les ban^ qu* ^ df' circulation élèvent leur escompte de 3 ou 4 p* 100 au-dessus de Fintérét ordinaire, le taux de capitidisution de la rente et des autres vaU iu s négociables de premier ordi'e subit à peine une détériora* tion correspondante à 7 ou | p. 100. Les ventes immobilières s opèrent sur le même pied que précédemment, et les marchandises usuelles, sauf celles qui sont l'objet de spéculations effrénées, u'éprou^ vent qu'une dépréciation à peine sensible. Ët pom*-^ tant, s'il est des valeurs qui doivent être moins que toutes les autres affectées pai' la rai éfaction du signe monétaire, s'il est des gages dont la solidité et la certitude de réalisation doive préserver remprunteiir qui les donue de toute sun ir\ation anoiiiialc du taux de l'intérêt, n'est-ce pas le bon papier de corn-» merce tel que celui qui est escompté pai* les banques ?
Comme il représente des eng-agemeuts fixes, ilu'est pas susceptible de dépréciation; le payement en numéraire à très-court terme en est assuré, et les chances de perte sont pour ainsi dire nulles, car on sait que les banques escomptant à trois signatures n'ont presque jamais d'effets impayés ou eu souffrance. De toutes les yaleurs susceptibles d'être échangées contre de l'argent ou de devenir le gage d'une avance, les bons effets de commerce sont donc celles qui devraient le moins souffrir d'une rareté de numéraire, Ur, eu fait, ce sont eux qui en sont le plus cruellement affectés par les violentes élévations d'escompte que décrètent les banques de circulation. Ne faut-il pas conclure de ces considérations, que la hausse de Tescompte n'est nullement l'expression légitime et naturelle d une rareté générale de Targent, mais qu'elle est seulement la conséquence deTorganisation vicieuse des banques, de leur inaptitude h remplir la grande fonction sociale dont elles se sont eujp.irées, une mesure arbitraire dictée par l'insuffisance de leurs encaisses?
11 faut Tavouer, ces arguments ont une grande force, et n'ont pas été sérieusement réfutés. Dans le volumineux traité récemment publié par M. Wolowski sur la question des banques, nous avons vainement cherché une justification rationnelle et théorique des énormes élévations d'escompte que les banques d'Angleterre et de Franet' ont infligées à
rindustrie et au commerce pendant les dernières
aiiiiées. Ce savant écrivain s'est borné à invoquer rexpérience, Topinion de quelques économistes anglais justement renommés pour leur aptitude à colliger et rapprocher les faits, mais moins habiles peut-être à en pénétrer les raisons cachées et à en découvrir les lois supérieures. Il aurait pourtant été digne d'un esprit aussi distingué, de rechercher s'il est naturel et légitime que des établissements destinés à régulariser le mouvement commercial d'un grand pays, tiennent constamment leur capital en dehors de leurs opérations, et le réduisent à Tétat d'un simple fonds de garantie. M. Wolowski aurait dû nous expliquer pourquoi sur les grandes places de commerce telles que Hambourg, ou il u t xiste pas de banques de circulation, et où règne la liberté de l'escompte à l'aide du seul numéraire, le taux de l'escompte est toujours plus bas et soumis à de moins brusques fluctuations que dans les États dotés de banques à monopole, dont le \mi avoué est pourtant d'amener la baisse de Tintérét commercial. U aurait rendu un véritable service à la science en découvrant les raisons pour lesquelles, alors que les consolidés anglais et les bons de l'échiquier continuent de .>e liipitcdiser au-dessous de 4 p. iOO, les rentes et les bons du Trésor français au-dessous de 5 p. 100, on voit le papier de commerce à trois signatures, valeur aussi sure et plus hxe, frappé d uu
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escompte de 8, 9 et 40 p. 100. Peut-être si au lieu
d'accepter les prétendus enseiguements d'une expérience fort récente^ et les assertions de quelques écrivains d'oiitre-Manche, plus statisticiens que logiciens, il eût appliqué à ces problèmes toutes les forces inyestigatrices de son esprit, en aurait-il découvert une solution claire et précise. Mais alors aussi roptimisme qui imprime un pieu trop à son livre le caractère d'une apologie du statu quo^ eût été probabieiiKmt ébranlé, et cet émiuent économiste aurait été amené à reconnaître que la France et l'Angleterre ne sont pas encore arrivées à réaliser les meilleui*es des banques possibles.
Bien que sur plusieurs points , notamment sur la question de la liberté des banques d'euiissioii, nous soyons en communauté de sentiments avec M. Wolowski, nous ne saurions néanmoins partager son appréciation optimiste de la situation. L'extrême variabilité et la fréquente élévation du taux de Tescompte, constituent un mal sérieux et mi grave obstacle au développement industriel et commercial. La différence dintérêts, souvent énorme, qu'ont à supporter les meilleurs gages commerciaux, en comparaison des valeurs de bourse ou des placements immobiliers, nu us paraît une anoniaiit* impossible à justifier ; enfin, le privilège accordé aux banques de grossir démesurément leurs bénéfices par lYlévatiou de 1 escompte, quand autour délies tout est
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souffirance, appauvrissement et ruine^ ce privilège
révolte la conscieuce puljiique et choque le bou seus. L'existence d'une maladie organique, d'un vice secret dans le système ih la circulation est donc manifeste. Mais quelle est la nature de cette maladie? En quoi consiste le remède? C/est ici que Tobscurité s'épaissit et que les dissentiments éclatent.
Suivant les uns, tout le mal vient du monopole des banques de cirrulation, et le remède consisterait dans la liberté et la multiplicité de ces banques, qui établirait entre elles ime salutaire concurrence.
D'autres, contraires au monopole d'une banque unique, pensent que les choses iraient mieux si ce monopole était divisé soit cutrc deux ou trois bauques opérant concurrenmient sur toute la suiiace du territoire, soit entre plusieurs banques provinciales possédant chacune un laj on d'action déterminé.
Enliu il est quelques économistes qui, en admettant le principe d'ime banque unique et privilégiée, pensent qu'il y a lieu de modifier l'organisation actuelle de cette banque. Maiiieureusement leurs vues sur cette réorganisation manquent d'unité et de précision.
Nous allons examiner rapidement ces diverses opinions, et nous terminerons en indiquant les réformes qui nous &cuiijleut utiles et praticables.
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Lt libre éminion préMiiMe par une certaine école comine la panacée de ton» les maux. — Difficulté pratique d'assurer, dans ce iyitème , la eontertibi*
lité constante des billets. — Possibilité d'émissions surabondantes et d'esromptes ox.ijçéréâ. — Les banques de VÉcosse et de la Xuiivelle-Anuletcrre utiles coauiie banques de dépôt plutôt que d'émission. — Faillites des banques américaines. — Catises réelles de la prospérité de l'Écosse et de l'Amérique. — Enciirs des paitisaus des banques libres sur les couditioos d'eiitleoee du crédit conuDereial et sur les causes des crises.
Tous les maîtres de la science éconoaiiquu uut signalé les dangers des banques de circulation^ les précautions à prendre contre leurs excès, les limites assez étroites de leur utilité. Adain Smith compaiait les banques à un chemin qui, au lieu de reposer sur la terre ferme, serait tracé à travers les, airs, vX ne rendrait disponible une partie du sol qu en exposant les voyageurs au sort d'Icare. J. B. Say a écrit im chapitre spécial sur les abui? des banques de circu-. lation^ Rossi proclamait en 1840, devant la Cham** bre des pairs u que la libre concurrence eu matière .« de banque est un danger que ne peuvent tolérer
!• C'est le du Cours complet d'économie politique.
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« les lois d\iu peuple civilisé. Autant Vîuuiiait, ft ajoutait-il, permettre au premier venu d établir a au milieu de nos cités des débits de poison, des « fabriques de poudi e à cauon. La libre concurrence <c eu matière de banque n'est pas le perfectionne- « ment, la maturité du crédit; elle en estTenfance, t( ou, Si i on ^eut, la décrépitude. » Ces écrivains éminents ont d'ailleurs démontré que tout Tavantage des banques se réduisait à Téparg-ne d'une quantité de numéraire égale à l'excédant de leur circulation sur leurs encaisses, et que cette quantité de numéraire n'était qu'une très-faible fraction du capital productif d'un grand État. Seul parmi les économistes d'ordre supérieur, Ricardo s'est exagéré l'importance des banques, et a révé une circulation reposant uniquement sur le papier. Mais cette doctrine ne trouva point d'approbateurs paimi ses illustres émules.
Cepend^t ime école s'est formée plus récemment qui, ramenant tout à la célèbre formule des physiocrates, s*est prononcée pour la liberté absolue des
banques, et préconise ce système avec ardeur, comme une panacée propre à guérir tous les maux de la société, à décupler la production et la richesse, à doter les classes laborieuses d'un bien-être inconnu jusqu'ici. Suivant ces partisans de la libre émission, si, dans notre vieille Europe, et surtout en France, la pauvreté est encore trop générale, l'accroisse-
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ment de la richesse trop peu rapide ; si les améliora-
liviiis sont lentes et difficiles, c'est à l'absence de la liberté des banques qu il faut s'en preudi e. Lescraiotes qu^inspire la perspective d*une émission exagérée du papier de cii cuiiitiou, sont vaines et chimériques, parce que sous le régime des banques libres il ne peut pas y avoir surabondance de papier, l'émission étant contenue dans ses limites naturelles par Tobli* gation du remboursement en numéraire, et par la concmTence des divers établissements de crédit. Bien plus, les crises financières et commerciales, devenues depuis quelque temps si fréquentes, et dont la plupart des anciens économistes croyaient trouver Tune des principales causes dans les émi$<biuns déréglées des banques, ou dans les imprudents encouragements donnés par elles aux témérités du commerce et de Tindustrie, ces crises, suivant la nouvelle école, n'ont d autre raison que l'absence de la liberté des banques* A l'appui de cette thèse, on invoque sans cesse rexemple de TÉcosse et de l'Amérique du Nord, et Ton démontre, à grands renforts de chiiFres, la prétendue' innocuité des banques de l ancienne Union américaine. Les maîtres de la science économique sont amèrement critiqués pour leur soi-disant timidité en matière de crédit, et peu s'en faut quils ne soient, à cette occasion, aussi maltraités que des protectionnistes. Cette école est parvenue à jeter, par ses assertiouh
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tranchantes, un tel trouble dans l'esprit public ; elle se pare avec tant d'insis^taiice du grand mot de liberté, qu'il importe de discuter à fond sa doctrine et de soumettre à un rigoureux contrôle les faits et les chilîres qu elle invoque. Et d'abord, est-il vrai que, sous le régime de la liberté, les émissions surabondantes de billets soient impossibles? Il en est Binsi, ditron, parce que, les billets étant toujours convertibles en numéraire, du moment où ils sont lancés en trop grand nombre dans k circulation, ils reviennent au remboursement, et les banques, éclairées par leur propre intérêt, s'empressent de restreindre leurs émissions. Cette assertion repose sur deux hypothèses, dont les faits démontrent la complète inexactitude. La première de ces hypothèses, c'est qu'il est facile d'assurer le remboursement effectif des billets en numéraire; la seconde, c'est que les billets viennent à remboursement aussitôt (|ue li s émissions commenct^nt à (Mre surabondantes. L'histoire des banques américaines, que nous avons résumée dansla première partie de ce travail, établit péremptoirement Textréme difficulté de gai'antir par des dispositions légales la constante convertibilité des billets contre espèces. Malgré les dispositions rigoureuses édictées, en 1838, sur les banques pai' le peuple de l'État de New-York réuni en convention spéciale, malgré les sérieuses garanties exigées de ces établissements, malgré l'adoption de mesures
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semblables pui' la plupai t des États de 1 Amérique du Nord, on a encore vu la suspension des payements mélaliiqufs éclater en 18o7 et se iLpaudi'e comme une traînée de poudre sur toute la surface de r Union, tandis que les gouvernements étaient impuissants à faire exécuter pcU' les banques la loi de leur institution, et à réaliser les garanties dépo* sées par elles dans les caisses publiques.
D'un autre côté, s'il est incontestable qu'une quan** tité surabondante de billets ne peut être maintenue d'une manière permanente dans la circulation, tant qu'existe la faculté de les convertir en numéraire, Texpérience démontre qu'il est possible aux banques d^émettre et de faire rester entre les mains du public, pendant un certain temp>, «juelques mois par exemple, des niasses de papier supérieures aux besoins réels. 11 faut un délai quelquefois assez long, pour que les elfets de cette surémission se manifestent. 11 est constaté que la période pendant laquelle les banques s'y livrent est toujours accompagnée d'ime apparente piospérité commei'ciide, d'un grand mouvement d'affaires, qui utilise et retient temporairement les billets émis en trop. Encouragés par le bas prix et par la facilité de l'escompte, les industriels, le^ négociants augmentent leur production et leurs approvisionnements. 11 y a hausse générale sur les valeurs et les marchandises, hausse qui n'est qu un symptôme de 1 avilissement du signe
monétaU^e , avilissement auquel pai*ticipent également le numéraire métallique et le papier. Cette hausse et les espérances qu'elle fait naître amènent des importations considérables de marchandises étrangères, qui ne sont point contre-balancées par des exportations correspondantes. Le change sur Fétranger s'élève, et il faut recourir à des expor* tations de métaux précieux pour solder les valeurs importées. C'est alors seulement que les conséquences des émissions excessives se manifestent, et que le numéraire est demandé aux banques, tant piu' la présentation de leurs billets au remboursement que parle retrait des comptes courants. Les banques défendent leur encaisse pax' Télévation de 1 escompte, par le refus des bordereaux, par la restriction de lem^ avances, et Ton se trouve en pleine crise. Les gens à courte vue s'épuisent à rechercher les causes im* médiates de cette crise, sans les découvrir. C'est que ces causes sont tuitéiieures, c est qu elles remontent à des émissions exagérées, à des abaissements et à des facilités d'escompte qui datent de plusieurs mois, d'une année et même davantage. On voit ainsi, dans certaines maladies du corps humain, la fièvre n'éclater qu uu certain temps après que les germes du mal ont été contractés. Elle est alors le symptôme du mal plutôt que le mal même, et constitue le plus souvent un effort de la natuie pour rétablir dans l'organisme l'équilibre altéré.
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Les partisans des banques libres méconnaissent donc à la fois la difficulté pratique d'assurer le remboursement des billets, et cette élasticité de la circulation qui lui permet d absorber et de retenii* pendant quelque temps un certain excès de monnaie fiduciaire, sauf à la rejeter plus tard par l'effet d'une crise commerciale. 11 est encore un autre danger sur lequel ils s'aveuglent pour la plupart. Nous vouions parler de la propriété que possèdent les banques de pouvoir provoquer des crises commerciales, sans s'être livrées h aucune émission surabondante de billets, et seulement pai' l'emploi abusif du numéraire entré dans leurs caisses comme dépôt ou à tout autre titre. Supposons rpi ime banque ait émis dans un pays donné SOO millions en ses billets, somme que la circulation de ce pays peut normalement supporter et retenir; qu'en échange de cette émission, la banque n'ait reçu qu'un portefeuille de 200 millions en effets de commerce ou autres valeurs productives. Les 300 millions de billets restants seront nécessairement représentés dans ses caisses par une somme égale en espèces métalliques, provenant de l'encaissement antérieur d'effets commerciaux escomptés et échus, ou de toute autre source. Supposons en outre que le public et l'État aient remis à la banque 300 autres millions en dépôt. Voilà donc un étahlissement qui se trouvera pourvu d un encaisse de 600 millions, en présence d'une circu-
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lalioh de 800 millions seulement, mais (|ui n'Huru d'autre élémeat de revenu qu'un maigre portefeuille de SOC miUionsi Dans cette situation, la banque ne manquera pas d'abaisser son taux d'escompte^ de ëe montrer facile, engageante mémé pour les etn« prunteurs. Elle grossiid ainsi rapidement le chifiVe de son portefeuille et de ses avances^ et elle pourra le faire ôans émettre Un geul nouveau billet, en se bornant à livrer aux emprunteuis et aux présenta* tèuts de bordereaux d'escompte, le numéraire métal'*
lique de soti encaisse. Onand elle se sera ainsi allégée de 400 millions d'écus, elle am*a porté son porte* teuille et !ies avances productive^ à 600 millions au lieu de 200, tout en mtiiutenant sa circulation à 600 millions, et il lui restem encoi*e 200 millions de numéraire en caisse, somme plus que suffisante pour la gai^autie des billets, d'après la règle empuique aussi accréditée qu'absurde, qu'il suffit de conserver un encaisse égal au tiers de la somme des billets en émission. La banque ne manquera pas de vanter les service?i rendus pat* elle au commerce et à Tindus-^ trie ; elle be félicitera de son excellente situation, et des larges dividendes qu'elle sert à ses actionnaires. Et pourtant, au milieu de ces coui^ratulations, on sera en réalité à la veille d une crise, que la banque aura elle4ïiéine préparée, fomentée de longue inain^ tout en admirant et célébrant sa propre prudence et la modération de ses émissions. Ën ef^et, les 400 mil*
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lions d'écus jetés par la banque dans la circulation, ont produit exactemeut les mêmes eûets qu ime émission de biUets surabondante, savoir un léger avilissement du signe monétaire et une hausse générale des prix. Les importations ont été encoura* gées, le change sur Tétrangi r s'est élevé, et bientôt les exportations de numéraire donnent le signal de ladébAcIe» Aors la banque élève et resserre Tescompte, exécute ses débiteurs, fait rentrer par tous les moyens le ntmiéraire, dont elle s'était si com-
pliiisamment dessaisie, le tout au prix du la i uine d un grand nombre d'industriels et de commerçants, et de la souffrance de tous les autres. On voit donc que la crise se Sera préparée et accomplie, sans aucune émission surabondante de billets, et par le seul abus des dépôts et du numéraire représentatif d une partie de la circulation. Que si, au lieu d'une seule banque, il y en avait eu dix, vingt ou cent, entre lesquelles la même circidation, les mômes encaisses et les
mêmes dépôts se seraient partagés, une conduite
semblable de leur part aurait amené des résultats identiques. 11 est même probable que ces résultats auraient été plus graves et plus rapides, parce que des banques multiples, livrées au régime de ia concurrence, sont forcées, pour maintenir et développer leur clientèle, de se montrer encore plus faciles et plus hardies dans leurs opérations qu'une banque unique et privilégiée.
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Aiubî, les bauques peuvent toui* à toui* stimuler ou ralentir le mouvement commercial et industriel,
provoquer des crises iinancières, soit pai' rémission exagérée de leurs billets, soit par l'emploi inconsidéré des ressources métalliques mises à leur disposition. C'est cette puissance redoutable qui est complètement méconnue par les partisans de la liberté des banques. Un seid d'entre eux, M. (jfdu Puynode, avoue que les banques, par les facilités exagérées de l'escompte, par les encouragements donnés à la spéculation, en temps de prospérité, favorisent la surexcitation commerciale, Vover trading, pour employer Texpressiou anglaise, qui est la cause première et le prodrome ordinaire des crises. Mais cet aveu, arraché par l'évidence, ne Tempéche pas d'adopter toutes les théories de 1 école américaine, et d'entonner rhymne de la liberté absolue en matière de banques.
En même temps qu'elle méconnaît les périls des banques, Técole que nous apprécions se fait une illusion complète sur la nature des services rendus par ces établissements, et sur les causes réelles de la prospérité des pays où Us se sont le plus largement développés. Son erreur constante est de confondre les eftets résultant du dépôt et du prêt sagement organisés, avec ceux de l'émission du papier de circulation. Nous lavons déjà fait remarquer à l'occasion des banques d'Écosse, et nous ne saurions trop le répéter : si ces banques ont été utiles au commerce
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et à l'industrie, c'est bien plutôt par l'emploi judicieux de leui^ propre capital et de leurs dépôts eu escomptes et en ouvertures de crédit, cpie par rémission de leurs billets; c'est par l'utilisation duimniéraire inactif appelé en compte courant dans leurs caisses, bien plus que par la création du papier fiduciaire. Quelques chiili es ie démontrent avec évidence. Les banques d'Ecosse opèrent avec des capitaux propres dont l'ensemble représente 1 1 ,700,000 livres sterling; elles font valoir des dépôts excédant 40 millions de livres; en tout, plus de 50 millions sterling de valeui's productives. Or, leur circulation totale n'excède pas 3,500,0(M livres, bien que le chiffii^e de lew coupure minimum descende à ime livre . Si Ton déduitdu total de cette circulation environ i ,500,000 livres pour les encaisses qu'elles sont obligées de conserver, en vue du rt iuboursement, on trouve que leurs émissions n'épargnent au pays qu'environ S^millions sterling de numéraire, somme insignifiante en comparaison de Fénormité de leurs capitaux et de leurs dépôts. Ces émissions seraient supprimées ou réduites, que ces banques n en l eiidi aient pas moins de services et ne réaliseraient pas de moindres bénéfices. La suppression des billets à vue réduirait à peine leurs ressources, tout en diminuant dans une forte proportion leurs frais et leurs risques.
La même observ ation s'applique aux banques des six tLUxtA de l'Amérique du Nord, groupés sous le
CBAHTaB vin«
nom de NouTelle^Angleterret La scanme leun
capitaux et de leiii^ dépôts réunis dépasse de bc au* coup celle de leur^ éxuissioas, et c'est sui tout par l'emploi de» deux premiers éléments qu'elles* ont été utiles au pays où elles fonctionnel! t. Leurs billets au porteur ont to^}Our8 été pour elles une source d'inquiétudes, de périls, et souvent de désastres. De là sont proveuues les suspensions générales des payements métalliques, et la plupart des faillites particulières de ces établissements de crédit.
Les partisans de la liberté des banques, M. Carey à leur tête, ne pouvant nier la fréquence de ces faillites aux États-Unis, se sont efforcés de démontrer par des chiffires que les conséquences m ont été peu désastreuses, et que l'éventualité de semblables chutes ne faisait courir au public que des chan* ces de perte insignifiantes. M. Carey a employé pour cela un singulier artifice d'arithmétique. Il suppute la somme des transactions accomplies au moyen des billets de banque pend(uit une longue période; puis, évaluant Timportance du déficit des faillites, il le compare à la masse totale des ti^ansactions effectuées, et il arrive ainsi à une moyenne annuelle très-faible de perte, et partant de risque. A ce compte, on démontrerait qu'un négociant qui, pendant vingt ans, aurait fait avec ime autre maison des opérations d'une importance moyenne de i 00,000 fr., renouvelées quatre fois
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par an, et qui perdrait la totalité de ses 100,000 ù\ dans la faillite de son correspondant, survenue la
vingt-unième aimeç, n'aurait éprouvé qu'un dummage insignifiant, égal au quatre^vingtième de ses opérations totales, et n'aurait couru sur chacune d'elles qu'un risque de i,25 p. iOO* Mais si, négli"* géant ce fantastique calcul, on compare le nombre des banques et des faillites survenues dans un temps donné , on arrive à une tout autre appréciation. Or, d'après M. Carcy lui-même, eu viiii:t-cinq ans, sur quatre-vingt-dix-sept banques qui ont existé dans les six États de Massachussets, Rhode-Island, Maine, New-Hampshire, VermontetConnecticut, composant la Nouvelle- Angleterre, seize ont fait faillite. Il s'agit là de l'élite, de la fleur des banques aux États-Unis, considérées pendiuit la période la plus brillante de leiu* existence. En dehors de ces six Ëtats, c'est bien autre chose.
Dans l'État de New-York, de 1811 à 1830, en dixneuf ans, sur un nombre moyen de vingt-six banques, on compta onze faillites ;
Dans leNew-Jersey, sur douze banques, dixfaiUites;
En Pensylvanie, sur vingt banques en moyenne, dix-neuf faillites.
Ainsi, sur cinquante-huit banques, quarante ont l'ait faillite dans une période de vingt ans.
Ces trois Ëtats sont pourtant, après les six de la Nouvelle-AngleUn're, ceux où les banques offrent le
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plus de sécurité. Que serait-ce si nous passions dans les États du Sud et de TOuest! Là, sur un nombre
de quatre-viugt-sept banques, il y aeu cent soixantesept faillites en vingt-cinq ans, c'est-à-dire près de sept faillites par années. En d'autres termes, chaque banque fait faillite en moyenne tous les douze ans.
Tels sont les chiffies avoués par M. Carey, et encore ne fait-il entrer dans sa statistique ni la suspension générale des payements en 1833, ni la crise de 1837, où, sur neuf cents banques, quatre cent cinquante suspendirent leui*s remboursements métalliques ou tombèrent en faillite, ni celle de 1842, non plus que la célèbre débâcle de 1 857, où toutes les banques sans exception cessèrent d'échanger lems billets contre du numéraire. Ce qu'il y a de plus triste, c'est que les pertes résultant des faillites des banques tombaient surtout sur les classes ouwières, sm* les petits porteurs, par suite de lextréme division des coupures et de l'ignorance où se trouvait cette classe du public sur la situation réelle des diverses banques. Les grands négociants, les riches capitalistes, mieux reuseigués, pouvaient se garantir à temps en rejetant dans la circulation les billets des établissements suspects. En présence de ces désastres et de ces scandaiiîux alius, on conipn nd l'hostilité des classes inférieures contre les banques aux Ëtats-Unis ; on comprend que le peuple de TÉtat
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de New-York, indigné de leur insolence et de leur mauyaise foi, se soit réuni spontanément en convention nationale, en 1838, pour leur imposer, par un acte de souveraineté, des mesures préventives et répressives, qui ont été imitées dans la plupart des autres États de l'Union. Ce quel ou comprend moins, c'est que M. Carey et les écrivains qui se sont faits ses échos parmi nous, attribuent à ces mesures restrictives les désastres subséquents, qu'elles furent impuissantes à prévenir, mais dont elles atténuèrent du mums les funestes conséquences. La véritable conclusion à tirer de ces désastres, c'est que toutes les garanties, tous les cautionnements demandés aux banques, ne sauraient contrebalancer la puissance malfaisante qiri paraît inhérente au principe de la liberté absolue et de la concurrence illimitée de ces établissements.
Serait-il vrai que le règne de ce principe eut au moins pour eifet d'assuicr rabaissement et la régularité du taux de Fescompte ? Ici encore Texpérience duinie un éclatant démenti aux partisans du fret banking. U n'est aucun pays où Tescompte ait subi des élévations et des oscillations aussi formidables qu^aux États-Unis. Alors que les fonds publics et les autres valeurs de placement s'y capitalisaient aux environs de 5 p. 1 00 *, on y a vu souvent
1* Notamment pendant les années 1893, 34, 36, 37, 3S, 39; t840, 42, iG, 47, 4â, 49; 1861, 53, 54, 55, ST.
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rescompte s'élever à 12, 48 et 18 p* 100, pendant
des aimées entières, et atteindre même aux taux monstrueux de 24, 27, 34 et 36 p. 100'. Enfin, chose incroyable, c'était parfois lorsqu'elles étaient elles-mêmes en pleine suspension de payemeuLs métalliques, que les banques imposaient au commerce ces effroyables exactions, qui ne pouvaient plus avoir pour cause la nécessité de défendre leurs encaisses, Voilà poiurtant le régime que Von nous préconise comme l idéal du crédit, dans des livres, des brochures, des reyues et des journaux, et même du haut des chaires officielles! R<7jime on les prix de toutes choses peuvent être à chaque iustant affectés par une siu*abondance ou ime rareté factice du signe moné taire ; où le cours normal des changes est incessamment altéré par la fluctuation des en^ caisses et des émissions ; où la monnaie, au lieu d'oifrir les caractères de l'unité, de la sécurité et de la constance, devient un Protée aux milles formes, exi« géant une étude conbtaute sur la solvabilité de ses créateurs, et susceptible de s'é?anouir du jour au lendemain dans la caisse du petit marchand, dans la bourse de l'ouvrier ! Voilà jusqu'à quelles aber^ rations le fanatisme d'une étroite formule, des quatre mots sacramentels de Quesnay, peut entraîner des hommes inteUigents et éclairés*
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Le principal motif de cet engouement pour la liberté des banques, c'est que Ton a cru voir dans
cette liberté le principe de la prospérité et du rapide développement des contrées où il a reçu la plus lari^e application. C'est là une erreur riidicale. On a pris pour la cause ce qui n'est qu'un des ettets d'une raison bien plus puissante et plus générale. Cette raison, c'est la merveilleuse richesse naturelle du sol ou du sous-sol des régions dont les progrès ont
été si l)iilltiiits et si rapides. La vraie cause de la prospérité de i'Écosse, ce sont les immenses dépôts de houille et de minerais de fer que recèle son étroit territoire, à proximité de poi t^et de fleuves qui leur ouvrent de faciles débouchés ; c'est la découverte des méthodes nouvelles de fabrication du fer au combustible minéral, qui a pernais d'utiliser ces prodigieuses richesses naturelles, auparavant incon* nues ou stériles ; l'invention de la machine à \apeur, des chemins de fer, des navires en tôle, qui a im«* primé à Texploitation de ces richesses un immense essor. Par là, Glasc ov^ , petite ville de dix-huit mille habitants en 4780, s'est transformée en une cité de quatre cent quarante mille âmes; (îreenock, village de pécheurs, est devenu le plus grand chantier de constructions navales du monde. Ajoutez à cela l'ouverture des colonies anglaises aux navires et aux produits de l'Écosse, résultant de l'acte d'union, Tafflux des capitaux accuiaulés de l'opulente Aiigle-
terre, le coucours de la banque et de la bourse de Londres; enfin, Ténergie et les habitudes de travail et d'économie d'une population formée à la rude école d*une pauvreté antérieure. Voilà les causes de la rapide prospérité industrielle de l'Ecosse . De cette prospérité est résulté son développement agricole, car la multiplication et Taccumulation des populations industrielles, accroissant la demande des produits ruraux et la masse des engrais, en^ traîne toujours un progrès corrélatif dans l'agriculr tiire. Les banques ont profité de cette prospérité due à des causes étrangères, et qui se serait produite aussi bien en leur absence ; elles l'ont servie dans une certaine mesure; mais toutes les banques du monde n'auraient pas créé TÉcosse moderne sans les bassins iiouillers et ferrifères de Glascow, du Clackmaimshire, de Blairengone et de Johnstone, sans les beaux cours d'eau de la Clvde et de la Tee, sans les puissantes chutes d'eau des monts Grampians, et sans les ports nombreux et excellents qui découpent les côtes calédoniennes.
De même, aux États-Unis, les sources réelles du rapide développement de la population et de la richesse, que sont-elles, sinon la vaste étendue et la fertilité d*un territoire vierge, enrichi par soixante siècles de végétation spontanée ; la magnificence de ses forêts et de ses prairies, l'immensité et la profondeur de ses fleuves; ses prodigieuses mines de
Dig'itized
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houille S de fer, de plomb, de cuivré et d'or; la salubrité du climat, la faiblesse et la rareté des popu* latioûs sauvages aliorigèiies ; la vigueui' et réuergie des immigrants de race européemie, stimulées par les résultats que rexploitatioii d\m si splendide territoire assure au travail intelligeat, et secoodées par les avances en instruments, machines, vêtements, de 1 opulente Augleterre et des premiers États fondés depuis déjà trois siècles sur les bords de rAtlan*tique. Ajoutez k tout cela les merveilleuses inventions fondées sur l'emploi delà vapeur : les steamers qui ont permis de remonter le Ifississipi et ses affluents, autrefois inabordables, les chemins de fer annulant les distances et construits sur des terrains gratuits, avec des matériaux et des bois partout à pied d'œuvre; et vuus ne serez plus surpris des rapides progrès de la colonisation aux États-Unis. En présence de ces inépuisables éléments de richesse prodigués par la nature, de ces prodiges du génie
1 . On sait que les Ëtatt-Unis possèdent 1m neuf onzlèiiies da la superficie houUlèro totale connae dam le monde enUer* Si le seul bassin anglais du pays de Galles est au<sl vaste que tons les terrains tiouillers de la France réunis, le senl basMn hoatller des
AUéghanys est aussi étendu que toale l'Angleterre. De plus, les couciies (ranihradte et de houille grasse s'y présentent avec nne régularité ailleurs inconnue. Cependant la Helieste foresUère est encore si grande, que des fleuves sur les bords desquels débou* client des galeries taillées en plein charbon , sont desservis par des bateaux à vapeur qui nebrftlent que du bois, comme plusëeono* mlque.
de Tinveatiou mécanique, les banques^ amérieaiues, eu faillite presque permanente, font bien triste figure et n'apptiidissent plus que couaue un détail iasiguifiant, comme un rouage secondaire, qui a été peut, être plus nuisible qu'utile au progi*ès. Cette appré^ ciatiou est, aux États-Unis mêmes, celle d'hommes très^ompétents, et on peut voir les raisons solides sur lesquelles elle s^ippuie dans l'excellent traité de M. Condy-Raguet, de Philadelphie. Mais qu'on l'adopte ou qu'on la rejette, il n'en est pas moins certain que l'Amérique du Nord, si richement dotée par la nature, aurait atteint au même développement,
même en Tabsence des banques de circulation, tandis que ^ elle n'avait eu qu'un &ol stérile, des torrents sans eau, des mines pauvres ou nulles, dix mille banques n'auraient pu déterminer chez elle le moindre progrès.
Dans ses appréciations, Téeole de la liberté des banques a donc pris un accident pom* le priU' cipal, un effet secondaire pour une cause primordiale. Elle a, en cela, cédé à une disposition ti^op générale parmi les adeptes de l'économie politique, disposition qui consiste à accorder une atten^ tion exclusive aux forces absti'aites qui concourent à la production de la richesse, et à négliger l'étude des conditions naturelles dans lesquelles ces forces sont appelées à s'exercer, des éléments matériels dont elles disposent. Pour un trop grand nombre
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d'économistes, le cbaoïp de la production est un échiquier idéal, sur lequel le trayail et le capital, coituiit? deux entités scoiastiques, s'escriment de leur mieux, 0e querettent ou se boudent, jusqu'au
moment 011 un autre personnage idéal, appelé crédit, vient les mettre d'accord et les pousser à la besogne ; mais, dans la nature, le champ de la production n'est point cet échiquier idéal uù tous les résultats sont censés dépendre de Taccord plus ou moins paiv fait et de Ténergie plus ou moins intelligente des acteurs abstraits qu'on y fait manœuvrer. C'est sur des territoires plus ou moins riches et étendus, sous des climats plus ou moins favorables, dans des situations géographiques plus ou moins avanta* geuses, que le capital, le travail et le crédit ont à développer lem' puissance productive. La densité de la population, Tantiquité de la civilisation, le mode et rétendue de Tappropriatioii du sol sont encore, les avantages naturels étant supposés égaux, des causes qui exeroent une puissante influence sur le rôle que sont appelés à jouer les divers éléments de la production. Or, le crédit ne consistant, en défini* tive, que d.ms des avances faites aii travail en vue d'un emploi reproductif, il est évident qu il pourra être d'autant plus développé que les conditions naturelles du champ de la production oflViront au travail et au capital la perspective d'une rémunération plus large, plus prompte et plus assurée. Si ce champ
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est très-riche, très-vaste, ouvert au premier occupant, s'il récompense amplement les efforts consacrés à sa mise en valeur, le crédit pourra être large et facile. Si les résultats à obtenir des entreprises sont très-prompts, il pourra, sans inconvénients, aifecter la forme commerciale du billet à ordre et de la lettre de change, la seule qui offire ime base assurée à la création de banques d'émission. Que si, au contraire, le champ de la production est restreint, peu fécond, ou bitii si ses portions les plus fertiles sont depuis longtemps occupées et appropriées; s'il ne reste plus à exploiter que des régions ingrates, hérissées de chances défavorables; si une compétition effrénée a réduit partout les chances de béné* fices au minimum; si les entreprises nouvelles ne peuvent devenir fructueuses qu'avec d'énormes déboursés et après des efforts longtemps continués; le crédit doit être forcement restreint, timide, et affecter des formes autres que Tavance commerciale sur effet à ordre, qui ne compte pas d'assez longs délais. Un exemple rendra ces coiisidérations plus sensibles. Qu'un défricheur américain achète SOO acres de terrain couvert de beaux bois, sur les bords de l'un des affluents du Mississipi, au prix inîime d'un dollar l'acre fixé par le Trésor fédéral. Il lui faudra pour les exploiter et les défiicher des haches, des scies, des pioches, quelques chevaux, des vivres et un petit capital numéraire pour solder le concours des aides qu'il em-
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ploiera. Il ira chez le quincaiUer de la ville en formation la pluB voisine, et demandera une avance d'outils contre son billet à six mois, avec facidté de renouveUement ; il sollicitera d auti l ^ marchands une avance de grains, de biscuit et de salaisons, aux mêmes conditions. S'il a payé un à-compte sur son prix d'acquisition, s'il est connu comme un homme robuste et énergique, il obtiendra les avances qu'il M (h ruandées, et ses billets seront présentés par ses iuiumsseurs à la banque voisine, qui les admettra à l'escompte. Ainsi, ce défricheiu* aura pu se procurer par le crédit une partie de son capital lixe et sou fonds de premier établissement. Mais pourquoi a-t-il obtenu ce crédit? C'est que fournisseurs et banquiers savent qu'en trois mois il aura abattu les magnifiques arbres qui couvrent son lot de terrain ; qu'en deux mois ces arbres mis en train Iluttant sur raitluent de TOhio ou du Missouri qui baigne ce teiTain, seront descendus à Saint-Louis, où ils se vendiunt à un prix décuple des avances nécessaires pour les abattre ; qu'ainsi le défricheur a entrepris une opération sfire, fructueuse et rapide, dont les produits lui permetti^out de rembourser ses billets, et de conserver en sus un large bénéfice. Les choses se passeront suivant ces prévisions. L'année suivante, le défricheur fera un nouvel abattage sur une plus large échelle, en recourant pour partie aux mêmes préteurs. La troisième ^mnée, il ensemencera
en mais le terrain déboisé la première ; il achètera
des porcs qu il It ra pulluler et engraissera, pour les envoyer à Ciucinûati; la quatrième année, il sera un homme riche, un grand propriétaire, et il se bâtira une maison confortable à la place de sa cabane de ~ bûches en grume. Ceci n'est point une hypothèse, une fiction, c'est une histoire qui se réalise tous les jours, et dont nous connaissons personnellement plus d'un exemple. Or, un acte de crédit commercial a constitué le point de départ de cette rapide for-» tune, et d'autres actes semblables en auront sans doute aidé le développement. Mais, qui ne voit que ces actes de crédit n ont été possibles que parce qu'il y avait, prête à tomber sous la hache du squaU ter, une masse énorme de richesses naturelles, faciles à transporter sur le marché et susceptibles d'une réalisation prompte et avantageuse? Que ces conditions fassent défaut, et le crédit devient impossible ou funeste à qui l'accorde et le reçoit. Supposez, en effet, au lieu du squatter américain que nous venons de mettre en scène, un paysan français, pro<* priétaire de quelques arpents de terre médiocre, mais susceptible d'être transformée en praiiies au moyen de travaux d'irrigation, d'amendements et d'engrais abondaiits. Pourra-t-il, pour effectuer ces travaux et acheter ces engrais, recourir au crédit commercial, créer des billets à trois mois susceptibles d'être escomptés par une banque? Évidemment non,
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car les travaux à faire exigeront une année, et il
faudra encore trois autres années pour que lu prairie créée devienne productÎYe, Ce produit lui^méme^ quelque avantageux qu'il soit, ne consistera qu'en une augmeqtation de revenu, et non en un capital restituant avec bénéfice les avances faites. Que si néanmoins le paysan, tenté par la perspective d'une amélioration avantageuse, emprunte sur billets, et trouve un préteur peut-être perfide pour les accepter, il est perdu, cai* les échéances viendront bien avant qu'il ait pu recueillir aucun résultat de ses avances et de ses efforts. Il sera exproprié, ou son prêteur luinnéme sera poursuivi s'il a fait esoompter les billets, et le banquier qui aurait eu l'imprudence de remplir son portefeuille de semblable papier, sera mis en faillite, s'il a d'ailleurs des engagements exigibles. Les conditions naturelles du champ d'exploitation permettent donc au squatter américain de recourir au crédit commercial; elles l'interdisent au paysan français ; une banque peut , dans une certaine mesure, venir en aide au premier, non au second. Celui-ci ne peut recourir qu'au crédit civil, à longue échéance, sous la forme du prêt personnel ou hypothécaire.
Ces considuiations mettent en évidence les profondes erreurs des partisans de la liberté illimitée des banques, et la vanité de leurs lamentations sur le faible développement du crédit en France contras-
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tant avec son ampleur dans TAmérique du Nord. Uê
comparent des situations incomparables, des champs de production entièrement dissemblables, des états sociaux tout différents. Que, par un coup de baguette magique, notre territoire se trouve subitement décuplé d'étendue; que des forêts magnifiques ombragent ses vastes plaines et couru iment ses montagnes ; que des fleuves de mille lieues, aux eaux profondes, remplacent nos cours à*em ensablés, tour à tour dessèches ou torrentueux; que nos lambeaux de terrain houiller se développent en immenses bassins, plus grands que des royaumes, offrant un combustible excellent à Heur de sol; que nos mines métalliques, rares et pauvres, se transforment en montagnes de fer, de plomb et de cuivre ; les sables de nos landes en vastes placers aurifères : alors on veixait quels merveilleux progrès notre population saunut bientôt reahser en richesse, en bien-c'^tre, eu nombre et en vigueur, quel essor prendrait le crédit sous toutes ses formes. Certes, les prodiges de l'Amérique seraient égalés, et cela surtout si Ton avait la sagesse d'écarter le funeste principe de la liberté absolue des banques d'omission. En effet, malgré toutes ie^s richesses naturelles prodiguées à l'Amérique, il est constant que le crédit sous la r(»rme commerciale y a reçu mie extension abusive, et y a été appliqué, surtout dans les États nouveaux, à des entreprises qui ne le comportaient point. De là les faillites si fré-
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quentes des banques de ces Ktats, Tabseoce de sé* Gurité dans la circulation, les crises commerciales, la ruine d'une foule d'entreprises et de particuliers, et en somme un retard plutôt qu'une accélération dans le déveiuppement de la richesse et de la civilisation.
Mous venons de prononcer un mot qui joue un grand r61e dans les théories des partisans des banques libres : celui de crises commerciales. Suivant l'opinion de ce groupe d'économistes, ces crises si funestes et devenues si fréquentes n'ont d'autre cause que l'absence de liberté des banques d émission, le régime de monopole ou de réglementation auquel ces établissements sont soumis. Dans les pays où domine un semblable régime , disent-ils, les crises commerciales sont toujours précédées d'une période de pléthore, d'engorgement des capitaux. On voit le numéraire s'accumuler dans les caisses des banques privilégiées, les comptes courants s'élever ; l'argent ne sait où se placer. Alors naissent de grandes entreprises plus ou moins bien conçues, chemins de fer, canaux, mines et usines, où les capitaux se précipitent, faute d'autres moyens de placement. On les retire des l)ain [ues qui, effrayées de larapide disparition de leurs encaisses, restreignent leurs escomptes et leurs avances, et donnent ainsi le signal de la crise. Or, cetengorgement de capitaux n'a d'autre cause première qu« le régime du monopole, qui les empêche de se consacrer à la formation d'autres
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banques^ où ils trouveraient un utile eïnploi. 8i Ton pouvait librement conetitiier des banques en nombre illimité, émettant à 1 eiivi des billets au porteur et à vue^ il n'y aurait pas d'engorgements de capitaut, pas d'entreprises téméraires et exagérées, et partant point de crises commerciales. Voilà ce que les partisans de la liberté absolue des banques répètent séiieusemeiit, depuis bientôt vingt ans.
Si cette théorie était vraie, les pays qui possèdent la liberté des banques ou qui eii appi uchent le plus, devraient être ceux dans lesquels les crises commer^ ciales seraient le plus rares et le moins graves; au oontraii^e les pays soumis au principe du mouupuie, ou même qui n'ont point de banques de circulation, devraient être le théâtre des crises les plus fréquentes et les plus terribles. Or, c'est justement le contraire qui a lieu. L'Amérique du Nord, où les banques ont longtemps été absulument libres, T Angle terre où elles l'étaient au delà d'un rayon de soixante-cinq milles autour de Loiidi rs, ont toujours été le point de départ et le siège principal des crises commerciales. C'est là qu'elles ont enfanté le plus de désastres. La France, soumise au monupole, n'a éprouvé que des crises moins nombreuses et moins graves^ et a vail*lamment résisté au contre-coup d'épreuves qui entraînaient chez ses voisins des milliers de sinistres commerciaux. La Hollande qui, depuis 1614, n'aqu'uAe banque d'émission privilégiée, et la Belgique^ qui
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u en avait que ii*oig, réduites à uue seule depuis 1848^ n'ont jamais été le tAége d'aucune crise et ont à peine ressenti les effets des crises américaines, anglaises et françaises. U en est de même de la Prusse, qui ne possède que la banque royale privilégiée de Berlin. Ëniin, Hambourg, qui n'a pas une seule banque de circulation, est la place de TEu» rope où les crises commerciales sont le plus rares^ où Tescompte se maintient au taux le plus bas« EUe constitue Topulent réservoir où les banques de Londres et de Paris viennent, aux moments difficiles, chercher éperdues les métaui précieut qiu les sauvent de la suspension. Ainsi, les faits concluent directement contre les théonciens des banques libres.
Qu'il nous soit permis, à cette occasion, d'insister sur l'exemple de Hambourg, comme sur une preuve du peu d'utilité de^^ baïKjues d'émission pour entretenir un grand commerce. Voilà une place qui occupe dans le monde commercial le premier rang après Londi es; dont les importations et les exportations annuelles atteignent trois milliards, c'est-à-dire les trois huitièmes de tout le commerce de TAngleterre, les troiscinquièmes de celui de la 1* rance. Dans cette ville, le commerce est non^^ulement libre , mais encore souverain, car c est dans son sein que se recrutent le» bourgmestres, le sénat et le conseil des anciens; il est très-éclairé, et passe pom* le plus habile et le
plus sage de l Europe. Or, Hambourg ne possède qu une banque de dépôts et de viiements, rétaUie sur le modèle exact de celle qui y avait existé depuis 1619 jusqu'en î813,époqueuii bts foudsfui^ent saisis par le maréchal Davoust. 11 n'y existe pas une seule banque d'émission; non qu'aucune autorité supérieure en ait empêché la creatiou, mais parce que le commerce n'en a pas voulu, jugeant de tels établissements plus onéreux qu'utiles, et leurs services inférieurs à leurs dangers. Peut-être estrce à cette sage réserve que Hambourg doit sa prospérité non interrompue, le bas prix de son escompte, 1 étendue de ses opérations^ et la confiance universelle que le papier de ses négociants inspire au monde commercial.
Mais d'autres considérations achèvent de démon*
ti*er la vanité de Texplication que les partisans du free bmiking donnent des crises commerciales. Pour soutenir que les crises sontduesàdesengoi gcmciits de capitaux rendus inactifs par Timpossibilité de constituer librement des banques d'émission, il faudrait étabiii' la réalité de ces engorgements de capitaux et le manque de placements pour eux, auti'ement que par de tranchantes affiriiiations. Or, jamais les ciises conm:ierciales n'ont été aussi fréquentes que depuis vingt années, et jamais aussi les placements n'ont été aussi abondamment offerts aux capitaux que pendant cette même période. Quand les chemins de
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fer de l'Ëm*ope ont absorbé 20 milliards, les emprunts puljiics 5 niilluu ds, sans compter une foule d'eutrepiises de second ordre ; quand chaque année la pompe aspirante des obligations de chemins de fer et des appels de iouds sur actions absorbe près d'un milliard en France seulement, prétendre que les crises commerciales ont pour cause Tengorgement des capitaux et la diiiiculté de les placer, c est étrangement méconnaître la réahté de la situation.
Enfin, quand même on admettrait l'exactitude des considérations développées par les défenseurs des banques libres, il faudrait encore reconnaître que le remède proposé par eux contre les crises commerciales ne serait qu'un palUatif temporaire. Ën effet, la création de banques nouvelles ne puui l ait suivre une progression indéfiniment croissante. La raison contraint d*admettre qu'elle trouverait une limite, lors(|no tous les besoins seraient surabondamment satii^aits, et que la concurrence aurait fait tomber les bénéfices de ce genre d'entreprises au iiivt au de rintérét ordinaire. Alors, par la force même des choses, il ne se formerait plus de banques nouvelles, et ce débouché se trouverait fermé aux capitaux flottants et inactifs. Ils reconunenceraient à s'engorger, à s'accumuler, soit duu^ iv^ caisses des banques, soit ailleurs; et si telle est la cause réelle et unique . des crises commerciales, ces crises renaîtraient après un petit nombre d années.
Nous croyons avoir démontré que les causes réefles du rapide développement des pays où a régné la liberté des bauques, réï?ident ailleurs que dans cette liberté; que les conditions naturelles du champ de la production et l'état plus ou moins avancé de la civilisation ne comportent pas partout une égale extension du crédit sous la forme commerciale^ et par conséquent des banques d'émission, dont ce crédit est la seule base possible; que les crises com* merciales et monétaires sont plus graves et plus fréquentes, dans les contrées où les banques sont libres et très-multipliées, que dans celles où ces établisse-* ments sont inconnus ou soumis à un régime restrictif; enfin que la liberté des banques, même en admettant la théorie de ses défenseui^., ne serait qu un palijuitii' temporaiie. De ces considérations, U lésulte que les remèdes des crises monétaires, devenues le caractère dominant de notre époque, doivent être cherchés ailleurs que dans la liberté absolue des banques de circulation. U nous reste à apprécier les autres moyens proposés pour prévenir ces crises ou les atténuer.
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Programme de U braque de Savoie. — Ses dangers. — De la coexisteuce àt pluieiurt banqaea opérant «imultanémeal anr toute Tétendue du territoire. — Vices de ce svstème. — Des banques provinciales ou régionales. • — Leurs nvartt ii'ps. — FosiLbilité de eoucilier leur existence avec celle d'une buique centrale.
Tandis qu'une école purement spéoulatiTe préeo-
nisait parmi nous la fausse et funeste dort ri ne de la liberté illimitée des banques de circuktion, quel* ques écriycâns anonymes, représentant des intérêts importants et de puissantes iniluences financières, ont professé avec ardeur, et. non sans habileté, un autre système, savoir : le partage du privilège de rémission entre deux établissements possédant concurremment le droit d'opérer sur toute Tétendue du territoire, soit par 1 action de la banque mère, soit par de nombreuses succursales. La banque de Savoie était rheureuse rivale que Ton entendait suseJter à la banque de France, à Taide d une liidiiie
interprétation du traité d'annexion, et Ton traçait les plus séduisants tableaux de tous les bienfaits que ce nouvel agent circulation devait répandre, comme une intarissable corne d'abondance, sur le commerce et riiidustrii^ et principalement sur les classes ouvrières, admises désormais au bénéfice du crédit, sous la forme des petites coupures. Nous n'insisterons pas ici soi* les i'ormidableb attributions que, dans Texcès de leur zèle, les défenseurs anonymes (le la banque de Savoie proposaient de lui maintenii* ou de lui accorder en vue de sa nouvelle extension. Il ne s'agissait de rien moins que :
D'escompter les biiiets à deux signatures;
D'ouvrir des crédits aux sociétés coopératives, encourageant à la mutualité;
l)e donner des facilités aux compagnies de chemins de fer pour l'exécution à bon marché des réseaux productifs d'un intérêt médiocre;
De faire des avances aux communes et aux associations de corps d'État pour le développement de la salubrité, de l'enseignement prolessionnei et du crédit agricole.
N0U5 avons une trop haute idée des connaissances théoriques et de Thabileté pratique des patrons de la banque de Savoie, pour croire qu'ils aient janitiis pris au sérieux un semblable programme. Sa réalisation serait en effet, pour une banque de circulation, le graud chemin de la suspension des
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payements et de la ruine C'est désormais un principe sutlisamment établi, que le seul ga^i^e possible des billets de banque, destinés à remplir entre les mains du public l'ulïïce de monnaie, ce sont les effets de commerce présentant le plus haut degré de sécurité, et réalisables à courte échéance. Toutes les autres opérations à Taide desquelles une banque essayerait de lancer ses billets dans la circulation sont entachées d'un double vice : d'abord de ne donner pour représentation à ces billets que des placements à longue échéance, difficilement réalisables, et susceptibles de hausse et de baisse; ensuite d*amener inévitablement une émission excessive, supérieure aux besoins réels de la circulation, et pai* suite une crise où la banque est exposée à sombrer, entraînant avec elle ime foule d'innocentes victimes. On ne saurait trop le redire, la somme de billets que peut admettre la circulation, même en descendant aux plus faibles coupures, est rigoureu-
1. Depuii que ca lignes oui écritet, M. Inie Pereire a accepté, dane une publlcaUoa inUlulée La BtmqHe de France tt PÙrganUathn du Crédit , la responsabilité des OMgnlflques pf omesses énoncées dan^ la brochure anonyme de La RéorffaniiatiaH des banquet. Mais ceUe circonsfance ne saaraU en rien modifier nos appréciations, et nous avons cru devoir, en 1rs mainlensnl sous leur forme prlmitiTO, imller la fk-ancbise avec laquelle Témlnent financier a arboré son pavillon. Nous rendons d'ailleurs pleine juslice auY parties remarquables que renferme le volume de M. l!*aae Perefre ^ notamment à son attatyse comparée du mécanisme de la banque de l^raue i H de la l»anqiic d'Angletcrrtf.
semeiit limitée, et c'est se bercer de la plus chimérique et de la plus dangereuse illusion que d'imagi* lier que* Ton puisse trouver dans l'émission du papier, môme appuyé sur des gages solides, les sources d'une commandite inépuisable pour des entreprises industrielles ou commerciales, quelque habilement qu'elles soient conçues. Ce fut l'eireur de Law, et c'est encore aujourd'hui celle qui a inspiré tant de projets de mobilisation du sol, de monétisation des obhgations de chemins de fer, et antres conceptions analogues, qui ont heureusement échoué dînant la fermeté des grands pouvoirs de TËtat et le bon sens du pubhc éclairé. Laissons donc de côté ce vain mirage, plus nuisible qu'utile aux causes en faveur desqueUes on le fait un instant briller. Supposons une seconde banque de France sagement privée des attributions compromettantes que renferment les statuts primitifs de la banque de Savoie , et organisée avec la même prudence et la même réserve que son ainée. C'est un système qui parait viable au premier abord, qui a même été réalisé en Belgique de 1832 à 1848, et qui u est pas indigne d'un examen sérieux.
Tout le mal de la situation, disent les partisans de ce système, provient du monopole unique de la banque de France. C'est l'absence de toute concurrence qui lui permet d'élever outre mesure le taux de son escompte, de conserver son capital immo-
bilisé en rentes, de ne servir aucim intérêt aux sommes laissées en dépât dans ses caisses. Qu'un autre établissement rival s clcvc à coté (relie, et il faudra aussitôt quelle compte avec sa clientèle, ^ qu'elle fasse des efforts sérieux pour la satisfaire et la retenir. Alors, au lieu d'élever ou de resserrer l'escompte au moindre abaissement de rencaisse, on se procurera du numéraire par raliénation des rései*ves inactives, on appellera les capitaux disponibles par Tappât d'un intérêt; on se montrera plus réservé en temps de prospérité, pour ne pas être le premier à donner le signal de la crise, plus facile et plus dévoué aux intérêts du commerce quand auront éclaté d'inévitables dil'licultés. L escompte et la circulation fiduciaire sont de grands services sociaux, que le puliiic est en droit d'obtenii* aux meilleures conditions et au plus bas prix possible. Or, Fexpérience a démontré que, dans toutes les branches du commerce et de Tindustrie, la concurrence est seule capable d'assurer ce résultat. Établissons donc la concurrence en matière de banque ; non pas la coucuiTence efirénée comme en Amérique , mais une concurrence contenue de part et d'autre dans de sages limites par des statuts rigoureux et par une sévère surveillance. Par là nous réunirons les avantages du monopole et de la liberté, tout en conjurant les inconvénients et les dangers de l'un et de l'autre.
CHArilRE IX,
Sans doute la concurreuce outre deux banques peut produire quelques-uns des heureux effets qu'on en espère. Mais, d'un autre côté, comment prévenir les excès possibles de cette concurrence? Comment la contenir toujoiurs dans de sages limites? Comment garantir les directions de deux établissements rivaux conti^e les erreurs, les illusions, les témérités qu*entralne presque inévitablement une ardente compétition? Ce sont ià des problèmes qu'il est plus facile de supposer résolus en théorie que de résoudre efficacement dans la pratique. La concurreuce sera aussi vive, plus vive peut-être entre deux banques qu'entre dix ou vingt. Or, on a vu où la concurrence a entraîné même les banques de la Nouvelle-Angleterre. Ët pourtant, depuis i83â, ces banques étaient sagement organisées et soumises à im sévère contrôle. JN est-ii pas à présumer qu'en temps d'abondance et de prospérité, deux banques rivaliseront non de réserve et de prudence en vue des difficultés futures, mais d'audace et de facilité? Ou*aux approches d'une crise, au lieu de chercher à se devancer Tune l'autre dans l'adoption de mesures préventives ou répressives, elles lutteront à qui sera la dernière à les prendre? 11 faut bien peu coimaître la nature humaine pour ne pas avouer que la seconde hypothèse est bien plus probable que la première. Dès lors, avec deux banques, ou éprouvera tout aussi bien qu'avec vingt les inconvénients
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que nous ayons signalés dans le régime de la concurrence et de la liberté : facilité excessive de Tescompte, expansion exagérée de laciicuiatioa, suivies de restrictions et de contractions violentes, et peutêtre de suspension des payements métalliques; perturbation de tous les rapports commerciaux, détresse et ruine universelles.
Si les banques et ceux qui traitent directement avec elles devaient être seuls à soufinr des excès possibles de leur concurrence, on pourrait peut-être braver la chance de ces maux, dans Vespérance de voir au contraire se réaliser des perspectives plus favorables. Mais les banques exercent bien réellement une sorte de droit régalien, par la création d'uiie muiUiaie de papier qui pénètre dans tontes les transactions, même conclues entre particuliei^ qui n ont jamais eu affaire à elles. Par leurs fautes , par leur imprudence, elles compromettent la fortmie de tous, et surtout le faible avoir du pauvre, qui ne possède aucun moyen de se prémunir contre un semblable danger. C'en est assez pour faire proscrire le principe de la concurrence, même réduit à la dualité, car il n'existe aucun moyen pratique d'en prévenir avec certitude les funestes excès.
Ajoutons que Texpérience d'un pays voisin n*a pas été favorable à ce système. Avant 1830, la Belgique a possédé deux établissements de crédit jouissant simultanément du droit d'émettre des l)illeis
au porteur et à vue dau6 toute l'éteudue du royaume : la Banque de Belgique et la Société générale. Or, dès 1838, une crise politique d'une intensité médiocre, due à Tacceptation du traité des 24 articles
par le roi de Hollande , suffit à déterminer la sus* pension des remboursements métalliques du premier de ces établissements, qui ne put les reprendre qu'en 1839. En 1848, bien que la Belgique eût riieureuse fortune d'échapper h toute commotion intérieure et à toute agression extérieure, la Banque de Belgique et la Société générale se virent cou* traintes, par le seul contre*coup des événements de Paris, à suspendre smiuitimément leurs payements, et ne furent sauvées que par la loi du 20 mars i 848, qui donna cours forcé à leurs billets. 11 est vrai que ces échecs peuvent être en partie attribues au vice des statuts de ces établissements, qiû les autorisaient à cumuler, avec les fonctions de banques d'escompte et d'émission, celles qui caractérisent de nos jours ce que Ton appelle des crédits mobiliers; mais il y a lieu de penser que la concurrence qu'elles se faisaient dans leurs opérations d'escompte et d'émission contribua, pour une large part, à leur commun insuccès. Aussi, lorsque les Chambres et le gouvernement belge réorganisèrent, eu 18S0, le système de cii'culation du pays par la création de la Banque nationale, conférèrent-ils à ce seul établissement le droit d émettre des billets ayîmt
com*6 dans tout le royaume, droit qui fut retiré,
mi'inc cuuime privilège local, aii\ deux sociétés qui eu avaient été précédemment investies*
Le système des banques provinciales, possédant chacune le privilège de rémission dans une certaine circonscription, se présente avec des chances de
succès plus sérieuses et des antécédents plus favorables, il offre l'inappréciable avantage de ne pas rendre toutes les places commerciales d'un vaste empire soiidtiires des difficultés qui peuvent éclater sur Tune ou quelques-unes d'entre elles. Il permet à chaque banque de régler ses émissions et son taux d'escompte d'après les forces et les besoins de la circonscription qui lui est attribuée, et d'exercer sur le papier admis à 1 escompte une surveillance plus sévère et plus éclairée.
Un établissement unique doit suffire à la tâche sui'humame d'apprécier le caractère et la valeur de tous les effets commerciaux créés dans Tétendue d'un vaste État, d'alimenter l'encaisse d'un nombre considérable de comptoirs^ dont chacun est exposé à subir des demandes énormes et imprévues de remboursements métaUiques, toute la masse des billets deJa banque unique étant exigible à vue aussi bien aux caisses secondaires qu*à la caisse centrale. Si l'encaisse se trouve menacé dans la capitale par le résultat de grandes opérations de change ou de banque, par des entreprises exagérées, par des
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souscriptions d emprunts ou autres valeurs étrangères; aussitôt, il faut que le fléau de réléyation de' rescompte, des restrictions d'échéances, des refus de bordereaux, se répande d'un seul coup sur toute la surface du pays, et atteigne les places les phis sages, les plus réservées, les plus innocentes des fautes commises au centre. C'est là un mal trèsgrave, auquel il paraît difficile de porter remède autrement que par la décenti^alisation du crédit. Qu*il nous soit permis de citer un exemple qui rendra plus sensible ie vice de la situation actuelle et le bien que Ton peut attendre du système que nous examinons.
Supposons que la Belgique fut réunie à la France ; c'est là une hypothèse qui n'a rien de répugnant à la raison, puisqu'elle a été une réalité pendant vingt-deux ans, et qu'avec plus d'audace et de dé* cîsion, le gouvernement de 1830 aurait pu effectuer de nouveau cette réunion. Sous un tel état de choses, la Belgique aurait été soumise depuis 1848 au monopole unique de la banque de France. Dès lors, en i857,rindustrie et le connnerce belges auraient eu à subir un taux d'escompte de 10 p. 100, des l'estrictions d'échéances à quarante- cinq joiu*s; en novembre 1864, ils auraient payé l'escompte sur le pied de 8 p. 100. Or, la Belgique étant soustraite, pax' son indépendance politique, au monopole de la banque de France, sa banque nationale a su traver-
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ser la terrible eriee de 4887 sans élever son escompte
' au-dessus de S p. 100, et dans la crise présente, elle u'a pas dépassé le taux de 6 p. 100. La banque belge n'est pourtant guère qu'une banque de pro- >iuce, l't'lalivt'ment à la banque de France. Supposez qu'une banque indépendante, à peu près équivalente à la banque nationale belge, fût établie à Lille poui' desservir le département du Nord et quatre ou cinq départements limitrophes, n'es1>-il pas probable que cette banque de Lille aurait pu taire ce qu a l'ait sa voisine de Belgique, et aurait ainsi assuié à une notable partie de la France le bienfait de l'escompte à bon marché. Peutrêtre le même itisidtat eùt-il été obtenu à Nantes par une banque de TOuest, à Ton-* louse par une banque du Midi, à Strasboui fi par une banque de TEst. Paiis, Marseille et Lyon auraient eu seules h souffiîr de la crise actuelle, et encore rst-il vraisemblable qu elle y eut été notablement atténuée.
Le système des banques provinciales a fonctionné en France avec honneur et succès de 1817 à i848, et n'a été supprimé au mois de mars 1848 qu(; par une xnesui 0 dictatoriale du (juuvernement provisoire, qui n'avait été précédée d'aucune sérieuse étude pi'éparatoire. La seule raison que l'on ait hivoquée à Tappui de cette mesure, c'est que les billets de banque étant devenus, par le décret du cours forcé, un véritable papier-monnaie , il y avait nécessité
CUAPITBE IX
d'établii* pour ce papier-monnaie un type unique,
afin qu'il put avantageusement circuler dans toute rétendue du territoire. Cette raison, toute de circonstance, est absolument étrano^ère à la valeur intrinsèque et à la comluite des établissements qui iui eut alors supprimés. Elle milite d'ailleurs plutôt en faveur du système des banques locales que contre lui, car elle prou\e que ce mode d'organisation du crédit oppose un sérieux obstacle à la transformation de la circulation fiduciaire en papier-monnaie, transformation qui a toujours été Técueil des banques à monopole unique. On est donc autorisé à dire que les banques provinciales de France ont été exécutées, mais non jugées. Or, si l'on jette un coup d'œil ré« trospoctif sur leur histoire, on reconnaît que ces établissements ont eu, dès leur origine, le mérite de savoir vivre et prospérer là où la banque de France avait fait d'inutiles tentatives pour établir des comptoirs ; quïls ont rendu au commerce de très-grands services, sans jamais recourir à des élévatioik^ abusives du taux de l'escompte, ni compromettre la sé** curité des porteurs de leurs billets; que lorsque, à une époque plus avancée de leur existence, ils se sont trouvés en concurrence avec des comptoirs de la banque de France, ils l'ont toujours emporté sur eux par l etendue de leurs escomptes et de leur circulation. L'expérience n'est donc pas moins que la théorie favorable au système des banques provinciales.
Ce système atrouyé récemment un défenseur habile et cuuvaiucu dans 1 honorable M. de Lavergne, et un adversaire décidé dans M. Wolowski, aux yeux duquL4 le monopole absolu d'une banque centrale parait constituer ildéal de l'organisation du crédit. La vivacité avec laquelle le savant professeur s*e$t élevé contre ce qu*il appelle « le r('ve d^in régime impossible de décentralisation, dénote de sa part une certaine crainte de voir ce prétendu rèyc prendi*e un corps, et menacer sérieusement le privilège unique auquel appartiennent ses préférences. Mais les arguments par lesquels M. Wolowski combat la décentralisation du crédit, ne nous paraissent nullement concluants. « La force des choses, dit-il, ra- « mène tous les intérêts à converger au centre, au (( grand marché monétaire de chaque pays : la hié'^ a rarchie s impose de l'ait, quand elle n'existe pas (( de droit* » M. Wolowski ne prend^il pas ici pour une loi nécessaire et permanente un fait accîdenteb qui n'est que la conséquence du privilège unique sous lequel nous vivons? Il invoque l'exemple des banques d'Ecosse qui, dit-il, ne fonctionnent qu en soldant leurs comptes réciproques au moyen de mandats sur la banque d'Angleterre^ en puisant sans cebi»e dans ce grand réservoir métallique et eu y prenant leur point d'appuis Mais les banques d'lî> cosse n'ont nidlemeot le caractère de banques à privilège régional. Ce sont des établissements libres,
' GDAPITRE IX.
l^t*^-llolnbrellx, indiMiiaellemeiil peu im])ortants, et dont plusieurs coexistent dans la même ville. L'assis milationest donc de tous points inexacte. SiTÉcosse ne possédait qu une seule banque à Edimbourg, ou deux ou trois établissements placés chacun dans une ville importante et investis d'un rayon d action déterminé, il est probable que les choses se passeraient tout autrement. La banque d Irlande, établie à Dublin, représente bien plus que les banques libies d'Écosse, le type d'une banque pmvinciale indépendante. Aussi n'est-elle pas, conmie celles-ci, obligée de recomir à Tappui de la banque d'Angleterre.
« M. de Lavergne, ajoute M. Wolowski, aura « beau, avec le talent qui le distingue, voidoir trace cer des lignes régionales, pour des établissements i( armés chacun d un monopole indépendant, il « n'évitera jamais ce dilemme : ou ces établisse- « ments serai(^nt impuissants, ou bien, au lieu de c( diviser les nsques, ils les aggraveraient, et se « verraient obligés, en fin de compte, d'établir avec u la banque de France des nlations sm* un pied « qui ne serait point celui de Tégalité. » Il nous semble que la seconde branche du dilemme rentre daus la première, car les banques régionales ne seraient obligées de recourir à la banque de France qu aut;uii qu'elles seraient impuissantes pai* ellesmêmes. Toute la question se réduit donc à les préserver de rimpuissance et de la faiblesse. Or, elles
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ne seraient atteintes de ces vices qu'autant quVlles
auitiieut été constituées avec uu capital insuffisant, uu rayon d'opérations trop étroit, des statuts imparfaits. C'étaient là, nous ne faisons aucune difficulté de le reconnaître, les défauts des anciennes banques départementales de la France, qui n'étaient encore que les embryons et les ébaudies de véritables banques régionales. La disproportion entre le capital des banques départementales, ou plutAt urbaines, et l'importance de leurs atfaii^es était le principal objet des critiques élevées contre elles par Thonorable M. Benoist d'Azy, dans son remar(jua})le rapport présenté à la charnière des députés en 1847. Mais M. Benoist d*Azy ne concluait pas aussi formellement à la suppression de ces établissements que M. Wolowski le donne à entendre, a Nous croyons, « disait-il, qu'il faut ou modifier l organisation des « banques locales, ou préparer leur incorporation a à la banque de France ; ce defnier parti nous « paraît le meilleur et le plus coniui me aux intéii réts bien entendus des villes importantes où elles « sont établies. »
L habile rapporteur n'excluait donc pas de ses prévisions le maintien des banques locales, sauf à en miHlitier les bases, et il expriiiuiit sur leur absorption un simple préavis destitué d'arguments à Tappui, et qu'un examen plus approfondi l'aurait peut-êUe amené à abandonner.
Supposez, au lieu de nos anciennes banques
urbaines, en m i^s avec un faible capital de 2 ou 3 millions, des banques régionales constituées dans les principales villes de FEmpire , pour desservir une circonsciiptiou de cinq à dix départements, et pourvues chacime d'un capital de 20 à SO millions. Que ces banques aient le droit d'établir des succursales où elles le jugeront convenable dans leurs cir* conscriptions respectives; qu'an lieu d'étn^ parquées chacune dans une ville, comme Tétaient nos anciennes banques départementales, elles aient la faculté de correspondre entre elles et de délivrer des mandats les unes siu* les autres ; qu'il leur soit loisible de faire appel aux capitaux flottants, parTattribution aux dépôts d'un mterét proportionné au taux de leurs escomptes; que leurs opérations, rigoureusement limitées à l'escompte du bon papier de commerce à trois signatures, soient entourées par les statuts des mêmes précautions que celles de la banque de France; que leurs comités d'escompte ne soient pas exclusivement composés de délégués des actionnaires, mais qu'on y admette dans une certaine mesure des représentants indépendants de Tindustrie et du commerce ; on verra si de tels établissements ne sauront pas vivre par eux-mêmes et répandre les bienfaits du crédit sur toutes les parties du territoire, plus libéralement qu'une banque unique écrasée sous le poids de son monopole. Des banques régionales,
exploitant ua champ plus restreint, n'en mettront que mieux en valeur toutes les ressources. Elles
établiront des succiu&ales dans um foule de villes d'ordre secondaire que la banque de France est forcét^ de ut^giif^er, et sauront seules l'aire pénétrer les habitudes commerciales et les facilités de 1 escompte à bon marché dans la circulation des produits agricoles qui, chez nous, y est demem'ée à peu près étrangère. Réservant surtout leur appui à Tindustrie et nu commerce locaux, elles pnurront, plus aisément que la banque unique, s'affranchir de la soUdarité des crises étrangères, et circonscrire au moins le mal, quand il éclatera malgré leui*s efforts préventifs. N'est-il pas probable que, sous un tel régime,
nuus verrions la plupart des l)anques régionales l'éaUser, au milieu des difiicultés monéUiires qui désolent les grands centres de la spéculation et de l'agiotage, les mêmes résultats qu obtiennent sons nos yeux les banques de Belgique et de Francfort, les banquiers libres de Hambourg, c'est-à-dire le maintien de lescumpte uu-dessous de 6 p. 100. Ouand bien même ce bienfait ne devrait s'étendre qu à la muUie du territoire de TEmpire, ne serait-ce pas encore une raison décisive en faveur de Torga^ nisation des banques qui pourrait le lui procurer?
Afais, dira-t-ou, la multiplicité des banques n'aura-t-elle pas pour conséquence de faire perdre au papier liduciaire Tavantage de l'ubiquité de circu-
latiou, dont nous a dotés l'imité de la banque de France? Nous ne le croyons pas. Rien n'empêcherait, eu effet, les banques régionales de rembouiw facultativement le papier les unes des autres, de toiiriiir des délégations sur leurs caisses respectives, et de régler leurs comptes réciproques chaque semaine, comme le font les banques d*Écosse. Les difficultés de chxulatiou des billets, de chauge et de correspondance, ont été heureusement résolues dans les pays où règne le principe de la multiplicité indéfinie des banques. Elles le seraient, à plus forte raison, sous un régime qui limiterait le nombre de ces établissements et assurerait à chacun d'eux, avec une parfaite solidité, im rayon d'activité assez étendu.
Dailleiu^s, Tadoption du système des banques i*égionales n'est pas inconciliable avec le maintien d'une certaine primauté accordée à la })anque de Paris. Doté d'ime circonscription plus vaste et plus riche qu'aucune autre, cet établissement continue rait à se décorer du titre de bauque de France, et Ton pourrait attribuer à ses billets lé privilège du cours légal sur toute la sartace du territoire, privilège que possèdent ceux de la banque d'Angleterre. Sans même aller jusque-là, il suffirait de les recevoir comme monnaie dans toutes les caisses publiques, et de statuer qu'ils ne pourraient être refusés en payement par les banques régionales, tant qu'ils
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coiitiiiueraieiit d'être remboursés à vue en uuméraire* Par là se trouveraient conciliés les avantages d'une moimaie fiduciaire générale avec ceux de la division et de Findépendance des établissements de crédit.
Oue si, par suite de la haute situation que conserverait la banque de France à raison de son siège, de rini[)ortaiice de son capital, du caractère de monnaie générale maintenu à ses billets, ce gi^and établissement acquérait sur les banques régionales une certaine iuilueuce ; s'il devenait le centre auquel celles-ci rapporteraient le règlement de leurs comptes, et comme le président d'un syndicat établi entre elles; une telle coordination des établissements de crédit n*offrirait que des avantages sans aucun inconvénient. Elle n'entraînerait pas, coifime semble le croire M, Wolowski, un retour au système de l'unité, car chaque banque conserverait, dans le cercle tracé à ses opérations, la plénitude de sa liberté pour la fixation du taux d'escompte et des échéances, de l'intérêt à attnbu( r aux dépôts, et pour Tacceptation ou le refus des bordereaux.
Nous ne nous faisons aucune illusion sur les difficidtés qu'oppose h la léalisation prochaine d'un pareil système le contrat légal qui établit , pour de si longues années, le mo^op(^le unique de la banque de France. Cependant, si les inconvénients de cette unité devenaient de plus en plus saillants ; si
rûlévationet la variabilité du taux de Tescompte suivaieat une marche croissante, au point de constituer une calamité et un danger public ; si la banque de France en arrivait à se sentir accablée sous le poids des obligations et de la responsabilité qu'elle est seule à supporter ; si les études, dont une aussi grave question continuera inévitablement d'être lobjet, et rexpérience des piiys voisins démontraient un jour à tous les yeux Topportunité, la nécessité de la décentralisation du crédit; alors Tobstacle légal cesserait d'être insurmontable, et un accord volontaire intervenu entre les principaux intéressés, sous la pression de la force des choses et de Topinion publi* que, permetti'ait de tenter rinauguratiuu d un régime nouveau. Les choses arrivées à ce point, la transition du système de Tunité à celui de la décentralisation serait moins difiicile qu'où ne le pense, et pourrait s'accomplir sans froisser aucun des intérêts légitimes que la justice et la reconnaissance pour d'anciens services commandent de respecter. Les principaux comptoirs actuels de la banque de France, émancipés de rétablissement central, deviendraient des banques régionales, à chacune desquelles seraient rattachés les comptoirs secondaires existants dans sa circonscription; le capital de ces nouvelles banques serait formé en partie par un démembrement du capital de la banque de France, en partie par l'émission de nouveaux titres dont la souscription se-
rait réservée pour la plus *forte part à ses actioDnaires. Ceux-ci trouveraient daub cette combinaisou non-seulement une garantie de conservation de leur
avoir, iiidis encore une eliaiice probable de nouveaux bénéfices. La transition s'opérerait ainsi sans perte et sans secousse, par une opération inverse de celle ' qui a absorbé les aacieaues banques locales dans le sein d'une trop vaste centralisation.
RKKOhMi, Diù LA UAiNQUE DK HiA.NCE
E&ameu des changenieats proposés dans l'orgaïusation de la banque de France.
— Mobilisation du espital. — Modification des conseiU de régence et d'eseompto. — Supprenion des avances sur titres. — Abaissement des eonpares. — Les trois premiers moyens admissibles» te demior i rejeter.
— Autres mesures à prendre. — Attribution d'un intérêt aux dépôts. Réduction progressive des bénéfices au delà d'un taux maximum d'escompte. — Taux différonti^'ls d'eicompte pour les liivorses espèces de papier. » Émauoipatiou des succursales. — Résmnc et conclusion.
U se passera peut-être longtemps eDcore avaut que la nécessité de la décentralisation du crédit soit
généralement reconnue, et que les circonstances en permettent la réalisation. Cependant, le monopole dv hi banque de France continuant de subsister, ne serait>-il pas possible d'apporter à l'organisation et à la marche de ce grand établissement, quelques modifications l'avorables aux intérêts généraux du travail et du commerce? Dans son exposé des motifs de la loi de 18S7, M. Yuitry disait : « Nous sommes tt loin de penser que, dans Tavenir, la banque ne « pourra pas recevoir encore de nouvelles amélio- « rations ; mais uous croyons que ces améliorations
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c( sont de celles qui ne se lient pas intimement à
<c la concession ou au renouvelh^mpiit du privilège, c< et que les besoins du public, Tintérét de la ban- « que elle-même, l'action du gouvernement amèii nent natw*ellement. » 11 n'est pas sans inlerùt de rechercher quelles seraient les améliorations Traimeut utiles et désiiai>ie^ qui peuvent rentrer dans ces sages prévisions de l'éminent organe du Conseil d*Ëtat.
Pâi'mi les modiûcatioQS qui ont été proposées dans ces derniers temps, il en est quatre sur lesquelles Tattention publique s'est principalement arrêtée; ce sont:
l"* La disponibilité du capital de la banque ;
2*^ La modilication du conseil de régence et du conseil d'escompte;
3" La suppression des avances sur titres;
4*" L extension de la circulation, par rabaissement du chiffire minimum des coupures.
Examinons ces diverses mesures.
Nous avons déjà exprimé notre opinion sur la mobilisation du capital de la banque, que nous considérons non-seulenient comme désirable, mais comme une nécessité absolue de la situation actuelle. Personne n'a oublié Theureuse révolution que prodidsit, en 1846, dans la situation de la banque, l'achat par l'empereur de Russie de ses rentes représentant un capital de 50 millions.
S30 CHAPITHB X.
La crise calmée presque instaQtaoément, Tes*
compte promptenieiit ramené à ses conditiujib iiui maies, telles furent les conséqueuceg de cette opé* ration, qui démontre avec éiddence à quel faible délicit dans rencaisse tiennent le \Àm souvent les crises en apparence les plus redoutables, et quelle intluence décisive exercerait, dans les moments dif* liciles, une réserve d une centaine de millions appartenant en propre à la banque et devenant tout à coup disponible. Nous avons précédemment indiqué combien est iUogique et périUeuse la situation d^un établissement qui fonctionne comme s'il n'avait pas de capital, et qui présente pour garantie du remboursement à vue d'ime masse énorme de billets, un encaisse tout entier d emprunt, à peine égal à la somme des dépôts en compte courant, exigibles à première réquisition. Nous avons signalé les conditions propres au commerce, à Tindustrie et à l'agriculture de la France, qui rendent plus spécialement nécessaire pour elle l'existence d*une puissante réserve métaUique toujours disponible. Cette nécessité est encore aggravée de nos jours par le développement des banques de dépôts et d'escompte, que nous avons signalé plus haut, et qui a pour effet de réduire la masse du numéraire flottant, ou le commerce pouvait trouver un aliment à ses besoins ; elle Test encore par l'introduction subite du régime de la liberté commerciale qui, abaissant toutes les bar-
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rières, nous expose au eontre-coup des crises étran^
gères, et rend la sagesse et la prudence au dedans, golidmres de la folie et de la témérité du dehors. C'était là ce que sentait vaguement Topinion publique, lorsque, par un mouvement cpie signalait M, Yuitry dans son exposé des motifs de 1857, elle se prononçait en faveur d'une augmentation du capital de la banque qui, pour elle, se conioudait avec un accroissement permanent et régulier de son en« caisse. Malheureusement, ThonorableM. Yuiti'y s'est complètement mépris sur le sens de cette opinion, lorsqu'il a avancé qu'elle ne réclamait cette augmentation de capital que comme un supplément de garantie, en cas de liquidation des opérations de la banque. 11 s'est laissé séduire par une théorie économique fausse et funeste, lorsqu'il a prétendu établir que le capital d'mie banque ne doit être qu'un cautionnement éventuel po\n les pertes qu'elle pourrait subir» et qu'il convient à ce titre de le dis* traire complètement de ses opérations pour l'immobiUser en foadb;> pubbcs, 11 a ainsi élevé à la hauteui* d'un principe une pratique regrettable, une erreur intéressée des banques et des gouvernements. Sans doute le capital des banqnes constitue pour le publie un cautionnement, une gaïaiitie supplémentaire de leur portefeuille ; mais il est encore et il doit être autre chose, savoir : le fonds de réserve de la circulation, le volant réguiatem* du mouvement coni*-
mercial, récluse de secours qui s'ouvre aux moments de pénurie poui* soulager les souffrances et prévenir la détresse. Le vice radical de Torganisation de la banque de France, aussi bien que de la banque d'Angleterre, c'est d'avoir méconnu ce caractère de leur capital, et de Tavoir entièrement soustrait à leurs opérations, pour n'employer que des fonds d'emprunt. L'opinion publique française de i 856, peu au courant des subtilités d'orgaaisation des banques, et se méprenant sur les réalités de fait, était pourtant dans la vérité de droit lorsqu'elle identifiait Taugmentatiun du capital de la banque avec un accroissement normal et permanent de son encaisse.
Quoi î dira-t-on sans doute, l'aut-il que la bîmijoe vende ses rentes, et qu'elle conserve la somme énorme de ISO millions en numéraire donnant dans ses caves ? Agir ainsi, ne serait-ce pas soustraire des valeurs importantes à l'activité productive, revenir à l'enfance du crédit, an régime des trésors d'État, tels que ceux qu'accumulaient les rois de l'antiquité et les despotes de l'Asie? — Cet argument n'a rien de décisif. D'aboid, le système des trésors avait de bons côtés, (l'est au trésor accumulé par l'avarice de son père, que Frédéric ÎI dut les moyens de soutenir une guerre formidable, et de créer la puissance prussienne. C'est dans le trésor formé par son économie et conservé aux Tuileries, que Napoléon trouva les ressources nécessaires pour cette admi-
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mble campagne de 1814, qiii aurait peut-être sauvé
la France, si son vivant trésor de soldats nVùt été plus épuisé encore que ses finances. Il est donc des circonstances oi\ l'on peut obtenir d'un trésor sagement réserve des résultats que l'on eût vainement poiffsuivis par tout autre moyen. Aussi, un trésor conservé par la banque n'a lini qui nous eti raye. Quimd bien même la banque devrait garder i 50 millions de numéraire improductif liu appartenant en piopre, ce ne serait pas pour elle payer trop clier le droit d'opérer fructueusement avec 7 ou 800 millions de papier, ni pour le public faire un sacrifice trop onéreux à la sécurité de la circulation et à la régularité de Tescompte. Au point de vue de l'intérêt général, 4i50 millions prélévés opportunément sur les 2S ou 30 milliards de capitaux mobiliers de toute nature que possède la France, ne constituent qu*une perte insensible ; mais cette i'ailjle perte serait ])ieii plus que compensée par l'élargissement du crédit qu'une telle réserve permettrait à la banque, et surtout par la restriction des oscillations de l'escompte. Oui pourra évaluer toutes les pertes, tous les manques à gagner que l'élévation de l'escompte à 6, 7 et 8 p. 100, le refus des bordereaux, la restriction des échéances causent an eonimerce et h l'industrie? Or, s'il est possible d'éviter le plus souvent ces pertes par la mise en réserve de 100 ou 150 millions, un tel avantage n'est-il pas hors de toute comparaison
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avec le préjudice que le prélèvement de cette somme BUT le fonds productif pourra causer au travail dans les périodes de prospérité? D'ailJeiu^s, cette réserve monétaire de la banque ne sera pas condamnée à une perpétuelle inactivité. Elle ne dormira dans ses caves que pendant les années de calme et d abondance. Mais dans les moments difficiles, qui deviennent de plus eii pins fréquents, elle devra être restituée à la circulation d'une main libérale. La banque pourra, dès lors, faire aussi souvent que le besoin s en manifestera ce qu'elle n'a lait qu'une fois dans le cours de son histoire, lorsque la vente de ses rentes à l'empereur de Russie lui rendit, pour un moment, cette réserve métallique à die propre, qu'elle devrait posséder toujours.
Mais il n'est pas absolument nécessaire que la banque conserve, dans les périodes de calme et d'abondance, la totalité de son capital en numéraire iuactif . On a proposé de consacrer tout ou partie de ce capital, lorsqu'il sera dégagé delà rente où il est immobilisé, à l'achat de lettres de change de premier ordre et à courte échéance siu* les places les plus solides de rétrani^er. Aux app^(^ehes d'une crise, il suffii^ait à la banque de suspendie ces achats pour rentrer naturellement, par l'échéance des traites, dans son capital, qu'( llt^ ferait revenir sous forme de numéraire ou de lingots. C'est ainsi que procéda la banque nationale de Belgique en l^oG et
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1857, £Ue s'était fonné en Taleurs étrangères une
réserve supplémentaire, qu'elle réalisa en temps utile, ainsi qu une partie de ses fonds publics. Par l'emploi ju^cieui de ces ressources, elle put maintenir son ebc'unipte à 3|p. 100 jusqu'au 13 octobre i8â7, et ne dépassa pas S ^ en novembre, quand la France et l'Angleterre subissaient des taux de 10 p. iOO, La banque pourrait encore, au moyen d'agences établies au dehors, faire des avances modérées et à court terme siu^ des effets publics étrangers, tels que fonds anglais, rentes hollandaises, belges ou allemandes, avances qu'elle cesserait et dont le montant rentrerait à ses caisses, dès que les symptômes avant-coureurs d'une crise commerciale poiiidiaient à riiorizon liiiiuicier. De telles coiribinaisous seraient sans doute moins faciles et plus laborieuses (juo la pratique actuelle, qui se borne à encaisser tranquillement des semestres de 3 p. iOO; mais elles seraient infiniment plus avantageuses pour le maintien de la régularité dans la circulation et de la modération de l'escompte. Elles seraient même plus sûres, en cas de commotions politiques • à l'intérieur, que l'immobilisation du capital de la banque tout entier en rentes françaises * .
}. T.n ce moment même, le gouvernement prussien se nx I en mesure de confriTr h la banque de Prusse la faculté de laiié îles avances 8ur valeurs tHr/mgh-cs ^ au moyen d'agenees t'7n/'//Vs à l'étranger^ faculté que nous réclamons pour la banque de France.
CnAPITRB X.
Si la mobilisation du capital de la banque est commandée par les nouvelles conditions dans lesquelles se meut cet établissement, d'importantes modifications dans son svstènic actuel d'administration ne
nous paraissent guère moins désirables. L administration centrale de la banque est encore régie par la loi des 24 ^enninal-4 lloieal an XI, et paries décrets dès 22 avril-2 mai 1806, et du 46 janvier 1808. Quinze régents et trois censeurs, élus au scrutin individuel par l'assemblée générale des actionnaires, composent, avec le gouverneur et deux sous -gouverneurs nommes par le chef de rÉtat, le conseil général de la banque. Les trois
Voici le texte du projet de loi présenté h cet effet, en février I865t aai Chambres prussienne» :
€ Art. 1*^ L& baDqoe de Prusse est autorisée à établir des comptoirs, des commandites et des agences sur des places de commerce allemandes non prussiennes, et à Cslre faire des afSsiresde banque sur ces places par des mandataires individuels.
a Art. t. Les dispositions du règlement de la banque du 5 octobre 1846, sur la création de succursales dans l'intérieur de la Prusse, seront applicables également aux succursales établies au dehors, avec cette modiflcaiion que ces dernières pourront escompter aussi des papiers étrangers au porteur et Ikire des prêts sur des papiers étrangers au porteur et des marchandises déposées à Tétranger« Les espèces de ces effets étrangers et marchandises étrangères, ainsi que l'élévation des prêts proportionnellement à leurs eonrs ou valeurs, seront déterminés conformément aax dispositions de Part* 86 du règlement de la banque.
« Art. 3. L.e ministre du commerce, de l'industrie et des travaux publics, chef de la banque prussienne, est chargé de l'exé* cution de la présente loi. m
{Momieurùn f6 février I86fi.|
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causeurs u'out pas voik déiibérative au couseil, bien qu'ils y assistent. Mais ils exercent une surveillance sur toutes les operatious de la banque ; ils proposent toutes les mesures qu'ils croient utiles, et si leurs propositions ne sont pas adoptées, ils peuvent en requérir la transciiption sui* le registre des délibérations. Aucune résolution ayant pour objet la création ou rémission des billets de banque ue peut être exécutée sans leur approbation. Leur refus unanime en suspend l'effet. A côté du conseil général, il existe un conseil d escompte, composé de douze membres pris parmi les actionnaires exerçant le commerce à Paiis. Ces membres sont nommes pai* les censeurs, sur une liste de candidats présentés par le conseil général en nombre triple des places a remplir. Ils sont alternaUvemeut appelés, suivant Tordre du tableau, à siéger concurremment avec un certain nombre de régents au comité des escomptes, qui est spécialement chargé d*examiner le papier présenté à la banque.
Les régents et les censeurs doivent posséder cha* cun trente actions delà banque, qui sont inaliénables pendant la durée de leurs lonctions ; les membres du conseil d'escompte, dix actions. Ëniin, aux termes de Fart. 1.3 du décret des 22 avril et 2 itiai 1800, le gouverneur doit, avant d'entrer en fonctions, justifier de la propriété de cent actions de la banque, et chaciui des sous-gouveruems de la propriété de
cinquante actious. Mais nous croyons que ces dernières dispositions n^ont pas toujours été rigoureusement exécutées, et s il en était ainsi, nous se-* rions loin de le désapprouver; car il nous semble que le gouvernement de la banque, représentant les droits de TÉtat et les intérêts généraux, devrait être entièrement désintéressé dans les opérations de cet établissement.
Le caractère le plus frappant de cette organisation, c'est la domination exclusive de l'intérêt des actionnaires dans tout ce qui touche à la direction du crédit. C*est de rassemblée des principaux actionnaires qu émanent les pouvoiis des régents et des censeurs; ceux-ci doivent être pris parmi les plus forts actiuniiuires. Les membres du conseil d'escompte sont nounnés par les censeurs, gros action^ naires, sur la présentation des régents actionnaires, et à la condition d être aussi actionnaires* Seuls le gouverneur et les deux sous-gouvemeurs , tirant leurs pouvoirs de la nomination du prince, sont indépendants des actionnaires ^ dont ils devraient ce« pendant faire partie aux termes du décret originaire.
Mais, en dehors des actionnaires et de VÉUii con* sidéré dans ses rapports financiers avec la banque^ il existe un troisième intérêt de premier ordre, sur lequel la conduite de ce grand établissement exerce la plus profonde influence : c*est celui de l'industrie et du commerce , qiu donnent en réalité à la banque
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le crédit qu'ils paraissent recevoir d'elle, et qui lui
fournissent , par le prélèvement qu'elle fait sur le produit de leur travail sous forme d'escompte, la presque totalité de ses bénéfices. Or, si l'intérêt de riiidustrie et du commerce est, sur quelques points, identique à celui de la banque , il en est parfaitement distinct et y est môme opposé sur quelques autres. Ainsi, la solidité de la banque et le maintien de son crédit importent également aux actionnaires de celle-ci et à Tensombie des classes industrielles et commerçantes ; mais , pour la fixation des taux d'escompte, pour 1 acceptation ou réUminatiun des effets présentés , Taccord cesse de régner. L'intérêt des actionnaires commande de retirer de l'escompte les plus gros bénéfices possibles, d'accepter tout le papier c|ui présente une solidité suffisante. L'in^ térêt génériii du travail productif exigerait, au contraire, que les bénéfices de l'escompte fussent restreints dans les plus étroites limites, que le papier admis à l escompte fût toujoui's de préférence celui qui représente les opérations normales et régulières de la production intérieure^ et qu'un refus inflexible fût opposé à celui qui, destiné à alimenter de graii^ des spéculations, des opérations à Tétranger^ peut amener 1 épuisement de rencaisse et la hausse de Fescomptei De ces deux intérêts o[>[)osés, le plus important et le plus respectable, c'est le second. Or, il est permis de se demander s'il est suffisam-
CUAPXIKË .\
meut représenté dans les conseils de la banque tels qu'ils sont actuellement constitués.
Le puissant organisateur de la banque de France avait pariaiLtanent senti la nécessité d'attribuer à Findustrie manufacturière et au commerce, une certaine part dans la direction de cet établissement. Il crut d'abord y satisfaire en statuant, par Tart. il de la loi du 24 germinal an Xï, que sept régents sur les quinine et les ti^ois censeurs seraient pris parmi les manufacturiers, fabricants ou conomerçants actiouiiaires de la banque. Cet état de choses fut modifié par la loi des 28 avril et 2 mai 1806, qui, sans rien innover quant aux censeurs, statua par son art. 9 que, sur les quinze régents, cinq au lieu de sept seraient pris parmi les manufacturiers , fabricants ou commerçants propriétaires d'actions, et que trois autres seraient pris parmi les receveurs généraux des contributions. Le conseil supérieur de la banque se trouve donc actuellement composé de :
Un gouverneur et deux sous^-gouvemeurs, nommés par l'Empereur ;
Trois régents receveurs généraux ;
Sept régents qid pourront être de simples actionnaires;
Cinq régents manufacturiers, fabricants ou commerçants.
On voit donc que sur dix-huit voix, six représentent plus spécialement TÉtat, sept les actionnaires,
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cinq seulement le commerce et Imdustrie, et encoi*e
à la condition d'être gros actionnaires de la biuique.
Mais, dans la pratique, cette représentation du commerce et de riiuiustrie est encore amoindrie. En effet, les fonctions de régent se sont concentrées entre les mains d'une classe qui, bien que rentriint a la rigueur dans la catégorie des comuierfauts, n'a néanmoins ni les même besoins, ni les mêmes intérêts, ni les mêmes manières de voir que les manufacturiers et les négociants ordiuaire>, classe que Ton caractérise en général par le titre de haute banque. Les graiids banquiers, parmi lesquels se rencontrent d'ailleurs des honimes au^si éminents par leur intelligence que par leurs richesses, se consacrent presque exclusivement aux emprunts d'États, à Torganisation des vastes entrepi ises de travaux publics, aux grandes opératiuiis de change international et d arbitrages sur les fonds publics et autres valeui's de bourse. Ils se tiennent en générai en dehors de 1 iiidustiie manufacturière et du commerce des marchandises usuelles. De là résulte nécessairement chez eux une piédilectiou marquée pour le papier créé en vue des opérations qui constituent leur spécialité, dit papier de banque, et une moindre estime pour le ptipier du commerce et de rindustrie ordinaire. De plus, comme tous les principaux banquiers du nictude sont en relations continuelles, ont à chaque instant besoin les uns des
autreSfilestinévitable que leurs signatures ne soient
Fubjct d'iiiie faveui' tuuti^ spéciale de la part d'un établissement de crédit dirigé par quelques-uns d*entre eux. Ces signatures justifient sans doute cette faveur par leur solidité et leur houuiabilité, et, en principe, on ne saurait blâmer un capitaliste cscDiîîptaiit avec ses propres fonds de préférer remplir son portefeuille de papier de banque, plutôt que de papier industriel et commercial.
Mais pour une banque qui opère avec des billets liduciaires et un encaisse précaire, la situation n'est pas la même que pour un escoiiipteiii privé. Son premier soin doit être d écarter de son portefeuille le papier qui peut donner lieu à des demandes de numéraire, et d'accueillir de préférence celui qui n'est pas créé en vue d'exportations métalliques. Or, le papier de 1 industrie nationale et du conunerce intérieur présente, par sa nature même, ce dernier caractère, tandis que le papier de Banque revêt au contraire fort souvent le premier. L'un n'a poui* objet que de faciliter la production normale et les échanges quotidiens, qui varient assez peu et lais* sent dans le pays le numéraire dont ils ont momentanémentbesoin ; l'autre est l'instniment des grandes opérations internationales, qni se soldent eu métaux précieux dont le retour est lent et incertain. La conservalion de 1 encaisse et le maintien du bas prix de l'escompte exigent donc que, dans une banque d é-'
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miâsioû bieu adaûuisUée, le papier commercial et industriel soit admis de préférence, et que le papier de banque, quelque solidité qu'il présente d'ailleui^s, soit autant que possible écarté. Mais, pour obtenir un tel résulUil, il iaul que l'administratiou en soit couiiée à des commerçants et à des industriels» et soustraite autant que possible à Tinfluence des ban« qmers proprement dits.
Que si, au contraire, cette dernière influence pré* duuiiue, un ^erra le papier de l)anque admis en grande abondance. Les exportations de numéraire s*ensuivront. Alors il faudra recourir à Télévation de Tescompte, puis au triage des bordereaux. Dans ce triage, on refusera ou on restreindra d'abord le crédit aux négociants et aux industriels, tout en continuant d'admettre le papier de banque, comme offrant une solidité supérieure ; c'est-à-dire que Ton écartera le papier qui n'offre aucun danger pour rencaisse, et que Ton recevra celui qui le menace incessamment. Ce ne sera qu au dernier moment, quand le mal sera consommé, que l'on se décidera à refuser certaines signatures dominatrices, quil aurait iullu dès l'abord écai-ter. Si, de plus, 1 intérêt des actionnaires concourt seul avec celui de la haute banque à la direction du crédit, ou s engagera dans la voie que nous venons de retracer, d'autant plus ai* sèment que l'élévation exorbitante de l'escompte, qui en apparaît comme le terme et le remède, ne sera pour
les actiûuuaii^es qiruiie nouvelle source de bénéfices.
Or une banque unique et privilégiée, dispensatrice du crédit et régulatrice de la ciixulation sur toute la surface d'im vaste empire, ne saurait être considérée comme une société ordinaire, n'ayant d autre principe de conduite que 1 intérêt de ses actionnaires, les idées et les préférences d'une classe pai'ticulière de hauts financiers. Elle est avant tout un grand établissement d utilité sociale, investi d iiiio sorte de droit régalien qui doit être surtout exercé pour le plus grand avantage de Tindustrie, du conmierce et du public en général. En comparaison d ua si grand pouvoir et d'une mission si élevée, l'intérêt des actionnaires ne peut occuper qu'un rang secondaire, surtout au point de vue de la quotité des bénelices, qui seront toujoui^s âufiisamment rémunérateurs. Pour rendre la marche de la banque conforme à ces principes et la ramener au véritable esprit de son institution, il n'existe qu'un seul moyen : c'est de faire dans le conseil supérieur une lai'ge place aux intérêts généraux, d'en ouvrir Faccès à des représentants éminents du négoce et de ImdusU'ie manufacturière, désignés, comme les membres des tribunaux de commerce, par l'élection de leurs pairs, et soumis à une obligation inverse de celle qui est imposée aujourd'hui à tous les administrateurs de la banque, c'est-à-dire à la condition de n'en point posséder d'actions pendant toute la
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dui*ée de ieui* exercice. De plus, il serait boa que les hautes connaissances théoriques fussent repré* seatées dans le conseil supérieur, ne fiit-ce qu'à titre consultatif, par un certain nombre d'hommes spéciaux, dont la caiididature pourrait être désignée par les corps savants légalement constitués, ou par une commission prise dans le sénat et le corps lé^ gislatif. Daus tous ces choix, Finiluence directe du pouvoir exécutif devrait être autant que possible écartée. .Nous avons vu effet iiitiiates fois signalé, dans le cours de cet écrit, combien il importe, pour la sécurité et la régularité du crédit, qu'une banque à mouopule unique soit indépendante à Tégard du gouvernement, avec lequel elle est souvent appelée
à traiter de puissance à puissance, et auquel elle n apporte un concours vraiment utile qu'autant qu'il est libre et désintéressé.
Si rorgauisation de la banque avait été modelée sur ces principes, il est probable que nous n'aurions pas vu, depuis 1852, cet établissement accepter trop i'aciiemeut la périlleuse mission de l'aire des avances sur titres, donner à la spécidation des encouragements regretttdjles pai* 1 abaissement anomal du taux de Tescompte, imposer à Tindustrie et au commerce sérieux de cruelles souffrances, par la surélévation de ce taux, pai^ la restriction des échéances; faire peser, en 1886, toutes ses rigueurs sur le paj^ier payable en province, qui aurait dû au contraire
6ti« tûi\)Qurg admiâ; sa livrer à des achats d'or à prime ausgi coûteux qu*meffloaoeg ; enfin accepter, parce qifil î>'agissait de papier de banque, pour trente^quatre millions d'effets tirés par des banquiers grecs sur leurs correr^poiidaulh de Pai i> et de AfarseiUe, en vue d opérations d'empruuts et d'agio-* tage, effets connus sous le nom de valeurs levan^ tineSy et qui, demeurés longtemps en souiiraiice, ont exposé le capital même de la banque aux plus sérieux dangers qu'il ail jimiais euurus.
La convenance d apporter de proi'ondes modifications à Torganisation actuelle de la banque nous paraît doue justifiée par de graves raisons d'intérêt public. 11 en est de même du troisième point que nous vivons si^iiali' plus haut : 1 opportuidté de sup-^ primer les avances sur rentes et tities de chemins de fer. Nous ne saurions trop le redire, la seule contre-valeur normale de la monnaie iiduciaire, c'est le bon papier de commerce, qui constitue des créances invariables, à échéance fixe, d'iui recouvrement certain et prochain. Une banque qui remet ses billets contre de bons effets commerciaux, ne fait que substituer un instrument de circulation plus pariait et plus général à des valeurs qui étaient déjà ellesmêmes, daus une certaine mesure, un instrument de circulation. ËUe a donc la certitude de ne point excéder, par ce mode d'émission, les besoins réels du mouvement commercial. De plus, ie papier escompté.
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8H1 a été conTenablement choisi, représente toujours des richesses mobilières facilement réalisables, des marchandises prêtes à être liwées à la consomma-^ lion. Il n'en est plus de même lorsqu'une banque fait des avances sur titres de bourse. Au lieu de remplacer un instrument de circidation commerciale par mi autre, elle émet de la monnaie fiduciaire contre des valeurs représentatives de fonds immobilisés, elle fait presque un pr^t hypothécaire, opération qui, de Taveu unanime des hommes compétents, est la plus contraire à Tessence des banques. Toute garantie d équihbre entre les émissions et les besoins réels de la circulation est perdue, car il n*y a aucun rapport entre ces besoins et ceux que les porteurs de titres peuvent momentanément éprou* ver. Si, par suite des mouvements de la spécidation à la bourse, de larges avances sont demandées à la banque, elle ne peut y subvenir qu'en entamant son encaisse ou en émettant de nouveaux billets qui, pour peu qu'ils se trouvent en excès, viennent s'échanger contre du numéraire. Les avances sur titres ont donc cet eifet inévitable, ou d amoindrir les réserves métalliques de la banque, ou de grossir le chiffre de sa circulation, et d'aggraver par là les chances de présentation des billets à remboursement. La situation de la banque serait à la fois phis conforme aux principes et plus sure, si cet établissement renonçait à ces avances*
Pour rendre ceci plus sensible, prenons un des
derniers bilans de la banque de France, par exemple celui du 17 novembre 1864, correspoadaut à une situation difficile et à un taux d'escompte trèsélevé. Nous y trouvons un encaisse métallique de 284,275,966 fr., une circulation de billets de 733,661,328 fr., et des avances sur titres divers s'élevaiit ensemble à 70,604,210fr. Supposons que, du jour au lendemain, la banque ait pu liquider toutes ces avances; le montant en sera rentré dans ses caisses ou en numéraire ou en billets. Or, dans le premier cas, rencaisse se trouvera grossi de 70,604,000 tr. t t porté à 354,879,000 IV., contre une circulation de 733,661,000 fr., c'est-à-dire à peine doulile de l'encaisse; dan» le second, l'encaisse sera resté stationnaire, mais la circulation aura été réduite de 70,604,000 fr., et ne sera plus ((ue de 663,037,000 fr., somme qui n'a rien d'exagéré en présence d'une réserve métallique supérieure li 284 millions. Que si les avances étaient rentrées partie en numéraire, partie en billets, les chiffres relatifsde rencaisse et delà circulation seraient différents; mais la situation de la banque serait toujours proiondémentaméliorée. Ëlleleseraitencorebien davantage, si Ton avait pu l'aire disparaître du bilan Tavancc de 60 millions faite à 1 État, avance plus contraire encore aux vrais principes en matière de banque que celles faites sur titres^ et qu U tJst regrettable de voir
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se perpétuer en temps de paix. Ces» 60 millions se trouveraient en plus dans l'encaisse ou en moins dans la circulation, et la situation de la banque serait non- seulement suffisante, mais pleinement prospère et rassurante. Elle comporterait un taux d'escompte à 4 p. 100 au lieu de 7, chiifre correspondant à Vépoque prise pour exemple.
On voit, par ces chiffres irrélutables, de quel immense intérêt il est pour le commerce et pow Tinduslrie, que la banque cesse de faire des avances aux porteurs de titres de bourse et d'être le préteur permanent de l'État, n y a là une réforme aussi facile à réaliser que féconde en hemeuses conséquences ; aussi espérons nous qu'elle n'aura pas été sigiialée en vain aux grands pouvoirs publics et à la banque elle-même.
Il ne nous reste plus à apprécier que la dernière . des quatre mesures signalées plus haut, sur laquelle 1 attention publique a été récemment appelée par plusieurs organes de la presse : Textension de la circulation de la banque, par le recours aux petites coupures. Nous ne saurions nous associer à la faveur dont cet expédient a été Tobjet de la part d'un grand nombre d'honunes éclairés. Si nous n'avons pu approuver, sur d antres points, Torganisatiou e( la marche de la banque de France, eu revanche nous considérons comme un titre d'honneur pour elle, la résistance qu'elle a constamment
CDAPITRE \,
opposée à l abaissement exagéré du chiffre minimum de seg billets. Nous avons développé^ daas la pre« mière partie de cet écrit, les i;ravt's raisons ccuiiu' miquefi et mêmes politiques qui imposent à la France, plus qu'à tout autre pays, le devoir de maintenir sa circulatiuu soiideuieiit assise sur une base métallique. Il est donc inutile de les reproduire ici, liornons-iiuus à faire observei que si, par rémission des petites coupures, la banque parvenait à grossir le ehifire de sa circulation de ISO ou 200 mil^ lions, le l>iea-étre momeutané qui pourrait accom' pagner cette diffusion de la monnaie fiduciaire serait iné\itableiïient suivi de iiuuvelh^s et plus graves difficultés. En effet, cet accroissement de la masse de billets circulants exigerait une augmentation proportiouuelle de rencaisse métiillique. Ur, lorsque la banque a déjà tant do peine à maintenir sa réserve de numéraire à uu niveau convenable, en présence d'une circulation dont la plus faible coupure était naguère de 100 francs, serait-il prudent de la placer en face d une diiliculté plus grande encore ? Cette difficulté, résultant de Télévation du total du papier tiduciaire, serait aggravée par la raréfaction de numéraire, qu amènerait inévitablement la diffiision des petites coupm*es dans les dernier8canaux.de la circulation.
Dans son rapport du S avril 1847, Fhonorable M. Beuoist d'Azy, appréciant la proposition de
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créer des billets de 100 francs, qui fut alors repou&sée, disait : « Admettre des biiiets de iOO fr. « avec une liberté illimitée et sans autre garantie (( que la souuiie de numéraire à conserver en caisse, « dans la proportion d'un tiers des billets émis, « c'est se jeter dans une voie aventureuse, dans la* « quelle peuvent se trouver de grands dangers^ « sans autre garantie qu'une mesure dont Finefft^
« cacité a été démontrée
Le ministre des finances et les gouvemelU' et (f sous-gouverneurs de la baïKiii»^ s'opposent vi\e- " ment à cette création des billets de 100 Irancs. a Ils reconnaissent bien qu'ils seraient d'un emploi u commode et facile ; mais par cela même ils y u voient tous les dangers que nous avons signalés c( comme conséquence d'une circulation exagérée. t( Us n'admettent pas une limit*atiou possible, par- « ceque l'exigence du commerce forcerait la main i( à la banque, qui aui ait peine à se défendre sur le n terrain de restriction qui lui serait tracé. Plus « que toute autre, la circulation des petites coupures (( leur parait propre à faciliter l'exportation du nuc< méraire, dont les petits billets prendraient plus « aisément la place. Shus doute, ce numéraire dé- « placé viendrait à la banque, et il ne peut en res-* c< sortir que pour les besoins du pays ; mais autre c( chose est de voir le nuinéi aire dans tous les ca- « naux de la cii'culation, d'où aucune grande spé«
CBAPITRE X.
i< culatioa ne peut Textraire en gi*ande masse et
« dans au temps très-court, ou de le voii dans les « caisses de la banque, d où un besoin subit à « rétranger, une variation dans les changes, peut i< toujours l'extraire par uu mouvement rapide, qu il a ne dépend pas d'elle d'arrêter, à moins qu'elle « ne refuse l'escompte ou qu'elle n'en élève le <c taux; ce qui amène une grande perturbation « commerciale. »
Fi'appé de ces considérations, le iégislatem* de 1847 n'admit que le billet de 200 francs et repoussa celui de 100 iraucs. Mais en 1852, cette dernière coupure fut autorisée, sous riniluence des pai*tisans de Fextension de la monnaie fiduciaire. Depuis lors, elle ligure pour environ 200 millions dans la circulation totale de la banque de France ; mais, depuis lors aussi, nu us avons vu l'encaisse en délicit presque permanent, l'escompte à un prix élevé ; et il a fallu, en 1887, autoriser la banque à le porter à volonté au-dessus de 6 p. 100, pai' une dérogation imique à la législation du pays, qui aurait paru mon:5ti ueuse et impossible ([uelques années auparavant. Sans prétendre que l'émission du billet de 100 francs soit la seule cause de ces graves embarras, n est-on pas fondé à soutenir qu'elle y a contribué pour une part notable, et que les faits ont ainsi justifié les appréciations prophétiques du rapporteur de 1847?
RÉFORME DE LA BANQUE DE FRANCS
L'article 9 de la loi du 9 juin 1857 a donné à la
banque de France la faculté d'abaisser à 50 francs la moiiidie coupure de ses billets. La banque a hé-: sité pendant cinq ans à user de cette faculté, et c'est seulement en 1864 qu'elle s'est départie de cette sage réserve. L'émission du billet de 50 francs, qui devait, au dire des partisans des petites coupures, exercer la plus heureuse inliueiice, en suppléant à la rareté du numéraire, n'a pourtant pas atténué la crise qui a éclaté peu de mois après cette mesure ; peut-être serait-on fondé à dire qu'elle l'a au contraire aggï'avée, en grossissant la circulation de la banque en présence d'un encaisse déjà insuffisant. Aussi n'hésitons-nous pas à considérer l'émission des billets de 50 francs comme une mauvaise mesure, surtout si la banque y cherchait un moyen permanent d'accroître la masse de son papier fiduciaire. L'émission du billet de 50 francs ne nous parait admissible que comme un expédient temporaire, destiné à combler un déficit momentané citais les canaux inférieurs de la circulation, et analogue à la fameuse remise au jour des vieux billets d'une livre, par laquelle lu banque d'Angleterre remédia en 1825, à une subite pénurie de numéraire. Lancée pour un moment dans le torrent circulatoire, cette coupui e doit en être retirée dès qu'elle commence h revenir dans les caisses de la banque. Pour cela il suffit d'annuler, sans ks remplacer, les billets de
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50 lïaacB que iout rentrer ieb eiicaibïieineiils et les échanges journaliers. Réduite à ce rôle de ressource éventuelle et temporaire, la cou^juk* de [)0 tV. peut être à la rigueur tolérable, et ne pas aggraver sensiblement la situation déjà si tendue delà banque de France. Mais c'est une ressoui'ce dangereuse, dans remploi de laquelle on ne saurait apporter trop de réserve et de prudence.
Nous n'ignorons pas que les partisans des petites coupures peuvent invoc[uer Texemple de la Prusse, où Ton est descendu jusqu au billet d'uu tlialei (3 fr. 71 cent,), sans qu'il en soit résulté jusqu'ici de notid)le8 iiicouvéïiiuiits. Uah il faut remai'quer que les points de départ de la France et de la Prusse, , dans rbrganisation delem*s moyens de circulation, sont entièrenient différents. Au moment oùFune et Fautre sont entrées dans les voies du développement
industriel et cumnnirial, la France possédait beaucoup de numéraire et la Prusse en était très*pauvi'e« Pour se procurer en suffisante quantité Finstrument de circuiatiou métallique, celle-ci auriûL du faire de grands sacrifices, exporter beaucoup de produits
et ne recevoir en contre-\aleLir que des espèces, par elles-mêmes improductives. Cela lui était difiicile, et peutrétre impossible* Elle a donc recouru, faute de mieux, au papier fiduciaire ^ yuant à la France qui était au contraire très^riche en métaux précieux, il s'agissait de savoir si elle renoncerait à un uisti u-
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lueiit de circulation plus coûteux, il est vrai, mais plus sur et dont les frais étaient déjà faits, pour y substituer le papier plus économique, mais aussi plus dangereux. Me a sagement préféré la conservation dum««itum métallique, elle moment n'est pas veiju pour elle d'y renoncer. De plus, la Prusse n'a qu'un commerce extérieur beaucoup moins développé que le nôtre ; elle importe moins de matières premières et de substances alimentaires, et se trouve par conséquent beaucoup moins exposée à des demandes subites de numéraire venues de l'extérieur. Elle a eu la sagesse de consacrer exclusivement ses ressources au développement intérieur de son agricultun^ et de son industrie, et ne s'est pas abandonnée à la périlleuse ambition de commanditer les travaux publics et de soumissionner les emprunts d'États étrangers. Ses liuances sont grevées d'une dette moins lourde et administrées avec plus d'éco* numie que les nôtres. Enfin, sa situation politique est depuis longtemps moins agitée et moins menacée que celle de la France. Tontes ces raisons lui ont permis de donner une plus grande extension à sa circulation fiduciaire. Cependant, cette extension est loin d'être sans danger, et l'on peut predn e presque à coup sûr qu'une grave crise politique, une guerre étrangère sérieuse, un déficit important dans les récoltes, sutHimt pour déterminer dans ce pays la suspension des payêm^ntâ métalliques et pour le pré-
cuAriTHi: \.
cipiter dans le régime du papierHorionnaie. L'exemple de TAutriche et de la Russie qui, elles aussi, avaient eu recours dans les temps calmes aux petites coupures, et qiii aux premières difficultés, ont du subir toutes les misères qu'entraîne la disparition du numéraire et le règne exclusif d'un papier avili, cet exemple suffit pour dcmuutrer combien la ti-ansition des petits billets fiduciaires au papier-monnaie est facile et rapide. Aussi persistons-nous à considérer la proscription du régime des petites coupures en France, comme un acte de sagesse et de patriotisme. Si jamais, ce qu'à Dieu ne plaise, nous devons, dans ime épreuve redoutable, recourir à la suprême ressource du papier monnaie, sachons du moins ne pas ' la rendi^e trop immédiatement nécessaire et ne pas Tescompter d'avance, en remplissant les derniers canaux de la circulation de misérables chiliions, qui en chasseraient tout le numéraire.
Nous avons exprimé notre opinion motivée sur les principales modifications du régime de la banque auxquelles le sentiment public a paru, dans ces derniers temps, attacher le plus d'importance. La mobilisation du capital de la banque, une réforme de son administration, destinée à réduire Finfluence de 1 intérêt des actionnaires au profit des intérêts généraux du commerce et de l'industrie, la suppression des avances sur titre et à l'État : telles sont les trois mesures pratiques qui nous paraissent com-
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mandées pai* la nalui*e des choses et par les circonstances; mais nous persistons à écarter comme téméraire et oppcisée aux vrais intérêts du pays toute nouyelle extension de la circulation par rabaissement des coupures. A côté de ces trois mesures capitales, il en est quelques autres sur lesquelles l'attention publique a été moins généralement appelée, et qui exerceraient pourtant une heureuse influence sui* la marche de notre principale institution de crédit. Ces mesures seraient :
1° L attribution aux dépôts laissés ou remis h la banque d'un intérêt croissant avec le taux de Tescompte.
2* La réduction des béuétices de la banque en proportion de Télévation de l'escompte au-dessus d'un certain taux.
3"" L'établissement de taux d'escompte différents pour le papier de Tindustrie et du commerce intérieur et pour le papier de banque et de chiuige.
4^ Une plus grande indépendance des succursales, à Tégard de rétablissement central.
Expliquons brièvement le but et la portée de ces réformes
Lorsque la banque était le seul établissement qui ouvrit un asile sûr aux capitaux momentanément disponibles, et qui offrît aux gens d'affaires l'avantage de solder leurs ti^ansactions par mandats et virements de parties, on comprend qu'elle ne servit
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aucun nitérêtaujL boides de comptes coui*auts et aux dép6tâ laissés ou mis entre ses mains. La commodité des comptes couvants et la sécurité du dépôt suffisaient pour appeler dans ses caisses des sommes considérables cpii, si ell*>8 étaient versées en numéraire, grossissaient son encaisse, et si ellt'S rétaient en billets, réduisaient sa circulation. Mais il n'en est plus de même aujourd'hui. Plusieurs grands établissements, revêtus d'uu caractère public, se sont ^ fondés pour offrir aux capitaux flottants les mêmes facilités de compte courant et la même sécuiité de dépôt que la banque de France, réunies au tout puissant appât d'mi intérêt qui s'abaisse ou s'élève suivant le taux de l'escompte. Ce dernier avantage a détourné vers ces établissements une très-grande partie des capitaux t[ui venaient autrefois chercher asile à labanque de France, dont les dépôts sont bien loin d'avoir suivi une progression con^espoiidaute h celle de sa circulation, si même ils ne se sont réduits dans leur chiffre absolu. Cette réduction des dépôts est une des principiiles causes de la disproportion presque permanente de rencaisse de la banque relativeim iit à sa circulation. dOO ou loO luillioiis de dépôts en plus dans les caisses de la banque feraient immédiatement cesser cette- disproportion, car ils seraient représentés soit par du numérah*e en plus dans ses caves, soit par des billets en moins entre les mains du public. Sans doute le pas>if de la
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banque serait grossi du montant de ces dépôts ; mais
son encaisse étant augmenté et sa circulation réduite de chiffres équivalents ensemble au total de ces dépAts, sa situation sf r;ul eii ivalité fort améliorée et comporterait un taux d'escompte moins élevé. Or, én présence de la concurrence des autres établisse* monts de crédit, ce résultat ne peut être évidemment obtenu que si la banque de France attribue, elle aussi, un iiiténl. aux dépAts et aux soldes des comptes courants, intérêt qui poui ra être très>faiblo quand rencaisse sera 'abondant, mais qui devra s'élever aussitôt que la réduction de celui-ci rendra imminente la hausse de Tescompte.
Une telle réforme est d'autant plus ur( pssaire que la banque de France, en haussant le taux de Tescompte pour protéger son encaisse, sans rien faire pour retenir les dépôts, se place en partie dans uue situation illogique et contraire à son but, ainsi que nous Tavons déjà fait observer, lui ( ff('t, Télévation du taux de l'escompte, forçant les négociants à user de toutes leurs ressources disponibles et offrant aux capitalistes Toccasion de placer fructueusement leurs fonds en bon papier de commerce, convie les uns et les autres à retirer de la banqut^ leurs suides de comptes courants et leurs dépôts improductifs, pour en faire un utile emploi. Or ce retrait est tout aussi menaçant pour rencaisse que la présentation des billets à r^'mboursement. H a même été constaté
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que, dans la plupart des grandes crises, c'est le
retrait des dépôts, bien plus que le rembourMiiient des billets à vue, qui amène i épuisement de l'encaisse. L'attribution d'un intérêt élevé, retenant les dépôts ou en provoquant de nouveaux, serait donc dans ce cas un remède plus efficace et plus direct que la hausse de rescompte. Elle aurait déplus Tavantage de faire cesser Tanomalie que présente raccroissement du bénéfice des banques par l'effet de cette liausse, eu présence des soutlïances universelles de rindustrie et du commerce. Mais c'est pré^ cisément ce dernier avantage qui paraît aux banques à monopole im horrible inconvénient, et qui leia* fait trouver mille mauvaises raisons pour proscrire une mesure juste, utile et généralement pratiquée par tous les autres établissements de crédit.
On a récemment proposé en Belgique d'imposer à la banque, toutes les lois qu'elle élè\pra!t son escompte au-dessus d'un certain taux, l'obligation de réescompter des effets tirés de son portefeuille commercial à toute personne qui viendrait lui offrir soit du numéraire, soit ses propres billets, et cela en bonifiant sur le réescompte un intérêt inférieur de 1 pour 100 seulement à celui perçu sur les escomptes. Les effets ainsi réescomptés avec l'endossement de la banque ne seraient plus admissibles dans le portefeuille de celle-ci. (le système de réescompte constituerait, dit-on, un appel efficace
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adressé aux capitaux flottants du public pour la reconstitution de rencaisse et la réduction de la circu*lation. La banque, en cas d'élévation extraordinaire de l'escompte, devieudimt ua simple intermédiaire entre les négociants qui ont besoin de crédit et les détenteurs de capitaux réels, eu pi élevant seulement 1 pour 100 pour prix de son tratail et de sa garantie. Une telle combinaison suppose, comme condi*tioa nécessaire de succès, l'attribution aux dépôts détenus par la banque d'un intérêt égal à celui qui serait bonifié sur le réescompte. Sans cette attribution, en effet, les possesseurs de sommes déposées sans intérêt s^empresseraient de les retirer, pour les échanger contre des eitets réescomptes à gros nilerét. La banque perdrait donc d'un côté ce qu'elle recevrait de Vautre. Mais l'attribution d ua intérêt aux dépôts rend par elle-même inutiles toutes ces combinaisonscompliquées de réescompte. En effet, la solvabilité de la banque et le taux d mtérét étant, dans les deux cas, les raisons décisives qui retiennent et attirent les capitaux disponibles, il n'y a aucun avantage à offiir à ces capitaux la garantie supplémentaire des signatures commerciales existantes sur les effets réescomptes. La seule combinaison simple et pratique consiste donc à attribuer un intérêt aux dépots, ou à émettre des obli^^ations de la banque à échéances fixes portant intérêt, ce qui n'est qu'une autre manière de provoquer les dépôts.
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Si cette mesure continue à êti'e repousftée, il faudra tôt ou tard en adopter une autre pour mettre un terme à une aiiunialie qui révolte à bon droit la conscience publique, et contre laquelle le législateui* a cherché à se prémunir par des moyens désormait^ reconnus insuffisants. Le bill de 1844 a statué que, toutes les fois que la banque d'Angleterre excédera, en vertu d'uiu autorisation spéciale du gouvernement, les limites normales posées à son émission, le bénéfice résultant de rémission supplémentaire appartiendra tout entier à l'État. La loi du 9 juin 1857, article 8, établit que les bénéfices qui seront résultés pour la bMuque de rélévation de Tescompte et de rintérôt des avances au-dessus de 6 p« 100, seront déduits des sommes annuellement partageables entre les acliunnaires et ajoutés au fondo social. On voit que le danger de laisser les banques intéressées à élever indéfiniment le taux de leurs escpmptes a été prévu dès Torigine, en Angleterre . et en France. Mais les moyens édictés pour le con-* jurer maut^ueut coaipiétement le but. Le systimo anglais laisse la banque profiter de la totalité du bénéfice réalisé sur le montant de sa circulation normale par rélévation de l'escompte; le système français abandonne à la banque tous les bénéfices résultant de l'élévation de l'escompte jusqu à 6 p. 100. taux déjà très-élevé, et lui laisse encore tous ceux qui proviennent d'une surélévation au-
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dessus de ce taux, sauf à les capitaliser sous forme d'une réseno, cpii df^viont la propriété des actionnaires. Dans Tun et lautre cas, les banques sont directement intéressées à la hausse indéfinie de Tes*^ com{)te.
Or, c'est précisément le contraire que la justice, la moiale et 1 iiiU ri't public commandeiit d établir. Pour obtenir ce résultat, il suffit d edicter la dis** .position suivante :
^< Les lK''ai''ii(*('s qui seront résultés pour la banque de rélévation de Tescompte au-dessus de 4 p. 100, plus uiio somme égale au dixième desdits bénéfices, appartiendront à TÉtat et lui seront payés parla banque, comme prix de son privilège. »
Ku d'autres termes : Toute éléAation de l'escompte au-dessus de 4 p. 100 obligera la banque i\ tenii' compte à l'fttnt d'une redeviuice é^ale à 1 .10 par chaque unité dont le taux de 4 p. 400 sera excédé.
Pnr suite de cet te mesure aussi simple que juste, les bénéfices de la banque subiraient une réduction proportionnelle à Télévation de l'escompte au-dessus du taux normal de 4 p. 100. Le tableau suivimt fait ressortir quelle serait la nouvelle répartition des produits de Tescompte entre la Itaïupie etl Ktat pour des taux compris entre 4 et 10 p. 100.
tO
On poiiiTait adopter pour le partage des produits de Fescompte entre la banque et FÉtat un autre point de départ, soit 8 au lieu de 4 p. 100, et une autre base de répartition, pai* exemple, attribuer à l'État 1,20 au lieu de l,iO par chaque I p. 100 de surélévation de l'escompte *. L'important, c'est d'établir un principe qui intéresse directement la banque au maintien d'un taux modéré de Tes-
1. Voici quelle serait, dans celte dernière liypothèsc , la réparti lion des profils de rescompte entre la banque et l'Ktal , en preiiàiil toujours pour maximum régulateur le taux de 4 p. 100 :
Taux d'etcompte.
Part de la banque.
Part de l'État.
Digiti/oû by Goo^lc
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compte, qui Tassocie dans une certaine mesure aux
souffrances que Télévation exâpérée de l'intérêt inllige à iiadustiie et au commerce, et mette un terme au douloureux contraste que présente un établissement privilégié s'enrichissant de la détresse générale, qu'il a le pouvoir de préparer par ses fautes et de faire éclater par ses rigueurs.
Ce serait presque l'aire injure à la perspicacité du lecteur que d'insister plus longtemps sur la convenance d'une mesure contre laquelle il n'y a pas un seul argument sérieux à invoquer. Cette mesure devrait être également appliquée aux banques provinciales, si jamais on se décidait à les rétablir. Sous sa bienfaisante influence, on verrait les banques montrer, dans les périodes d'abondance et de prospérité , une prudence et une réserve qui leur ont quelquefois manqué. Stimulées parle tout-puissant aiguillon de Tintérét personnel, elles s'attacheraient à réunir leurs ressources en temps utile, à réfréner dès l'origine les excès de la spéculation commerciale, à prévenir les crises, au lieu de les laisser se former pour leur opposer trop tard une répression brutale, mais lucrative. Elles deviendraient véritablement alors les organes supérieurs et les régulateurs du commerce et de Findustrie, et ne sauraient jamais encourir le reproche d'en être les parasites et les tyrans.
Il est inutile d'entrer dans de longs développe-
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mmtê sur les deux dernières mesures que nous
avons indiquées comme d'atlles corn etifs du monopole de la banque unique, et du pouvoir qui lui est attribué d'élever à volonté et sans limite le taux de l'escompte. La plus importante consiste dans réU\blissement de taux d'escompte différents pour le papier de Tindustrie et du commerce intérieur et pour le papier de banque et de change. Il est évi* dent que le papier de la première catégorie ne fait courir aucun dnng'er à rencaisse de la l^anque, et qu'il n'est jamais créé en vue de la spécidation ou de l'exportation du numéraire. On'un fabricant de toiles tire des traites sur le marchand de nouveautés qui lui a acheté ses produits et les remette à mn escompteur qui les présentera à la banque, quim maitre de forges agisse de même pour se couvrir de la vakur du fer qu'il a livré h ses correspondants, on cherche en vain quel inconvénient pourrait ré* sulter pour la hanque de l'admission de ce papier à bas intéri'^t. ^lais, que des Ijaiiquiers de Vienne, de Turin ou de Constantinople tirent sur leurs correspondants de Paris au profit d'un troisième banquier qid vient présenter les traites à la banque, pour se procurer de Targent au moyen duquel on escomptera h haut prix des obligations du gouveinement autrichien, italien ou ottoman ; que des spéculateurs en sucre ou en coton fassent venir de l'étranger dix fois plus de marchandises qu'ils n'en peuvent
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payer, pour l68 mettre en entrepôt et déterminer une
hausse factice ; qu'ils fassent faire traite sur eux de l'étranger pour les payer, qu'ils se vendent et se re-vendent dix fois les ims aux antres la même marchandise , en créant h chaque opération plus ou moins sérieuse des effets que Ton présentera à la banque, pour entretenir le plus longtemps possible un agiotage effiréné : le danger de l'admission d'un tel papier à Tescompte est manifeste, et il est légitime de le repousser soit par un refus catégorique, soit par une élévation d*escompte qui découragera les spéculateurs, en ab^oi baat leurs bénéfices. Or, ces diverses natures de papier sont, à bien peu d'exceptions près, très-faciles à distinguer pour un escompteur expérimenté. Pourquoi donc ne pas les frapper de taux d'escomptes différents, de manière à laisser jouir des avantages ordinaires celui qui est le résultat du mouvement naturel et régulier de l'industrie et du commerce, et à ne grever que celui qui représente des spéculations téméraires, des prêts usuraires aux Ëtats étrangers, des opérations d'accaparement et d'agiotage sur les marchiiuiiises, et qui seul peut compromettre les réserves métalliques?
C'est par les mêmes raisons que nous proposons de laisser une plus grande indépendance aux succursales à l'égard de la banque centrale, surtout en ce qui concerne la fixation du taux de l'escompte. On n'aperçoit pas la nécessité absolue d'un taux d>s-
compte uniforme pour toute la France, et ou se demande pourquoi, lorsque rencaisse de la banque est menacé à Paris, au Hâvre ou à Marseille, il faut que les filateurs de Reims et de SaintrQuentia, les forgerons et les nibaniers de Saint-Étienne, les drapiers d'Elbeut et de Louviers, qui ne demandent pas à la banque plus d'espèces qu'à Tordinaire, soient tout à coup écrasés par des taux d'escompte exorbitants, destinés en réalité à écarter un papier absolument différent du leur. Il serait donc convenable que Télévation de l'escompte ne s'appliquât qu'aux places où rencaisse est réellement menacé, où règne une spéculation désui donuée, et que les succursales où les affaires suivent ieui* cours ordinaire, ou i encaisse se maintient à son niveau régulier, eussent le droit de se soustraire à l'élévation de Tescompte, tant qu'elles resteraient dans ces conditions. Pour peu que lïndustrie et le commerce sérieux des localités où sont établies ces succursales fut représenté dans leur administration, ceUe-ci saurait bien se mettre en garde contre les opérations de» arbitragistes, contre le papier de complaisance, et s'assurer ainsi la conservation du bienfciit de rescumpte à bon mai'ché. Par là, le système d'une banque unique avec de nombreuses succursales se rapprochera, autant que possible, du régime des banques régionales, dont les avantages ont été exposés plus haut. Nous avons accompli la tâche que nous nou?^
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étions proposée dans cette seconde partie, celle de
reconnaître les caractères et les causes des crises qui, depuis douze ans, séidssent trop fréquenunent dans le doniain(» de la circulation, et de signaler les remèdes pratiques qui pouiraient y être apportés. Parmi les causes de la TariabiHté et de l'élévation de rescompte, nous avons exclusivement concentré notre attention sm* celles qui peuvent être imputées
il Tor^aiiisation de notre banque d émission, négligeant, comme n étant pas de notre domaine, celles qui proviennent de la direction générale imprimée aux capitaux du pays, à la politique extérieure et aux finances publiques. Sans nul doute, les guerres dispendieuses et lointaines, les fréquents emprunts quelles ont rendus nécessaires, la consommation improductive d'immenses capitaux qui en a été la suite, les énormes imniuijilisations qu ont occasionnées la construction de notre réseau de chemins de fer et la rapide rénovation de nos s, ont d\\ exercer une action sensible sur 1 abondance des ressources consacrées aux besoins du commerce et de l'industrie, et réagii* sur le taux de Tescompte, Néanmoins, ces causes générales ne suffisent pas à expli^ quer ni à justifier les brusques fluctuations et les élévations excessives de l'escompte qui ont signalé les huit dernières années. En effet, Taction de ces causes générales peut être iiiesui'ée assez exactement parla dépréciation des cours de la rente, et par les va-
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riatians dintérét des bons du Trésor depuis 1883.
Or, c est à peioe si les écarts maxima révélés par ces deux valeurs entre les taux courants du loyer des capitaux se traduisent par une différence de 1 pour 1 00, lorsque Ton compare la période la plus favorable antérieure k 18S3 aux années les plus difficiles que nous ayons eu à traverser depuis cette date. Les écarts de Tescompte, au contraire, ont été de 4, S et même 6 pour 100 aii-d«^ssus de la moyenne con- 6idà:ée autreiois comme uonnale. Ou est doncfoudé à n'attribuer aux causes générales de renchérissement des capitaux qu'une très-faible iuliuencc sur les mouvements désordonnés de Tescompte, et à cher^ cher surtout la raison de ces monvemonts dans quelques vices d'organisation du puissant étabhssemeut financier qui est spécialement chargé de les régulariser.
A nos yeux, le vice radical, c'est la centralisation
du moiiopule de Tescompte et de Vémissinu entre les mains d'une seule institution de crédit opérant sur toute l'étendue du territoire. Le remède à ce mal, c'est la création de banques régionales fortement constituées et dotées de toutes les libertés conciliables avec la sécurité delà circulation.
Si Ton suppose cette solution écartée comme trop radicale, il ne reste plus qu'à corriger les défauts signales dans rorganisation actuelle de la banque de France.
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fin premèro Ugne, figure Timmotnlisation en rentes sur TÉtat de la totalité du capital de la banque, immobilisation qui laisse cet établissment dépourvu de fonds de réserve et de roiiit iuent, eu présence des besoins plus étendus et plus mobiles du commerce. Sur ce point, en dehors des organes de la banque et du gouvernement, il y a presque unanimité. Indiquée par la commission de la Chambre des di pLités en 1847, réclamée en vaiu par la commission du Corps législatif de 1857, préconisée par le plus grand nombre des économistes, la mobilisation du capital de la banque, sa transforniatiou en valeurs sur l'étranger facilement réalisables, et au besoin en uunn'raire, apparaissent comme une nécessité de la situation.
Un mal presqiie aussi grave, c'est Textension de la circulation par la voie des avances sur titres de bourse et des prêts à TÉtat, qui grossissent le passif exigible de la banque et réduisent les ressources qu'elle peut consacrer à sa véritable mission : Tescompte du papier commercial. Les avances sur titres sont, de plus, Tun des moyens qu emploient les exportateurs de numéraire pour vider les caves de la banque. 11 est donc hautement désirable de les voir supprimer.
La banque étant surtout destinée à régulariser la
circulation industrielle et commerciale, ne vivant que du tribut qu'elle prélève sur l'activité produc-
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tive, la plus large place doit être faite dans sa direction aux délégués du commerce et de Findustrie.
L'intérêt de ses actiouuaires H celui de la haute banque, qui seuls sont représentés aujourd'hui dans ses conseils, n'y doivent, au contraire, jouer qu un rôle secondaire et subordonné à Tintérét général du public.
Ces réformes seraient complétées par 1 attribution aux dépôts d'un intérêt croissant avec le taux de l'escompte, qui retiendrait dans les caisses de la Banque les sommes que lui enlèvent d'autres établissements. A défaut de eette mesure, il serait juste et nécessaire d appliquer à la banque, en cas d'élévation de 1 escompte au-dessus d'un certain taux maximum, un système de partage avec l'État qui réduisît progressivement ses bénéfices. La banque demeurerait ainsi libre d^élever son escompte ; mais ce serait à ses dépens, sous la menace d'une clause pénale dont elle saurait, selon toute vraisemblance, éviter presque toujours Tapplicalion en ne dépassant pas le taux fixé comme maximum.
Enfin, rétablissement de taux différents d'escompte, dont le plus bas serait appliqué au papier de l'industrie et du commerce intérieurs, le plus élevé auv effets tirés de l'étranger et représentant soit des opérations de change et de finances, soit des importations de marchandises ; une certaine indépendance laissée aux succursales pour la fixation du taux de
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Fescompte : telles sont les mesures qui nous paraissent les plus» propres à régulaiiser les conditions de la circulation et à corriger les défauts inhérents à uiiu centralisation excessive du crédit.
Ou ne saurait douter que Tadoption de ces mesures, ou du moins des principales d'entre elles, n'exerçât une heureuse influence sur le bas prix et la régularité de l'escompte. De ces réformes, celles auxquelles nous attachons le plus d'importance sont la mobilisation du capital de la banque, et le système de décompte des bénéfices, qui intéresserait cet établissement à n'excéder que le plus rarement possible un certain taux* La suppression des avances sur titres, la réorganisation des conseils de régence et d'escompte, dans le sens de la prédominance de l'industrie et du commerce, concourraient heureusement avec les drux mesures essentielles que nous plaçons en première ligne, à ramener les fluctuations de l'escompte à leur limite normale.
L'adoption de ces réformes rencontrera, selon toute vraisemblance, trois natures d'obstacles ; l'intérêt et les habitudes de la banque de France; Tinfluence de la clasbc puissante que lou désigne sous le nom de haute banque ; enfin, et par-dessus tout, les idées fausses et les préjugés enracinés qui out régné, de tout temps et en tous pays dans les régions
gouvernementales , sur le rôle d'une biuique de circulation privilégiée. Exposons en quelques mots
les raisoDg qui, selon nous, devraient faire tomber ces oppositions, pour le plus grand avantage de ceux-*là même qui semblent intéressés à les main«*
tenir.
La banque de France a vu le chiÛ're de ses bénéfices et de ses opérations suivre une progi ession rapide depuis 1852 jusqu'à ce jour, ^lais il est à remarquer que le développement de Tescompte, qui est Taltribut noi mal de l;i Banque et l;i source la [ilus sûre de ses prolits, semble frappé d'aiTét depuis que la loi de 1887^ en décrétant la liberté de Texhaussemeut de F intérêt, a supprimé la limite qui formait le correctif du privilège et la garantie de sécurité pour le commerce. En effet, la masse des escomptes de la Banque, de 4,824,469,300 fr* qu'elle atteignait en 1882, était arrivée, par une progression constante et régulière, à 5,645,739,500 fr. en ^8.^7. A partir de cette date fatale, die descend à 4, i 79,371, 400 fr« en 1858, chiffre inférieur à celui de 1836^ et ne se relève qu'en 1863 à 8,688,234,500 fr. Il est vrai que, pendant la même période, la moyenne du porte* feuiUe, qui avait attenit 497,368,000 fr. en 1857 et était retombée à 371 ,1 18,000 en 1 888, s'est élevée à 605,403,000 fr. en 1863, ce qui démontre que l'échéance moyemie des effets remis à Fescompte s'est sensiblement allongée, d'où doit résulter pour la banque un surcroît de bénéiices. Néamnoinâ, malgré cette compensation, il est incontestable que
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la masse de& valeurs comiDi^iales présentéei à l'escompte de la banque ne s'accroît plus, depuis 1857, avec la même rapidité que sous le régime autéiiem*. L'une des principaleg causes de ee ralentissement Oit, beiuii toute vTaisemblance, la craiate qu inspirent au commerce les brusques élévations de Tes^
compte. Chacun restreint ses aiïaires, évite autant que possible de recourii* au crédit, ou cherche ail* leurs qu'à la banque des ressources moins onéreuses et plus assui'ées. Des mesures tendant à i'aiie régner le bas prix et la régularité de l'escompte auraient puui" eiiet inmiauquahlr de favori se r la création de la matière escomptable et sou afflux à la banque, qui retrouverait bientAt, et au delà, dans les produits réguliers de rescompte à 3 et 4 p. 400, des bénéfices supérieurs aux profits accidentels qu'dle retire niainteuant de l'escompte à 6 p. 100 et des avances sui' vaieiu's. Ces mesui'es sont la mobilisation du capital, qui garantirait le maintien des en« caisses, la suppression des avances sur- titres, qui réduirait la circulation et rappellerait à la banque une suuinie importante de numéraire ; entin le décompte pénal des beueiices que nous avons proposé, et qui, tout en laissant à la banque une liberté de mouvements quelquelois nécessaire, donnerait à rindustrie et au commerce une garantie eérieuse contre les éli\ citions excessives de Tescompte. Or, la mobilisation du capital peut s accomplii* sans perta
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sensible pour la bauque, cai* eu manœu^raat habilement sur le terrain des changes, elle retirera probablement de son capital, parle placement eu ti*aites sur rétranger, un revenu au moins égal à ses semestres de rentes. Les aMinccs bur titres ne produisent qu'un assez faible bénéâce^ qui serait prompte* ment compensé par Taccroissement des escomptes* Quaiit aux profits supplémentaires résultant des fréquentes élévations de Tescompte au-dessus de 4 p. 100, la justice et la prudence conseillent à la banque d y renoncer au plus tôt, et sans se plaindie. En effet, si les détenteurs et les acquéreurs de ses actions, sm* la foi de bénéfices accidentels et anormaux, ont eu la témérité de capitaliser à 3,500 fr. des titres qui ne représentent qu'un actif réel de 1,100 fr., ils ne sauraient invoquer comme un droit acquis Ténorme plu&-value de 2,400 fr. qu'il leur a convenu de iixer comme prix du privilège accoi dé à la banque. Prétendre que tous les grands intérêts du pays doi\ent être sacrifiés au maintien de cette plus-value, qu'il faut, pom* consolider la hausse d'actions sacro-saintes, que le commerce et l'industrie continuent à subir des taux d'intérêt supérieiub au loyer ordinaire de capitaux moins sûrement garantis, ce serait provoquer des récriminations trop justes et des hostilités trop générales poui' ne pas être périlleuses. Il serait peut-être imprudent d'appeler, pai* un défi jeté à Topinion, un examen rigou-
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veux de la valeur et de riudis8olubilité du cootrat intervenu en 1857 entre le gouvernement et la banque de France. Pour avoir trop obstinément résisté aux besoins du temps et aux aspirations générales, on a \ a bi iser des puissances plus grandes et non moins respectables qu'un étabUssemeut financier. Mais, nous avons trop de confiance dans le patriotisme et le dévouement de la banque aux intérêts généraux pour supposer que, le jour où une solution favuiable des difficultés actuelles viendi'ait à ctie découverte et généralement approuvée, elle seretranchât, pour la repousser, derrière la lettre de sa charte et les prétendus droits de ses actiumiaires.
La classe des grands banquiers, habituée par une longue possession à gouverner la banque de France, veiTait probablement avec un profond déplaisir Tinfluence des manufacturiers et des négociants se substituer à la sienne dans la direction de cet établissement. Cette substitution n'est pourtant que la conséquence nécessaire de rinimensc développement industriel et commercial auquel nous assistons, et qui ne permet plus la continuation des anciennes méthodes pratiquées dans les grandes aÛ'aii'es. Autrefois, le commerce et Tindustrie n'ayant encore que des besoins d'escompte peu étendus, les encaisses de la banque de France étant presque toujours surabondants, les grands banquiers pouvaient sans inconvénient faire de cet établissement leur
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caisse et leur réserve d'argent» Quaud une importante
opération, telle iiiriiii enipiuiit d'État, i-xigeait de leur pai't le déploiement de grandes ressources, ils apportaient h la banque leur portefeuille d'effets commerciaux, lui dépubuient des titres de rente, et obtenaient ainsi d'elle le numéraii*e dont ils avaient besoin. Ils aliaiiiit plus loin encore. En se donnant réciproquement des gaïauties et des couvertux^es, " ils faisaient traite les ims sur les autres, et présen* taient ces traites à l'escompte aux principales banques de l'Europe, qui n'avaient garde de les refuser, étant tontes placées sous riufluence des créateurs, accepteui*s et endosseurs de ces effets, et y trouvant d'ailleurs réunies toutes les garanties de solvabilité, (lomme les banques avaient presque toujours un large excédant d'encaisse et un maigre portefeuille commercial, elles ne voyaient ipie des avantag'es dans cette manière de procéder, qui leiu* permettait d'utiliser fructueusement leurs ressources inactives. Les banquiers, de leur cùté, s étaieut fait une douce habitude d'opérer avec leur crédit, qui mettait à leur disposition l'argent du public déposé dans les caisses des banques de circulation. Aujourd'hui cette situation est profondément changée* Le papier de l'industrie et du commerce a pris un développement tel, que son escompte suffit à absorber toute la circulatîon des banques- Cette circulation s'est illeméme accrue, tandis que les encaisses se réduisaient^
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par suite des nombreux emplois offerts aux capiUiux
disponibles. Tout le numéraire qui reste entre h» maius des bauqueë doit être soigaeuâemeut couservé par elles, pour servir de garantie à la masse de leurs bilk ls émis. 11 u'est plus suffisant pour subvenir h la fois à cette destination et aux besoins accidentels des banquiers. Il faut donc que ceux-ci opèrent désormais avec leur orîrpnt, au lieu d'user uniquement de leur crédit et de l'encaisse des banques publi** ques. Cela peut leur sembler d'abord pénible, hïm qu'un tel changement ne fasse que les ramener à la loi essentielle de leur profession. En effet, comme ils sont des marchands d'argent, il est naturel qu'ils soient bien approvisionnés de leur marchandise. S'il on résulte pour eux d'abord quelques diflicultés, ils sauront s'en indonmiser, en mettant à plus haut prix jours services.
D'un autre coté, les changements qui auraient pour effet de réserver au commerce et à l'industrie toutes les ressources des banques de circulation, produiraient des conséquences indirectes très-favorables au développement des opérations des banquiers. En eiïet, la principale source des b(Hielices de ceux-ci, c'est désormais la soumission des emprunts d'Ktat, l'organisation et rémission des titres des compagnies ayant pour objet les travaux publics, les transports terrestres et maritimes, ou l'exploitation de quelques grandes industries. Ils
opèrent surtout comme directeurs et iutermédiaires du public, pour le placement des capitaux formés par l'épargne amiueUe. Or, l'une des soiirces les plus fécondes de cette épargne, ce sont les profits industriels et commerciaux. Par conséquent, tout ce qui favorise la maixhe normale et les progrès de rindustrie et du commerce favorise aussi le développement des capitaux, c'est-à-dire de la matière exploitable sur laquelle la haute banque opère avec le plus de bénéfice. Mais qml plus grand bienfait peut*on assurer à Tindustrie et au commerce, que la rég^ularité et le bas prix deTescompte? Les banquiers savent, mieux que persomie, quelle heiu euse influence un semblable régime exerce sur le développement général des allai l es. Ils devraient donc comprendre que, s'il y a d'abord pour eux quelques désavantages apparents à cesser de dominer les banques de circulation et d en user comme d'un instrument commode et docile, ces désavantages seront bien plus que compensés par la prospérité générale que produirait une réforme intelligente de ces organes essentiels du crédit.
Ces considérations s'appliquent avec plus de force encore aux gouvernements* Les banques de circulation, à répoque de leur fondation, ont été surtout envisagées comme de puissantes machines financières propres à procurer des ressources aux États, sous la double forme du prêt de leur capital d'éta-
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blissement , et de Tavance de leurs billetf;. Aussi longtemps que les besoins du commerce et de Tindustrie ont été peu développés, ce système a pu fonctionner, tant bien que iiimI, p;u' deux r;\isons : rune, c'est que les capitaux du public, moins sollicités par des emplois productifs , s'accumulaient plus abondamment dans les caisses des banques, sous la forme de dépôts gratuits ; Tautre, c'est que rémission qui s'opérait par le canal de rescomplil con[uuercial, n'était pas suffisante pour saturer complètement de billets le domaine possible de la circulation fiduciaire. 11 restait donc une certaine place disponible, que pouvaient occuper les billets émis par la voie des avances àTÉtat. Cela est si vrai, que rémission sous cette dernière forme n a jamais pu se développer, sans dépréciation des billets, que lorsque la défiance qui suit les grandes crises politiques, en resserrant le crédit commercial, réduisait les besoins de l'escompte, et élargissait ainsi la part qui pouvait être attribuée, dans la circulation, aux billets remis à l'État. C'est le phénomène qui s'est produit après 183U et 1848, lorsque la Banque a fait de larges avances au Trésor. Ces avances coïncidaient avec une extrême réduction du portefeuille commercial, et dès que celui-ci a commencé à se relever, il est devenu nécessaire de les restreindre* Mais aujourd'hui , le moment est arrivé où les banques ne peuvent plus servir deux maîtres. Les
beâoiûs de 1 escompte sout devenus si grands, quïls absorbent à eux seuls toute la somme de monnaie fiduciaire que la circulation peut régulièrement supporter. Il n'est plus possible d'en détourner une partie au profit de l'État, sans empiéter sur la part que le commerce réclame. D un autre côté, en présence de la réduction des encaisses et des impérieuses exigences d'un commiTce extérieur toujoui's croissant et soumis à des fluctuations étendues, le capital des banques doit entrer lui-même en action, comme réserve de numéraire et de change, et il ne peut le faire qu'autant qu'il sera dégagé de la captivité où l'État avait pu, dans d'autres temps, le retenir, sous la forme de rentes immobilisées. Les financiers de la vieille école gouvernementale n'envisageront probablement qu'avec horreur l'idée de renoncer à cette commode machine à emprunts, qu'ils se plaisaient à voir dans une banque de circulation monopolisée. Cependant, c'est à nos yeux une nécessité qu'il fau** dra subir dans un prooliniu avenir, sous peine d'éterniser les embarras et les crises. Bien loin de s'en plaindre, tout politique intelligent doit s'en féliciter. C'est en effet un hem'eux symptôme que ce rapide développement du commerce et de l'industrie, qui tend à absorber à lui seul toutes les facultés de la circulation liduciaire. En secondant ce mouvement, au lieu de l'entraver, en rendant à l'activité productive la pleine disposition des instruments de crédit
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qui sont surtout créés pour elle, ou activera puissamment Fessor du travail et de la richesse publique. Or, c'est dans raccroissement de la production» la diffusion de Taisance, la rapide formation et
la facile utilisation des capitaux, que résident les ressources les plus sûi'es du gouvernement. C'est là qu'il retrouvera au centuple l'équivalent des quelques millions qu'il emprunte péniblement à la circulation fiduciaire, et qu'il puisera des éléments de crédit bien supérieurs au chimérique avantage de maintenir ûmuobilisées des rentes représentant un capital de iSO à 200 millions. Nous croyons donc qu'un financier habile et prévoyant ne devrait pas, s'il en avait le pouvoir, hésiter un seul instant à dégager la Banque de tous les lirns dans lesquels I Ktat la retient enlacée, à lui rendre la libre disposition de son capital, et à lui restituer ses avances, fût-ce au prix d'une aggravation momentanée de la dette flottante.
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RAPPORT
PRÉSENTE AU CORfS LÉGISLATIF AU NOM DE LA COMVISSION CHARGÊB d'examiner LE PROJET DE LOI AVANT POUR OBJET LA PROROGATION DD PRIVILÈGE DE LA BANQUE DE FRANCE.
Par M. ijEVIJNCK, député
Le projet de loi sur lequel nous yeuous tous sou*-
metlre notre opinion n*a pas seulement pour objet la prorogatioa du privilège de la banque de France; il renferme , en outre , un contrat qui a pour but de faire verser dans le Trésor une somme de 100 millions en échange de la quantité de rentes nécessaire pour former la contre valeur de ce versement.
ANNEXES
C'est avec regret que volrc cooimissioii a trouvé réu- Dies dans une même loi des dispositions dont les unes concernent la concession d*un privilège, et dont les autres se rattachent à un contrat synallagmatique.
PermeUes-Dous de faire , dans notre rapport « la distinction que nous Tenons de vous signaler, et de nous occuper d'abord de ce qui, dans le projet, concerne la prorogation du privilège.
L'origine, l'histoire et Torganisation de la banque de France sont rapportées dans l'exposé des motifs avec une exactitude, une lucidité et une précision qui nous dispenseront de revenir sur cette matière.
L'opinion publique tout entière a depuis longtemps rendu justice à la bonne administraiion de cette institution de crédit, qui, depuis plus de cioquantc ans, fonctionne d'une manière admirable , et que les étrangers indiquent atec raison comme un exemple à imiter pour les grandes places commerciales de l'ËuropCé
Article pbemiee.
Vous savez, messieurs , que le privilège de la banque
de France a été prorogé par la loi du 30 juin 1840 jusqu'au 34 décembre 1867, en réservant au gouvernement la faculté insérée dans le paragraphe suivant :
«Néanmoins, le privilège pourra prendre lin ou Olre modifié le 3i décembre 1855 , s'il en est ainsi ordonné par nue loi Totée dans Tune des deux sessions qui précéderont cette époque, n
Aucun projet modificatif n'uyaut été présenté dans le
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temps déterminé, le privilège ne doit prendre fin que U
31 d^'ccmbie 18b7.
Le gouvernemeat vous propose d'accorder une prorogation de trente années, de manière à faire durer la concession jus iu*en 1897.
Votre coainiibsioQ , en se reportaui aux précédents, a reconnu que jusqu'à présent il n'avait pas été fait à la banque de France de concession aussi longue que celle qu*on vous propose, et elle en a trouvé la cause dans la nécessité qui s'est toujours révélée d'apporter aux statuts fondamentaux des modifications importantes dans un délai qui , généralement, n'a pas excédé une période de dix aiuiées.
Nous étions alors unanimes pour demander une révision décennale. Lorsque nous avons dû formuler cette opinion d'uae manière plus précise, nous avons rencontré des difficultés sérieuses.
Gomment, eu effet, apporter des modifications à un contrat , sans arriver à la résolution du contrat luimême , dans le cas où l'une des parties refuserait d'accepter ces moditications 't
L'ordre logique du raisonnement nous conduisait donc à abréger la durée de ce privilège, si nous reconnaissions qu'il ne pouvait pas s'écouler quarante années sans qu^il fût nécessaire d'apporter des cbangcments h Torganisalion de la banque de France.
Or, le projet même qui vous est soumis constate que la loi de 1840 a besoin aujourd'iiui d'être modifiée longtemps avant l'échéance de 1867 Dans Texposé des motifs, on reconnait l'insuffisance du capital actuel, et on
vous demande l'autorisation de le poi ter à 2ÛÛ millions.
C'est ro[)iriio[i publique, ajoutent les commissaires du gouvememeut, qui réclame cette augmeutation.
En effet, elle est justi&ée par le mouvemeat des op^ rations de ce vaste établissement. Vous verrez dans les tableaux qui vous ont été soumis, que la banque, dont le montant des escomptes en effets de commerce n'était en 1847 que de 1,814,759,000 fr., s'est élevée en 1B56 à 4,67 4,039,001) fr., et si on y comprend l'escoiuple au public des bous du Trésor, les avances sur effets publics, actions et obligations de chemins de fer et bons de monnaies, ou trouve la progression suivante :
Ce développement extraordinaire, qui s'est produit depuis dix années» ne sera-t-il pas plus considérable dans les vingt années que nous allons parcourir, alors que la richesse publique se manifeste dans toutes les branches de l'agriculture, du commerce et de l'industrie?
Si l'on reconnaît actuellement la nécessité de Taugmentation du capital, peut-il être prudent de ne pas faire la réserve de pouvoir l iAU^menter encore avant réchéance de quarante années ?
Si le chiffre des opérations de la banque a triplé de* puis dix ans, pourquoi ne pas prévoir qu'un semblable effet pourra se produire encore, et comment se pourraitril que le gouvernement si sage de l'Ëmpereur mon« trftt sur ce point moins de prévoyance que ceux qui ront précédé?
Indépendamment de la modification possible dans l'augmentation du capital social ^ il en est bien d'autres
En 1847
1,853,898,510 fr.
3,588,439,488 fr.
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qui peuvent devenir nécessaires. Le projet actuel en est la preuve , puisqu'on propose d'autoriser la banque à faire des avances sur des obligations du crédit foncier, d'élever son escompte au-dessus de 6 p. 100; puisque le conseil d'État, en adoptant quelques-uns de nos amendements, a reconnu qu'il serait utile de lai prescrire, dans un temps donné, rétablissement d'une succursale, au moins dans chaque département, de l'autoriser à faire des coupures en billets de 50 fr., de lui demander de ne payer à l'État que 3 p. 400 du montant de ses avances. N'est-il pas possible que, dans quelques années, le gouvernement juge convenable d'étendre aux ûbligatioDS des départements ou des grandes villes de France la facilité qu'il accorde pour les litres émis par la Société du crédit foncier? Il peut reconnaître également la convenance de faire adopter telle autre mesure dont il est impossible decalculei maintenant la portée, et pour laquelle il est indispensable d'attendre l'expérience et la pratique.
Tels sont les motifs qui avaient déterminé votre commission à proposer sur l'art, i ""^ un amendemeiil ainsi conçu :
« Néanmoins, il (le privilège) pourra être modifié le 31 décembre 1867, s'il en est ainsi ordonné par une loi votée dans l'une des deux sessions qui précéderont cette époque. »
Cette disposition additionnelle donnait au gouvernement une faculté semblable à celle insérée dans la loi du 30 juin 1840. C'était à lui seul qu'il devait appartenir d'apprécier la convenance d'en faire usage à l'éclxéauce prévue.
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Cet aoieudeiueut a été rejeté.
La commissioiK, postérieurement à ce rejet, a été saisie , par notre honorable collôgae , M. Lequien , d'un amendement ainsi conçu :
«Les modiiicatioQS que le gouvernement reconnue Irait nécessaiies dans les conditions d'exploitation de la banque de France pourront être faites par une loi, dans l'une des deux sessions qui précéderont l'expiration de la première moitié de la nouYelle prorogation accoidéc par la présente loi. »
La proposition contenue dans cet aiaoudenienl i entrait dans les idées de la majorité de la commission , qui voulait réserver à l'État la faculté de modifier les statuts et le mode d'opérations , plutôt que lui donner le pouvoir d'abréger la durée du privilège.
Nous avons donc adopté cet amendement en substituant à ces mots : « les conditions d'exploitation, » les expressions suivantes : « les staluis et le mode d'exploitation. »
Cet amendement a été rejeté par le conseil d'État.
Aht. 2 £T 3.
Les art. 2 et 3 , qui sont relatifs à la division du capital social et à la répartition des 91,250 nouvelles
actions, n'ont pas soulevé d'objections.
Il est équitable d'attribuer aux propriétaires des 91,^50 actions anciennes les titres nouveaux dont la valeur nominative sera de 1,000 fr., mais dont Je prix d'émission est iixéà 1,100 fr., payables en une année et par trimestre.
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ART
Sur Fart. 4, votre commission avait proposé un amen-
deuieiit, qui n'a pas été adopté par le conseil d'Etat, et auquel elle attachait une grande importance.
Il formait un second paragraphe , et il était ainsi
conçu :
« A dater du 1*' juillet prochain , il sera fait sur le montant des bénéfices un prélèvement de 15 p. 100
affecte à raugmeiitation du capital social. »
Cette disposition avait pour objet d^arriver progressivement à l'augmentation du capital.
Cette augmentation, ne pouvant provenir que des bénéfices , avait sa raison d'être dans l'accroissement probable des affaires qui exigeait naturellement un plus fort capital. Cette augmentation de capital devenait, pour ainsi dirt^, un contre-poids à la trop grande élévation du taux de l'escompte, que la banque se trouvait dans la nécessité d'abaisser pour faire l'emploi de ses fonds disponibles.
Permettez-nous, pour expliquer noire pensée, de vous signaler ici la divergence d'opinions qui nous sé* pare des honorables rapporteurs du conseil d'État sur le principe qu'ils ont développé dans l'exposé dos motifs, relativement à l'emploi qu'une institution de crédit comme la banque de France doit faire de son capital.
Ce capital ne doit pas être seulement un fond de garantict un cautionnement; et, en admettant celte idée pour le besoin du raisonnement, il faut de suite recon-
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naître que la garantie sera d'autant nieilleuie t^u'il sera plus facile de la réaliser.
Le capital actuel de la banque est de 108,230,750 fr. 14 cent. Or, nous voyons dans son dernier bilan qu'elle
a 65 millions eu rentes et 55 millions en bons du Trésor.
IjC projet de loi tous propose de faire l'emploi en
rentes de 100 millions, qu'elle demanderait à ses actionnaires.
Il résulterait de cet état de choses que» ayec nn capi* tal de 200 millions, la banque de France aurait plus de
200 millions placés en effets publics.
Nous n'ignorons pas qu'il en est ainsi en Angleterre; que la banque de ce pays a remis son capital entier à TEtat; que même elle lui a quelquefois prèle en un lie jusqu'à 350 millions ; mais nous croyons que, dans les moments de crise, une institution de crédit a besoin d'un capital disponible, pour répondre aux besoins de diverse nature qui peuvent se produire. Si ce capital n'est qu'un fonds de garaotie, ou bien s'il est immobilisé d'une façon ou d'une autre, rétablissement est moins bien placé pour venir en aide au commerce et à l'industrie.
Celle vérité n'est*elle pas suffisamment démontrée par l'expérience de ce qui s'est passé en 1846? La
banque, en rendant disponible une partie de son capital qui était placé en rentes, et en recevant en échange une quantité considérable d'or et d'argent, n'a-t-elle pas fait une opération utile?
C'est une erreur de penser que les avantages rie la disponibilité ne sont certains que lorsque les fonds dont
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on dispose peuvent être échangés contre du numéraire ou des capitaux étrangers*
Le numéraire, comme toute autre marchandise, prend son niveau Rur le cours des divers marchés du monde, il en est de môme des capitaux, dont l'équilibre s'établit d'après le mouvement des opérations financières qui se réalisent surles principales places commerciales.
Postérieurement au rejet de notre amendement sur l'art, nous en avons reçu un de notre honorable collègue M. Chevalier, il est ainsi conçu :
« A partir de la promulgation de la présente loi, lorsque les bénéfices dépasseront 6 p. 100, il sera fait sur le surplus un prélèvement de 10 p. 100 pour être affecté à Taugmentation du capital. »
Les termes de cette proposition n'étaient pas, suivant nous, assez précis sur le point de savoir si le prélèvement devait avoir lieu lorsque les bénéfices excède* raient () p. 100 du capital nominal de 200 millions, ou du capital à sa valeur vénale, qui représente actuellement 550 millions.
La commission, en adoptant cet amendement, a cru devoir le modifier en disant :
« Lorsque les bénéfices dépasseront 10 p. 100 du capital nominal. » Cet amendement a été rejeté par le conseil d'Etat.
Abt. 7.
L'ancien art. 6 du projet, qui devient Tint. 7 de la loi, donne à la banque la faculté de faire des avances sur les obligations émises par la société du crédit foncier.
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Noos devons placer ici un amendement de notre honorable collègue M. de Jouvenel; il est ainsi conçu : <( La banque de France sera tenue de mettre à la
disposition du crédit foncier jusqu'à concurrence de
100 millions, contre dépôt de paieUie somme en lettres de gage* »
TiOs lettres de gage énoncées dans celte proposition sont évidemment les obligations du crédit foncier com* prises dans Tart. 6 de la loi.
L'honorable auteur de la proposition voudrait seulement rendre obligatoire pour la banque ce qui dans la
101 n'est que facultatif. Il Youdrait en outre déterminer le chiffre des avances.
Ces deux idées sont contraires au principe de la liberté d'action qui doit être laissée à une institution de crédit comme la banque de France. L'amendement a été rejeté par la commission.
Art. 8.
L'art. 8 a pour objet de permettre à la banque, si les circonstances l'exigent, d'ajouter un droit de commission aux taux de ses escomptes et des intérêts de ses avances.
La commission a reconnu que cette autorisation était
nécessaire, alors que, sur les diverses places de l'Europe, riutérét de l'argent montait au-dessus de6p. iOO. N'est^il pas évident en effet que si ce taux est plus élevé en Angleterre qu'en France, les capitaux émigrerontdans une forte proportion, et que la banque se trouverait dans la dure nécessité^ soit de ne plus admettre
que des efiféts à soixante jours, soit de refuser partie des bordereaux qui lui seraient présentés? Il est préférable
pour un commerçant de payer cxceplionnellement un Intérêt plus fort. C'est donc un véritable régulateur qu'il est question de donner à la banque, avec lequel elle pourrait se défendre contre les demandes exagérées de capitaux.
Ce sera pour elle encore un moyen d'engager les commcrçaiitsà resserrer leurs afifaircs, lorsqu'elle leur Ter]*a
prendre une trop grande extension.
Nous avons cependant apporté une modification à cet article. Il nous paraissait difficile de fixer un droit de commission dont l'échelle serait graduée proportionnellement au nuinhre de jours que les échéances auraient à courir. S'il devait d'ailleurs en être ainsi, ce droit de commission, devenant parle fait un droit annuel, ne serait plus en réalité qu*une élévation du laux de l'escûDipte. C'est par ce motif que nous avons cru qu'il était plus juste et plus vrai d'autoriser purement et simplement la banque à porter au-dessus de 6 p. 100 le taux de l'escompte.
Notre amendement a été accepté, et le nouvel article 7 est ainsi conçu :
« La banque de France pourra, si les circonstances Texigeut, élever au-dessus de 6 p. 100 le taux de ses escomptes et Tintérét de ses avances. »
Un de nos honorables collègues, M. Lequîen, nous a a proposé d'ajouler a cet article le para^aapiie sui- Tant :
« Les bénéfices qui seront résultés pour la banque de l'exercice de cette faculté, seront déduits des sommes
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annuellement partageables entre les actionnaires, et ajoutéB au fonds social. »
La commission a donné son adhésion à cette dispori**
tion, qui a pour objet il apporter un correctif à l'abrogation indirecte de la loi de 1807, en ne permettant pas que le bénéfice provenant d'une augmentation sur le taux de l'escompte soit distribué aux actiounaîres.
Nous voulions donner a ia banque la faculté d'établir un tarif différentiel d'escompte proportionnellement à la longueur des échéances.
Nous proposions, en outre, de dire que la loii^aicur de ces échéances ne pourrait être réduite au-deôâous de quatre*vingt-dix jours.
La première de ces propositions avait pour but de fixer, pour les effets de commerce à courts jours, un taux plus modéré que pour ceux à long terme, aQu d'abaisser la moyenne des échéances du portefeuille de la banque et de lui donner ainsi uue plus grande somme de titres liquidés ou de fonds disponibles. Cette mesure aurait encore eu pour résultat d'engager les sociétés financières et les banquiers, en procédant de cette façon, à faciliter le mouvement de la circulation.
Dans la discussion devant le Conseil d'Etat, les avaatages d*un tarif différentiel n'ont pas été contestés; mais on a fait observer que ia banque avait actuellement le droit de l'établir, qu'il n'était dès lors pas nécessaire de lui donner une faculté qu'elle possédait.
La seconde disposition a été l'objet d'un amendement proposé par notre honorable collègue et vice-président, M. Béveil, et par M. Germain-Thibaut, président de la Chambre de commerce de Paris. Us nous ont déclaré
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que les commerçants attachaient la plus grande importance à ne plus être bous le coup de ces décisions imprévues de la banque, prévenant le publie qu'elle ne peut plus, à partir de telle époque, accepter les effets qu'à soixante jours de date. Nous regrettons que cette dernière proposition ait été rejetée par le Conseil d'État.
Art. 9.
Le Conseil d'État a accepté un amendement que noua
avons introduit sous le numéro 9 et qui est ainsi conçu: « La banque de France aura la faculté d'abaisser à 50 fr. la moindre coupure de ses billets. »
Il a pour objet de permettre à la modeste épargne de conserver ses économies en un billet tout aussi bien qu'en numéraire, ce qui rendra cette partie du numéraire disponible et le fera parvenir nécessairement dans le réservoir commun de la banque. Or, c'est augmenter indirectement la quantité du numéraire qui est néces-* saire pour la circulation, que de le faire arriver dans les caisses d'une institution de crédit, pouvant le porter sur tous les points de la France où se manifestent les besoins. C'est, en outre, mettre dans la circulation tout le numéraire qui serait échangé contre des billets de 50 fr. ; c'est enfin une facilité donnée aux ouvriers et employés qui ont besoin d'envoyer clans leur pays et pour Tentretien de leur famille, une somme de 50 fr*t et qui, dans ce moment, sont obligés d'expédier des espèces, ou de prendre un bon sur la poste.
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Art. iO.
Suivant un amendement que nous avons proposé, la banque aurait dû, dans un délai de dix ans à partir de
la promulgation de la présente lui, avoir une succursale dans chaque département.
Elle était tenue de rétablir, dés que Futilité en aurait été déclarée pur ua décret rendu dans la forme des rôglements d'administration publique. Le Conseil d'Etat a modifié cet amendement ainsi :
« Dix ans après la promulgation de la présente loi, le gouvernement pourra exiger de la banque qu'elle établisse une succursale dans les départements o£l il n'en existerait pas. »
Il est ea uiïeL trùs-iiapurtant pour activer la circulation des capitaux, aussi bien que celle du numéraire, d'établir des succursales dans les villes commerciales ou industrielles qui n'en possèdent pas encore; c'est un moyen puissant de faire abaisser le taux de l'intérêt et d'attirer dans la caisse de la banque le numéraire, dont il lui est facile alors de faire une distribution plus utile.
Nous avons pensé qu'il était juste de faire à la banque, pour la circulation des billets, l'application de l'art. 6 de la loi des finances que vous venez de voter. Mais dans la discussion qui s'est proiluite devant nous au Conseil d'Etat, nous avons reconnu que la taxe annuelle de i% centimes devant être supportée par le propriétaire du titre, par le bénéficiaire et non par le débiteur, il n'était pas possible de réclamer à la banque le payement de cet impôt.
aot
Art. li.
C'est une disposition nouvelle introduite dans la loi par YOtre commission, et qui a pour but d'apporter une modificattoa importante à une des stipulations du traité " qui se trouve annexé au projet de loi, et qui est relative aux intérêts du compte-courant du Trésor. Nous avons abaissé de 4 à 3 p. 100 le taux de ces intérêts.
Nous demandions, en outre, qu'ils fussent calculés, non pas seulement sur le solde dont le trésor était débiteur, mais encore sur celui dont il pouvait être créan> cier. Le Conseil d'État a rejeté cette dernière partie de notre proposition. L'amendement définitif est rédigé comme suit :
« Les intérêts qui seront dus par le trésor, à raison a de son compte-courant, seront réglés sur le taux fixé
« par la banque pour l'escompte du papier de commerce, « mais sans qu'ils puissent excéder 3 p. i 00. »
Art. i2.
Il est relatif an règlement d'administration à intervenir et n'a pas subi de modifications.
Avant de terminer notre rapport sur la partie qui concerne Torganisation de la banque, nous devons vous parler d un contre-projet qui a été présenté par l'honorable M. de Kerveguea. Nous n'entrerons pas à ce sujet dans des explications détaillées par le motif que les principales questions qu*il traite sont exposées daus les développements auxquels nous venons de nous livrer, et que l'une d'elles reçoit une solution favorable»
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en partie du moins, par la création dans m certain délai, de succursales dans les départements.
Telles sont, messieurs, les dispositions qui, dans le projet de loi, concernaient la prorogation du privilège
delà banque.
Nous avons avec intei)tion, laissé de côté l^s articles S et 6 qui, dans notre pensée, forment une couTention entièrement distincte, dans laquelle sont déterminées les conditions d'un emprunt.
Les deux premiers paragraphes de Tart. 5 avaient donné lieu à diverses observations qui n*ont pas arrêté la majorité.
Nous avons fait sur le troisième paragraphe une modification portant plutôt sur la forme que sur Je fond, en demandant que les rentes données à la banque fussent créées et non prises dans celles de la caisse d'amortissement, dont il n'est pas permis de disposer, puisque diverses lois le défendent de la manière la plus expresse.
Suivant le projet, ces rentes devaient être tranlérées au prix de 75 fr. Nous avons trouvé que ce taux n'était pas asses élevé; en effet, le cours de )a rente 3 p. 100 était, il y a moins d'un an, à 76 fr., il était à 86 après le coup d'état, et ce n'est pas au moment où la i^'raace vient de conquérir, par réoergie et la sagesse de son gouvernement, une grandeur politique qui la place au premier rang; ce n'est pas au moment où la richesise du pays se révèle de toutes parts et se manifeste par un accroissement de revenus publics qui dépasse les prévisions, qu"il élait possible d'admettre pour nos rentes 3 p. iOO un taux de 75 fr. qui serait venu, pour
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ainsi dire, former une lioaite au cours des effets publics.
Nous ayons proposé de prendre, pour base de prix,
le cours moyen de la reiUe duranl le dernier Uiiiie^tre de 1859, en fixant un miuimum de 85 fr. Le Gouseil d'£tat a fait une légère modificatioa à la première partie de cet amendement, en proposant de dire que les rentes seraient transférées à la banque de France au cours moyeu du mois qui précédera chaque Yersemeat; mais en même temps il a maintenu le minimum de 75 fr.
Postérieurement à ce rejet, nous avons adopté uu amendement de notre collègue M. Chevalier, proposant d'élever le minimum à 80 fr.
Cet amendement a été rejeté.
2\uus veiioiis, Messieurs, de vous rendre compte des travaux, de la commission. Si nous les résumons, nous " trouvons que des modifications nombreuses sont appor* tées au projet de loi.
La première ne porte que sur la forme de la rédaction en ce qui touche les rentes à transférer è la banque.
La seconde concerne le prix de ces rentes, qui n'est pas déterminé ti ravance, mais d'aprùs le cours moyen du mois qui précédera le versement, sans que ce prix puisse être au-dessous de 75 fr.
La troisième a pour objet de remplacer la faculté de prendre une commission par l'élévation du taux de l'escompte dans certaines circonstances exceptionnelles.
La quatrième a pour but de faire verser dans le fonds social, et en augmentation de ce fonds, le résulua qui peut provenir d'une surélévation dans le taux de l'escompte.
La ciaqulôme autorise rémission de biiieis de banque de 50 fr.
La sixième oblige la banque à établir dans le délai
de dix ans, une succursale dans les départements où il n'en existerait pas.
La septième abaisse à 3 p. iOO le taux des intérêts des bons du trésor.
Un amendement auquel la coûiûiissioii attachait la plus grande importance, a été rejeté par le Conseil d'État: c'est celui qui donnait au gouvemement la faculté de modifier la concession après une période de vingt années.
La majorité de la commission n'a pas cbangé d'opinion sur ce point; elle a conservé la ferme conyiction
que le gouvernement avait tort de ne pas se réserver ce moyen de prévoyance; mais, en présence des améliorations considérables qui sont introduites dans la concession du privilège de la banque, elle vous propose l'adoption du projet de loi.
PROJET DE LOI
rORTANT PROROGATION DO PRIVILÈGE DE LA BANQUE DE FRANCE. NOUVELLE RéDACTlON ACOPTÉE PAR LA COVIIISSION ET LE CONSEIL D*£tAT, et DEVENUE LA LOI DO 9 JUIN 1857.
Art. ^•^ — Le privilège conféré à la banque par les
lois des 24 gerniinal an XI, 22 avril 1806 et 30 juin 1^40, doQt la durée expirait le 3) septembre 1867, est prorogé de trente ans et ne prendra fin que le 31 septembre 1897.
Art. 2. — Le capital de la banque, représenté aujourd'iiui par 91, 250 actions, sera représenté désormais par 182,500 actions d'une valeur nominale de 1000 fr. chacune, non compris le fonds de réserve.
Art. 3* — Les 91,250 actions nouvellement créées seront exclusivement attribuées aux propriétaires des . 91 ,2r>0 actions actuellement existantes, lesquels en devront verser le prix à raison de 1,100 fr. par actions dans les caisses de la banque, trimestre par trimestrei dans le délai de un an au plus tard à partir de la proluuigation de la préseule lui.
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L'époque du ])rcmier payeinL'iit et les coiidilioiis auxquelles les actionnaires pourront être admis à aoticiper les payements ultérieurs, seront fixées par une décision de la banque.
Art. 4. — Le produit de ces iiouvrllcs actions sera affecté, jusqu'à concurence de 91,250,000 fr., à la formation du capital déterminé par Tart. 2, et, pour le surpi us, à Taugmen talion du fonds de réserve actuellement existant.
ÂRT. 5. — Sur le produit desditea actions, une somme de 100 millions sera versée au Trésor public dans le courant de i859, aux époques qui seront convenues entre le ministre des finances et la banque.
Cette somme 8era portée en atténuation des découverts du Trésor.
Le ministre des fmauces est autorisé à faire inscrire sur le grand livre de la dette publique la somme de rente 3 p. 100 nécessaire pour l'emploi de ladite somme de 100 millions.
Un fonds d'amortissement du centième du capital . nominal desdites rentes sera ajouté à la dotation de la caisse d'amortissement.
Les renies seront transférées à la banque de France au cours moyen du mois qui précédera chaque verse*ment, sans que ce prix puisse être inférieur à 75 fr.
Art. 6. — Sur les rentes inscrites au Trésor au nom de la caisse d'amortissement, et provenant des conso-^ lidations du fonds de réserve de l'amortissement, il sera rayé du grand livre de la dette publique une sonmie égale à celle des rentes créées par l'article précédent.
Les rentes seront définitivement annulées eu capital
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et arrérages, à dater du jour où. les rentes nouvelles seront transférées à la banque.
Art. 7. — La faculté accordée à la banque de faire des avances sur effets publirs li ançais, sur actions et obligations de chemins de fer français, sur obligations de la Tille de Paris, est étendue aux obligations émises par la Société du crédit foncier de France.
Les dispositions générales qui régleront le mode d'exécution du paragraphe précédent devront être approu-* vées par un décret.
Art. 8. — La banque de France pourra, si les circonstances l'exigent, élever au-dessus de 6 p. iOO le taux de ses escomptes et Tiutérét de ses avances.
Les bénéfices qui seront résultés pour la banque de rexercice de cette faculté, seront déduits des sommes annuellement partageables entre les actionnaires et ajoutés au fonds social.
Aux. 9. — La banque de France aura la faculté d'abaisser à 50 fr. la moindre coupure de ses billets.
Art. iO. — Dix ans après la promulgation de la pré* sente loi, le gouvernement pourra exiger de la banque de France qu'elle établisse une succursale dans les départements où il n'en existerait pas.
Art. 11. -r Les intérêts qui seront dus par le Trésor à raison de son compte c()ui;ini, seront réglés sur le taux fixé par la banque pour l'escompte du papier de commerce, mais sans qu'ils puissent excéder 3 p. 400.
Art. 12. — Un règlement d'administration publique déterminera à Tégard des actionnaires incapables et des actionnaires en retard de versement, les mesures nécessaires 4 l'exécution de la présente loi.
PROJET DE TRAITÉ
ENTRE LE TRÉSOR PIfBLIC ET LA BANQUK OE FRANCE.
AuT. i", — Les arrérages des renies qui seront déli- Yrucs à la banque, en exécution de la loi porlant augmentation de son capital, courront, à partir du premier jour du semestre qui suivra la livraison de ces rentes, sauf bonification à la banque, à raison de 4 p. 100 Tan, de l'intérêt pour le temps compris entre cette époque et celle des versements.
Art. 2. — En réciprocité des avantages qui résultent pour la banque de ce qu'elle reçoit en compte courant les encaissements disponibles du Trésor, la banque s engage, pour la durée de son privilège, à faire au Trésor, au fur et à mesure de ses besoins, des avances qui pourront s'élever à 80 millions, y compris les 55 milllons restant à rembourser, sur le prêt prorogé par le traité du 3 mars 1852.
Le maximum de ces avances devra être réduit à GO millions, au moyen des remboursements annuels
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Stipulés audit traité. Des bons du Trésor, renouvelables de trois mois en trois mois, seront délivrés à la banque
en garantie de ses avaoces.
Art. 3. — Les sommes qui seront portées au débit du Trésor, en vertu de cette convention , se compenseront jusqu'à due concurrence avec celles qui formeront le crédit de son compte courant, soit à Paris, soit dans les succursales, de manière que les intérêts dus par le Trésor ne soient calculés chaque jour que sur le solde dont il est réellement débiteur.
Art. 4. — Les intérêts du compte courant ainsi établi seront réglés sur le tarif fixé par la Banque pour Tescompte du papier de commerce, sans qu'ils puissent excéder 3 p. 100.
Abt. 5. — Si le Trésor venait à retirer ses fonds en compte courant, 'la banque senut affranchie des engagements qu'elle coulracte par le présent traité.
CORPS LÉGISLATIF
Sâuice dù jeadi 28 mai 4857.
FUI^81i>£HC£ D£ M. âCHNKIDSR
DISCUSSION DU PROJET DE LOI RELATIF A LA PUOROGATlUN DU PlUVILÉGE DK LA BANQUE DE FRANCE.
N. B. — Les débats du corps législatif n'étaient publiés, en 1857, que sous la forme du comple-readu
inséré au Moniteur. Néanmoins, M. K(pnigs^val ter ayant été autorisé par le Corps législatif à imprimer à ses frais le discours par lui prononcé dans la séance du 28 mai 4857, nous avons obtenu de sa bienveillance le texte de ce discours. En conséquence, nous le réiuiprimons ici, avec son assentiment, et nous complétons la discussion par le compte-rendu emprunté au Jtfontteur du samedi, 30 mai 1837,
AKXEXES.
L'ordre du jour appelle la discussion du projet de loi ayant pour objet la prorogation du privilège de la banque de France.
MM. Baroche, président du Conseil d'Etat, de Paricu,
vice-président, Boinvilliers, président de section, et Vuitry, conseiller d'Etat, siègent au banc des commissaires du gouvernement.
M. Kœnigswarter a la ^jaiule, eL s'exprime ainsi :
Messieurs ,
Avant d'aborder la discussion du projet de loi soumis
à vos délibérations, je demande la permission de vous dire quelques mots sur ma situation personnelle dans cette dernière session. Des circonstfinces douloureuses m'ont constamment tenu éloigné de vos travaux, et je l'ai d'autant plus vivement regretté, que le Corps législatif a été appelé à discuter et à se prononcer sur des questions dMmpôts relatifs à la propriété mobilière, questions auxquelles, comme vous le savez, je m'étais depuis longtemps vivement intéressé. Revenu dans cette enceinte samedi dernier, lorsque déjà la discussion sur le budget était complètement épuisée, je n'ai pas voulu ranimer le débat, et, me félicitant du premier pas qui a été fait dans la voie des impôts sur les valeurs mobi* iières ou industrielles, j'attends le reste de l'avenir. J'ai peut-être le droit de parler de la sorte, messieurs, et de rappeler à cette occasion les dernières paroles par lesquelles j'ai terminé, l'année dernière, mon discours sur le budget de 1857, en m'adressant à Thonorable M. de Vuitry, commissaire du gouvernement, occupant alors
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la même place où j'ai le plaisir de le voir eu ce moment. Je disais :
« Je finirai par un dernier mot : le gouvernement <c actuel a déjà rétabli le principe de l'autorité, il c( a amélioré beaucoup la condition matérielle des « classes nécessiteuses ; il lui reste encore une grande « chose à faire, c*est celle à laquelle je le convie : lega- « lité, Téquité, eu matière d'impOt ; c'est le vceu que < j'exprime. Et la prédiction que je me permets de « faire, c'est qu*il y sera inévitablement porté par i'opi- « Dion publique et par la force des çboses. »
Je ne croyais certes pas que mes vœux seraient si vite exaucés.
En vous remerciant, messieurs, de m'avoir fourni Toccasion de vou^- présenter ces considérations pour expliquer mon silence, je passe à quelque chose de plus sérieux, c'est-à-dire au projet de loi sur la prorogation du privilège de la banque de France.
Icif messieurs, je vous avpue que mun embarras est extrême, car je me demande si, sérieusement, une Chambre sérieuse peut discuter, approfondir, et examiner avec toute la maturité que comporte cet important sujet, un projet de loi qui nous a été apporté il y a peu de jours, et dont le rapport, comme vous le savez, a été déposé hier seulement. Les revirements inattendus et étranges de la Commission (je me permets de les quali* fier ainsi) vous sont connus ; je vous avoue franchement que je m'attendais à tout autre chose quà des concluêions d'adoption^ et je pense qu'un grand nombre de mes honorables collègues partageaient mon sentiment. Kous savons tous, en effet, que Thonorable rapporteur
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de la Commission s'éuûl exprimé ^ luadi soir, dans les termes les plus énergiques et les plas résolus à cet
égard, et je n'ui pas besoin de dire où,
M, le Président fait observer à l'orateur qu'il no doit parler que du projet de loi et des documents qui sont à la disposition de la chambre. Il l'inyite à laisser de côté ce qui n'a aucun caractère olFiciel, aûn de conserver à la discussion la dignité qu'elle doit toujours avoir.
M. Kcenigsivarter. — Je suis convaincu que M. le président du Corps législatif me conservera la parole avec J a plus grande impartialité.
Si donc la chambre est d'avis qu'une discussion sérieuse est possible dans les dernières heures du dernier jour de la dernière session de notre législature, je suis
à sa disposition
Puisque la chaiiil)re désire m'entendre, j'exposerai mes motifs de rejet. Je tiens d'abord. Messieurs, à dégager le terrain de la discussion de trois points trèsimportants.
\oici d'abord ce qui s'est dit hautement parmi nous. Le rejet de ce projet de loi, à la ho de notre dernière session, ferait une mauvaise impression sur Topinion pulilique. J'énonce le lait, parce que je suis d'iiQ avis tout contraire, et que je puis vous assurer que ce projet de loi a été reçu avec la plus profonde indifférence dans le pays. Je vais vous en dire la raison; c'est qu'il n'améliore ni la situation du public, ni celle du Trésor vis-à-vis de la banque de France. J'irai plus loin : j'ai la conviction intime que si le Corps législatif avait Téuergie, la salutaire énergie de rejeter ce projet de loi
ÀimBXES.
(Interruption)^ ce rejet, qui ne serait qu'un ajournement, produirait le meilleur effet; et voici pourquoi
M. le Président réclame le silence et invite la chambre à ne pas interrompre Torateur. La discussion est épineuse par elle-même, et précisément parce que Ton touche aux derniers moments de la session, il conyient de laisser Torateur exprimer sa pensée en toute liberté, quelle que soit la forme qu'il donne à ses observations.
M. Lequim fait observer que la chaiiihiu ne peut accepter le reproche que Torateur lui lait de manquer d'énergie. L'orateur parait s'attribuer le monopole de rénergie; c'est ce que la chambre ne saurait admettre.
M, le Président dit que, quand il a invité la Chambre à écouter l'orateur, quelle que fût la forme du discours prononcé devant elle, il a cru donner satisfaction au spntimcnt de la chambre; il n'a |)as pensé devoir aller plus loin. Dans une discussion si grave, engagée devant le Corps législatif le dernier jour de la législature^ M. le président recommande à la Chambre d'observer le calme et le silence, et de laisser à Torateur la plus grande liberté.
M* iTcenf^sz^arfei*.*-* Le public intelligent des affaires ne comprend pas que le gouvernement impérial, si haut placé en Europe et à l'intérieur, soit obligé d'en passeri dii ans à l'avance, par des conditions semblables à celles qui concernent la prorogation du privilège de la banque ; il ne comprend pas pourquoi c'est au mois de mai 1851 qu'on vient nous proposer de proroger de trente ans un privilège qui n'expire qu'en 1867. Le public est persuadé que l'État et le commerce pourraient
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obtenir des conditions bien meilleures, et c'est pour
cela qu'il se féliciterait du rejet de la lui. C'est là mon opinion ; la chambre peut ne pas la partager; mais^ moi, je désire Texprimer.
Le projet qui nous est soumis n'est pas venu du jour au lendemain. Tout le monde le sait, toug les journaux l'ont répété, que depuis plusieurs mois le gouverne* ment s'en est occupé, qu'il y a eu les réunions les plus sérieuses, môme auprès du chef de l'Etat, dans le sein du conseil d'£tat et du conseil des mioibtres. C'est donc nn projet qui a été mûri pendant longtemps. Or, pourquoi ne nous est-il présenté que le 9 mai, alors que la session devait finir le 15? Car ce n'est que plus lard qu'elle a été prorogée, et, en fait, vous saves que le rapport n'a été déposé qu'hier.
Quelques esprits timorés d'un côté, quelques ennemis du gouvernement de l'autre, ont dit, et je n'hésite pas à révéler leur secret, parce que je ne crois pas à ces bruits : Savez-vous pourquoi le gouvernement fait cette proposition? c'est parce qu'il a absolument besoin de 400 millions (
L'exposé des motifs nous dit que le gouvernement n'a pas le moindre besoin de cette somme avant 1851). Je suis persuadé que MM. les commissaires du gouver* nement eux-mêmes viendront combattre cette assertion. Un gouvernement qui a soutenu l'une des plus grandes guerres que la France ait eues à supporter, qui a fait trois emprunts alors qu'on ne pouvait prévoir comment et quand cette guerre finirait, un tel gouvernement ne peut avoir besoin de prorocrer pour trente ans un privilège qui n'expire qu*en 1867, et cela pour obtenir
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100 luiliions à 4 p. 100 Tan. GeUe suppoBilionest iaad-
niissible; ce serait une véritable dérision. Je ne puis donc admettre que ce soit pur un besoin d'argent immédiat que le gouvernement ait dû accepter les conditions de la banque.
J'arrive au dernier des trois points. En matière de finance, les opinions sont très-diiléreutes. Il y a des per« sonnes qui pensent qu'une grande banque doit avoir ses intérêts complètement séparés de ceux de l'Etat, et que la puissance cuuime le crédit de la banque diminueraient le Jour où rÉtat viendrait s'immiscer dans la gestion ou lui demander trop d'argent.
L'I lu livrable M. de Vuitry a cité un grand bomme dans son exposé des motits, permettez-moi de le citer également : c'est Napoléon P% fondateur de la banque de France. Je vais vous lire deux passages curieux que quelques-uns d'entre vous ne connaissent peut-être pas. Vous allez voir ce que pensait, non pas un faible individu comme moi, mais l'empereur Napoléon I«'lui^ même. Voici en quels termes il s'exprimait dans les
séances du conseil d'Etat dans lesquelles fut discuté le projet relatif au privilège de la banque de France :
(( Je consens à ce que le cbef de la banque soit ap- « pelé gouverneur si cela peut lui faire plaisir, car les « titres no coûtent rien. Je consens aussi à ce que son tt traitement soit aussi élevé qu'on voudra, puisque « c'est la baa(iue qui doit payer : on peut le fixer, si <( Ton veut, à 60,000 fr. Quant à la proposition d'exiger « que le gouverneur soit bors des affaires, je pense que «quelque parti qu'on prenne, on empécbera difficile- (( ment les cbef s de la banque d'abuser de la connais*
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(( sance qa^ils auront des opérations du gouvcmement
a et du mouvement des fonds. Ainsi, dans la dernière a cn&e de la banque, après que le conseil des régents «eut décidé d'acheter des piastres, plusieurs régenta (( sortirent, tirent acheter des piusties pour leur compte, u et les revendirent deux heures après à la banque (f avec un gros bénéfice.
« On a dit que le gouTemement aTait
« pris de l'argent à la banque. Le gouvernement n'a pas « pris un sou. La banque n'appartient pas seulement « aux,actionnaires, mais aussi à TÉtat, qui lui donne le ic privilège de battre monnaie....
((Je veux que la banque soit assez dans la main du « gouvernement et n'y soit* pas trop. Je ne demande paa ff qu'elle lui prête de Targent, mais qu'elle lui procure « des facilités pour réaliser à bon marché ses revenus, <( aux époques et dans les lieux convenables. Je ne de- « mande en cela rien d'onéreux à la banque, puisque les (( obligations du trésor sont le meilleur papier qu'elle (( puisse avoir. »
£t plus loin :
<« Je suis couTaincu que ce sont les banquiers eux-
« mômes qui ont causé la ruine delà banque. »
Je ne puis vous dire .combien j'ai été heureux de trouver que l'empereur Napoléon avait si bien touché les points principaux de la question. De gui la banque de France tient-elle sou privilège, son crédit? de fEtat^ Messieurs; et si demain l'État retirait à la banque le monopole d'émettre des billets qui seuls ont cours dans toute retendue de l'empire, le crédit de la banque et ses bénédces énormes n'existeraient plus.
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Dans la seconde séance du conseil d'État, l'empereur
Napoléon s'exprimait ainsi :
il Quant à la nomination du gouverneur, je ne veux H pas présenter des candidats au comité des actionnaires, « ce serait restreindre la liberté de mon choix et me
u mettre dans une posLliou avilissante vis-à-vis de ce u comité.
« Si je consens & me mettre en certains cas dans cette
« position vis-a-vis du Sénat, c'est parce (|u'ii repréu sente la nation, qui est la source de toute force et de « tout pouvoir. Je pourrais tout au plus consentir à ce « que le comité désignât un gouverneur et soumit ce « choix cà mon approbation; cela se fait ainsi pour les if places d'académiciens; mais je dois être le maître « dans tout ce dont je me mêle, et surtout dans ce qui « regarde la Lauqae , qui est bien plus à l'empereur <i qu'aux, actionnaires, puisqu'elle bat monnaie.
€ La banque a failli tomber dans les mains d'un enn Toyé de M. Pitt, M. Talon; il a fallu détourner parla « force un danger qui provenait du peu d'influence de « l'autorité publique dans les élections de la banque, n
Messieurs, ceci prouve que Pempereur pensait que la banque avait bien quelques reuierciments à adresser, quelques services à rendre au gouvernement, qui lui donnait un privilège si énorme, et qu'elle pouvait aussi prêter un peu d'argent à ce même gouvernement, qui était certes le meilleur débiteur qu'elle pût avoir. Je suis complètement de cet avis.
Selon moi, il est impossible de séparer entièrement le crédit de la bauque de celui du trésor. Le jour où le trésor ne payerait plus, ce jour-là la banque se trouve-
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rait également dans uae mauvuiM' it nation. Nous en avonfl eu une sorte d'exemple en 1848. A cette époque, la banque de France a été obligée de suspendre ses
payeiiients en espèces, tandis que ie gouvcrnemenl payait le semestre de la rente même àuit jours avant Técbéance.
Vous croyez peut-être, Messieurs, que je suis Tennemi de cette malheureuse banque de France, dont les actions de IfOOOfr. sont à 4,500 fr., et que je veux lui imposer des conditions impossibles? Détrompei-vous, car je tiens à vous montrer que quelques autres banques de l'Europe jouissent de conditions bien moins favorables; et?euillez remarquer que je ne parle ici ni de la prin* cipaulé de Monaco ni de tout autre petit État, mais bien, et pour commencer, de la Prusse, une des cinq grandes puissances européennes.
Voici à quelles conditions le gouvemement prussien a prorogé, par une loi du 7 mai IBuii, le privilégede lu banque de Prusse jusqu'en 4871.
i"" Le capital de la banque de Prusse a été porté de 37 millions à 56 millions de francs.
2° La banque a remboursé pour 56 millions de billets du trésor dus par le gouvernement, ce qui, avec un ancien solde, forme un prêt total de 63 millions de francs fait par la banque à l'Elat (soit 6 millions de plus que son capital). La banque reçoit en payement de ce prêt 63 millions de rentes prussiennes 4 1/3 p. iOO au pair et aliénables; mais la banque rembourse annuellement à rÉtat la somme de 2,322,U0Û Ir. sur les intérêts de ces rentes, et elle ne touche en définitive que 468,000 fr. , soit 3/4 p« iOO d'intérêt par an du capital prêté à l'État;
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OU, si elle vend les 62 millions de rentes 4 1/2 p. 100, elle se trouve payer anoueliêmeat les 2,li22,000 fr. de droit ou impôt spécial au goaverûexnent.
Après que les actionnaires ont touché 4 1/2 p. 100 d'intérôl du capital de leurs actions, le solde des bénéfices annuels est partagé par moitié entre la banque et rÉtat.
Le capital de la banque de Prusse est inférieur, il est vrai, à celui de la banque de France; mais vous savez tous que, jusqu'au mois de mars 1848, le capital de cet établissement n'était que de 07 millions 900,000 fr., ce qui ne l'a pas empêché de faire, jusqu'en 1847, des affaires tout aussi grandes que celles qu'il a faites depuis avec son capital plus considérable; car, naturellement, le mouvement générai des affaires a aussi augmenté le mouvement des opérations de la banque. Vous croyez
que la banque de Prusse, avec de telles conditions, doit se trouver en mauvaise position, et, en la comparant à
la banque de France, vous pensez qu'elle ne peut vivre ? Pas le moins du monde ; ses .actionnaires touchent un dividende de 8 1/2 p. 100, tout en ayant partagé le surplus au-deasus de 4 1/2 p. 100 d'intérêt avec l'Etat, et les actions sont cotées à 50 p. 100 de prime. Remarquez en outre qu'en Prusse le gouvernement fait concurrence à la banque dans l'émission du papiermonnaie, car il en émet en coupures vaiiaDt de 1 à 50 tbalers de Prusse, et par masses considérables, tandis qu'ici le monopole unique appartient à la banque de France.
Je passe à un autre e^^emple, celui de la banque d'Angleterre^
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Le 26 octobre 4852, la baoque d'ÀDgleterre élait créancière du gouyemement anglais d'une somme de
02,> Jilillions de francs. Vous croirez peut-être que le crédit d'un gouvernement qui doit à une seule banque 62d miliionâ est dans une bien mauvaise situation. £h bien! à cette même époque, le 3 p. 100 anglais était au-dessus du pair.
J'ajouterai finalement que, en 4854, à la banque d'Autriche, sur un actif total de 681 millions, l*état était compris pour 450 millions, c'est-à-dire pour les deux tiers de l'actif.
Le rapprochement de ces chiffres avec ceux de la banque de France vous montre clairement dans quelle situation exceptionoellement favorable la banque de France se trouve ici vis-à-vis du gouvernement. Aussi, je ne vois pas de défense possible pour un projet de loi qui proroge bénévolement uu privilège aussi énunne, contre des compensations qui n'en sont pas; je le prou* verai tout à l'heure.
J'arrive maintenaiil ii l'exposé des motifs. Je sais que je m'en prends a forte partie; car je vois devant moi les sommités du conseil d'État et de la section des finances surtout; et véritablement il faut une conviction pro* fonde pour oser cunibaltre un projet de loi défendu pai quatre athlètes comme les honorables commissaires du gouvernement ici présents. £t cependant, lorsque j'ai vu qu'un homme aussi fort que l'honorable M. de Yuitry ne trouvait que de bien faibles raisons pour défendre ce projet de loi, je me suis dit qu'un homme aussi faible que moi pouvait se permettre de Tattaquer avec quelque force. L'honorable rapporteur de l'exposé des motifs
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n*ayantpas de bonnes raisons à l'appui du projet môme, s'est rabattu sur la forme, et nous a faitt dans un trèsgracieux langage, rhifftorique le plus charmant de la banque de France depuis son origine jusqu'à nos jours ; mais cela prouve-t-il qu'il faille voter le projet de loi? Pas le moins du monde. J'étais plus convaincu que jamais, au contraire, après cette lecture, qu'il fallait le rejeter à outrance.
L'exposé des motifs s'appuie sur deux précédents^ 1806 et 1840. Or, comme je parle à une assemblée sérieuse, je ne m'arrêterai pas longtemps à celui de i 806. A cette époque, la France était en guerre avec toute l'Europe, les finances épuisées, la rente 5 p. 400 à 60 fr., et l'Empereur, à la veille d'une lutte contre l'Europe coalisée, voulait tout uatureliemeat s'assurer le concours de la banque* C'est alors qu'il a prorogé de 25 ans le privilège de la banque, douze ans avant son expiration.
Mais j'arrive à i840 ; car là les circonstances étaient plus normales. L'honorable M. Thiers, vous pouvez le
voir par ses discours, était un grand ami de la banque de France. Qu'a-t-ii fait? Il a attendu que la banque ne fût plus quà irm années de l'expiration de son privilège. Et rappelez-vous les circonstances. C'était au uiuis de juin 1840. La question d'Orient était à son point le plus brûlant : la France pouvait se trouver en conflit avec l'Europe entière. C'était encore tout naturel que l'on voulCtt s assurer les bons ollices de la banque de France.
Et cependant, pour rester fidèle à la vérité, je dois
ajouter que ce projet n'a pas été discuté deux ou trois
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heures ftTantlaclôtare d'une dernière session, mais bien
pendant quatre grandes séances, dans lesquelles dixhuit orateurs différents ont été entendus, et je ne vous parle ici ni de tous les amendements qui se sont produits, ni de la discussion à la cljaml)re des pairs. La loi a paru au Moniteur un mois ou six semaines après la présentation du projet. La chambre a entendu à cette occasion les discours des premiers financiers et de presque tous les ministres. Eutin, le projet a été très-largement discuté et diTersement amendé. £t encore, dans ce projet de loi de 4840, il y a une disposition qui me conduit nécessairement à adresser des reproches au gouvernement actuel; car cette disposition décidait que dans Tune des deux sessions qui précéderont le 34 décembre 1855, c'est-à-dire en 1853 ou 4854, le gouvernement aurait le droit de proposer des modifications aux statuts. Je trouve que le gouvernement a eu bien tort d'oublier ce fait il y a deux ans. C'était alors le mo* ment de nous présenter un projet ou de causer avec la banque, et de formuler des conditions. Je vois M. le rapporteur faire un signe de dénégation. Si je me trompe, je serai bien aise d'entendre la rectification.
Voilà pour i exposé des motifs. J'aborderai tout à riieure le projet de loi lui-même, que je veux combattre, surtout pour deux raisons principales : à cause de l'inopportunité de sa présentation, et à cause de ses conditions.
Maintenant, je vous demande la permission de causer
tiu peu avec M. le rapporteur de votre commission.
Si je n avais pas lu à la fin du rapport que votre commission concluait à l'adoption du projet de loi, je vous
déclare, sur l'bonneur^ qa'aprés avoir parcouru ce ducumeat, rédigé par mon honorable collègue et ami
M. Devincl\, qui nous a donné de si nombreuses et de si grandes preuves de son talent, j'aurais supposé que c'était une simple énumération des amendements rejetés ou adoptés, et pas autre chose; et ce qui vient à l'appui de ce que j'avance, c'est qu'en changeant seulement les dernières Lignes^ le rapiiort pourrait aussi bien iermrà une conclmim de rejet.
En effet, après avoir dit, avec une confiance que je ne partage pas et que je combattrai tout à l'iieure, que la commission avait obtenu des améliorations considérables, le rapporteur nous fait part de Tauto-da-fé auquel le conseil d'Elat a condamné tous les autres amendements; aussi je croyais qu'il allait dire : Vu que le cou* seil d'État a rejeté tous les amendements qui avaient de l'importance, cl qu'il ira accepté que ceux qui soûi Line dérision (je vais le prouver à l'instant), la commission rejette. Ma surprise a donc été extrême, quand j'ai lu que, ^Kot^ti^ le conseil d'État eût rejeté tous les amendements impui lauts et sérieux, elle concluait à ïadoption du projet.
Passons maintenant en revue les amendements.
Le coiisi'il d Etat a adopté celui qui dit que ]a banque de France aura la faculté d'abaisser à 50 fr. la moindre coupure de ses billets. Remarquez que c'est la faculté et non pas une od/t^<tfton imposée. Quand j'appuie làdessus, c'est que vous vous rappelez tous que la banque n'a jamais été un violent progressiste... et qu'elle s'est vue forcée quelquefois à des réformes réclamées par l'opinion publique; à ce sujet, vous n'aves pas oublié la
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disciMstoli da mois de féTrier 1847 , au sein de la
Chambre des députés, à laquelle le gouvernemciit avait proposé d'établir des coupures de 250 fr., réduites par amendement à 200 fr. L'honorable M. Léon Faucher était d'avis d'abaisser jusqu'à 400 fr. Mais M. le comte Duchâlel, remplaçant mumentanément le ministre des iioances malade, et les principaux chefs de la banque de France, prétendaient que cette proposition jetterait la perturbation dans les affaires du pays. Qu'est-il arrivé? Les billets de 100 ir. out été introduits plus tard par ce terrible gouvernement provisoire et ont été reçus avec bonheur par le public, auquel ils ont rendu Jes plus grands services, ainsi qu'à la banque elle-même, car rencaisse métallique s'est beaucoup accru par rémission de ces petits billets. Je dis donc que j'aurais voulu que les coupures de 50 fr. fussent obligatoires, car je suis convaincu que la loi votée aujourd'hui et promulguée la semaine prochaine, la banque ne s^empres- 'sera guère d'émettre ces billets. Et pourtant, le résultat, presque certain pour elle, ce serait, comme à l'époque de la création des coupures de 100 fr., l'augmentation immédiate de son encaisse métallique. En admettant uue augmentation de 25 uiiJlioas de numéraire, qui comporte une augmentation de circulation de billets de 75 millions , cela constittterait pour la banque un bénéfice annuel de 3 ou 4 millions au profit de ses actionnaires. Je ne puis, par conséquent, m'apitoyer sur le sort de la banque, quand même le conseil d'État lui aurait imposé un tel amendement.
Je passe à un antre.
Votre comoii^bion a réduit de 4 à 3 p. 100 le taux de
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rintéiét que le gouTttraementauftit à payer àlabanque, si les dO miUionB qui forment Tobjet dn traité avec le
ministre des finances étaient supérieurs à son solde créditeur du compte courant.
Je ne ferai point de phrases, mais je combattrai tout par des faits matériels.
J'ai là le compte rendu du solde créditeur du trésor à la banqnei pendant les années i§55, 1856 et les cinq ^ premiers mois de i857. Aimant, avant tout, la discus* sion loyale vis-à-vis de mes adversaires, je vous préviens que |e retranche immédiatement de Tannée le mois d'août, où le solde créditeur du trésor était de 255 millions à la suite des versements du dernier emprunt; je ne parlerai que des autres mois ^ je trouve que le solde créditeur du trésor a été en moyenne de 81 mil* liuiis; en 1856, il a été de 86 millions. Je vous épargne le détail du chiffre; mais vous pouvez vous en rapporter à ce que je vous dis; en 4857, pour les cinq premiers mois, il a été de 89 millions.
Or, il est clair comme le jour que si le compte courant de l'État est presque toujours supérieur À 80 mil* lions, il y a peu dMmportance que ce soit 6 p. iOO, 4 p. 400, 3 p. 400 qui soient fixés pour le taux de l'intérôt, puisque le gouvernement ne doit payer que sur le surplus et qu'il n'y en a pas. Dans ce moment le goa<» vernement ne doit que 55 millions à la banque, et la banque lui en doit 80. Et veuille» remarquer que le gouvernement n'est pas, même vis-à-vis de la banque fut tient de /ut loii fitofiopofe, dans la position du premier venu vis-à-vis de son banquier, c'est-à-dire d'avoir un compte courant d'intérêts réciproques; car, quand
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lo îTêm a no niillions deplna à la bloque, la banque ne
lui bonifie rien; mais le jour où le trésor lui doit seulement ceat IrsuiCB, il est obligé de lui bonifier l'intérôt.
Tamye au troisième amendement.
Le cbilTrc de 73 fr. avait été fixé pour le prix de 4 millions de rente à livrer à la Banque. La commission a fait adoplar un amendement par lequel elle fait fixer le prix d'après le cours moyen du mois précédant les versements, mais toujours avec le minimuiu de 75 Ir.
£b bien l je vous avoue franchement, car j'ai i'babitude de dire ma pensée tout oitière, que je suis peu touché de cette condition, vu qu'eu 1859 la rente sera probablement dans les cours de 1% à 75 fr., plutôt an» desBous qu'auHlessus, et œla par une raison bien sim« pie. Le gouvernement, très à tort selon moi, et je ne me suis pas gèaè de le lui dire d^us la commission du budget comme en séance publique, a laissé créer par les compagnies de chemins de fer des armées d'obltga»
tions au [uix de 275 fr. environ (ce qui donne du 3p. 100 à 55 fr.), remboursables au pair de 500 Ir. Le jour où ces émissions cesseront, la rente s'élèvera : mais il y en a pour plusieurs années. Je crois donc pouvoir laisser passer encore cette concession sans remerclmenl.
Quatrième amendement. — > Si, dans 10 ans, la banque n*a pas établi une succursale dans chaque chef-^ lieu de dôpartemeul, le gouvernement pourra l'y obliger.
Là| de nouveau^ c'est un wcrnêage qu'on donne à la banque/
Je riais bien qu'on peut me répondre qu'il y a quelque succursales qui donnent ou qui ont donné de la perte; mais d'ici à 10 ans le réseau de nos chemins de fer sera
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terminé, les cbefs-Heux qui sont aujoutd^ni tout à fait
dans les montagnes et éloignés des communications, et par conséquent du mouvement, ces chefs-lieux devieu' dront, & leur tour, des centres d'affaires aussi bien que les autres, et la banque de France y gagnera eu ruinant peut-être quelques banquiers des localités.
Je ne me crois donc pas obligé de remercier le conseil d*État et la banque de Tadoption de cet amendement.
Continuons. Le jour du dépôt du rapport, quatre derniers amendements furent présentés au conseil d'État.
Je puis en parler puisqu'il en est fait mention dans le rapport môme. Ces quatre amendements étaient ceux-ci : 40 Obligation pour la banque de France de prendre à 80 fr. les 4 millions de rentes dont le pm était fixé h 75 fr. Rejeté. 2' Obligation pour la banque d'avoir à accepter peut-être des modifications & ses statuts en 1877, c^est-à-dire SO ans de paix, de tranquillité et de bénéfices, et dans 20 ans on ne se réservait que la faculté de modifier. Rejeté.
Je dois dire tout de suite que même Tadoplion de ces deux amendements ne m'aurait pas décidé à voter le projet de loi, que je repousse pour d'autres raisons. Mais enfin, ils avaient leur valeur. Examinons mainte* nant les deux autres amendements que j'appelle de véri* tables dérisions.
Le premier voulait qu'après le prélèvement d'un iotérét de 8 p. 100 sur le capital, comme dividende d'intérêts aux actionnaires, il fût pris sur le iiurplus 10 p. 100, pour être affectés à Taugmentation du capital social.
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Pour TOUS donner une idée de la nuIUlé de cet amen*
dément, je vous dirai que, Tannée dernière, les bénéfices de la banqu(! ont été d'environ 26 millions, si je ne me trompe; en défalquant 16 millions pour Tiniérét à 8 p. 400 du capital, il resterait iO millions, sur lesquels 40 p. 100, ou 1 million, seraient prélevés pourTaugmentation du capital, c'est-à-dire que la banque de f'rance, au lieu d'un capital de 200 millions, aurait un capital de 201 millions !
Cependant Tamendement n*a pas trouvé grâce devant le conseil d'État, et moi, qui ne le trouye pas sérieux, je ne puis faire de graves reproches à MM. les commissaires du gouvernement d'en avoir fuit boa marché.
Quant au quatrième amendement, adopté par le gon-
veinement, je le trouve presque plaisant.
Il disait que tout ce que la banque recevrait au delà de 6 p. lOO d'intérêt serait mis à la réserve ou joint au capital social.
Or, vous savez que, de 1806 jusqu'en 1847, c'est-àdire pendant 41 ans de l'existence de la banque, le taux DB L*nfrÉRéT n'a jamais varié et est rxst£ a 4 p. 100. Les taux de 5 et (j p. 100 n'existent que depuis que nous avons eu le malheur d'avoir de mauvaises récoltes et la guerre* Je crois que MM. les commissaires du gouver* nement reconnaîtront avec moi que le Uux de 6 p. 100 est un taux anormal qui disparaîtra bientôt, et que, quant à des taux iupirieun à 6 p. 400, il n'existent que dans les nuages, et qu'il poumut se passer encore 44 ans sans qu'il vienne s'ajouter uu centime de cechei-ià au capital de la banque.
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Je me permets doBC de ne pas considérer ceci comme
sérieux.
C'est là ramendement qui a été adopté, et c'est alors qu^a en lieu ce revirement soudain et étrange par suite duquel, tout à coup, la commission, qui rejetait le projet de loi du gouvernement, l'a accepté. Je n*ose pas dire quel nom l'on pourrait appliquer à un tel chaogement d^opiniou.
Arrivons maintenant aux huit amendements qui ont été rejetés par le conseil d'État.
Le premier était celui^ei :
La commission proposait de permettre la révision des
statuts de la banque à partir du 31 décembre 1877. C'était une disposition trés-importante, le conseil d'Etat l'a re^oussée.
Second amendement. — Lit commission , faisant preuve de sentiments de conciliation, a diminué de cinq ans^ et n'a plus demandé la faculté de réviser que dans vingtcinq ans, c'est-à-dire en 1882.
Cette proposition venait de l'honorable M. Lequien, qui Tavait évidemment présentée dans un esprit de conciliation.
Rejetée sans pitié !
Troisième amendement. ^ 15 p. 100 des bénéfices affectés à l'augmentation du capital social.
Comme cela rentre dans la catégorie des deux petits amendemeats dont j'ai fait tout à Theure justice, n'en parlons plus.
Quatrième amendement. — Augmentation du capital
de la même manière, lorsque les bénéfices dépasseront 10 p. 100 du capital nominal.
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Également rejeté.
GiDqiûôme amendement. ^ M. RéYeil, notre bono*
rable vice-président, et M. Gerniuin Thibaut, président de la chambre de commerce de Paris, aTaient proposé une disposition qni avait une grande importance pour le commerce : c'était, puisqu'on donnait une prorogation de trente ans à la banque de France, d'exiger qu'elle ne pût pas, à l'aTenir, réduire les échéances audessous du maximum de quatre-vingt-dix jours, afin d'éviter aux négociants et commerçants les graves embarras que leur causait la réducliou soudaine des échéances à Tescompte.
On aurait pu espérer qu'ici, du moins, on trouverait un meilleur accueil : erreur, ramendement a été impitoyablement rejeté*
Sixii'me amendement. — Le solde débiteur du Trésor produira 3 p. 100 d'intérêt.
Gela n'a pas d'importance , puisque je tous ai démontré tantôt que le solde créditeur du Trésor était toujours supérieur à son débit.
Le septième amendement ûwt létaux des 4 millions de rente à 85 fr. — Rejeté I
Par un amendement concilialeur de l'honorable M. Aug. Chevalier» on réduisait le chiffre à 80 fr. En vain* Rejeté encore 1 1
Voilà, messieurs, l'histoire des travaux de la Commission ; je vous l'ai racontée sans poésioi dans toute la crudité de la vérité.
Arrivons maintenant au projet de loi lui-même.
Je repousse ce projet à cause de son inopportunité et à cause de ses conditions.
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A GAUSB DE son INOPPORTONITÉ 1
Pourquoi cette précipiLalion ? Ou nous présente le 9 mai un projet de loi, quand notre session devait finir le 15 1 La législature est prolongée de quinze jours; les amendements vont leur petit train, et c'est la yeiile du jour de la clôture de cette dernière session qu'on nous dépose le rapport; pourquoi cela? Est-ce que le crédit de la banque n'existe plus? L'ennemi est-il aux portes de Paris? L'Etat a-t-il un si pressant besoin de ces 100 millions, qu'il soit obligé de se jeîer aux genoux de la banque et de lui demander d'avoir la bonté d'accepter ireûte ans de pi oio^^alion de son privilège en échange de ces iOO millions?
Pour ma part, comme député, je n'admets pas cette supposition ; et si je repousse le projet en me fondant sur cette prorogation inutile à dix ans de distance de la fin du priTiiége, et sur cette présentation dans les derniers jours de la session, je crois que j'aurai l'assentiment d'une grande partie de laClianiliro. Et quand l'honorable président du Conseil d'État nous déclarait hier, avec sa parole si entraînante et si gracieuse» que tout ce que disait et désirait le Corps législatif était toujours pris en très-sérieuse considération par le gouvernement, j'aurais été heureux si son charmant discours se fût terminé par ces paroles : « Au nom de l'Empereur, je viens retirer le projet de loi relatif à la prolongation du privilège de la banque de France. >
MessieurSi je ne crois pas me tromper, et si je me trompais, M. le commissaire du gouvemement me rectifierait, en disant que, dans ce moment-ci, le taux de l'intérêt que bonifie le Trésor à ceux qui viennent dé-
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poser des fonds dans ses caisses» est de 4 i/2 p. iOO pour trois mois, 5 p. 100 pour six mois, 5 1/2 p. iOO
pour un an. Eh bien ! quand je vois cela, et surtout quand je me rappelle les trois emprunts qui ont été réalisés réeemmeDt et dans les circonstances les plus difficiles, je me dis : Mais mon Dieu ! est-il donc impossible de trouver une combinaison pour avoir 400 millions à meilleur marché qu'au prix de l'augmentation du privilège de la banque de France pour trente ans? Je ne puis m'imaginer que la section des Onauces du Conseil d'Etat, composée d'hommes si distingués, n'ait pu trouver un moyen plus simple et moins coûteux de se procurer ce capital. Ma raison me dit que toute l'économie du projet de loi semble avoir pour but d'obtenir 100 millions, et c'est là une des grandes raisons qui me font repousser le projet.
Il y a encore dans quelques esprits une erreur dont je voudrais laire justice.
On dit souvent, et beaucoup de mes honorables collègues m'ont dit : Que voulez- vous faire? Voulez- vous rejeter le projet de loi? Vous vouiez donc donner la banque de France à d'autres, ou n*en plus avoir? Mais alors ce sera une crise terrible. J'ose avancer que ce sont là de vaines terreurs. Qu'est-ce que le crédit de la banque? Sur quoi est-il basé? Sur deux choses : l« sur le privilège que la banque tient de TKtat d'être
la seule à Lattre monnaie; 2*^ sur la cunliance qu'inspirent au public les bommes qui se trouvent à la téte de ce grand établissement financier.
Dans cette situation, cela peut vous paraître téméraire j voici ce que je ferais si j'étais le gouvernement,
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Je laisseraîg tratiqulllement s'écouler le temps ; 11 ftrrf-i
verait assurémeot que la banque de France, qui a une affaire magnifique , viendrait faire des propositions avant 1867 ; elle viendrait dire, je suppose : Voyons, messieurs du Gouverneoient, mou privilège commence à toucher à son terme, qu'est-ce que nous allons faire? Je répandraiê^ comme gouvernement : A telles et tellee conditiùns^ je suis disposé à prolonger votre privilège. Et si la banque de France ne voulait pas se rendre, ce que je n'admets que par hypothèse, car on ne joue pas avec des bénéfices de S5 millions par an, et 4867 n'arriverait pas sans que la banque et le gouverne fiient se fussent entendus; et si, enfin, par impossible, le 31 décembre 1867 arrivait sans que la banque et le gouver* nement fussent tombés d'accord, je dirais : Vous ne voulez pas de telles conditions? Eb bien ! votre privilège est fini. £t le lendemain, par décret, la banque de France serait immédiatement reconstituée, et dans cette banque, j'ensuis certain, sur les quinze régents actuels, il s'en trouverait au moins quatorze qui désireraient y rentrer.
Messieurs, si Ton voulait pousser à l'extrême le système qui a été adopté par le gouvernement vis-à-vis de la banque de France, on arriverait à dire que c'est elle qui est en position de prescrire des conditions au gouvernement telles qu'elle les voudrait. Voilà la vérité. J'en appelle ici encore au juge suprême en cette ma* tière, à l'empereur Napoléon!
Je ne voudrais sui loiU jnis que vous crussiez, messieurs, que je suis un de ces bommes qui font bon marché du crédit public ; j'ai été trop longtemps dans
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les alIliiTefi, ]e les d tues de prés et les ai maniées dans
plusieurs grands pays, el c'est pour cela que je me permets d'en parler, sans Youioir cependant des choses impraticables. Je ne suis pas du tout d'atis qu*on écoute certains grands professeurs de crédit public, qui font des programmes magnifiques, et promettent l'âge d'or* si on veut leur permettre rémission de quelques centaines de mille obligations, afin d'acheter des valeurs qu'ils revendraient à grands bénéfices à la partie innocente du public. Non, je veux laisser la banque de France dans les mains où elle se trouve maintenant, et les critiques que se sont permises contre elle les directeurs de certains établissements, je ne les partage en aucune façon, parce que je crois que ces messieurs ne feraient pas aussi bien qu'elle, et que les niillioiis qu'on leur donnerait en mains ne seraient pas aussi bien employés que par ia banque. La Chambre me comprend, je ne nommerai personne, car je' ne veux pas faire de personnalité. Passons donc. Mais je n'admets pas non plus que le gouvernement doive subir les conditions qu'il plaira à la banque de lui imposer. Que fallait-il faire alors, me dira-t-on? Rien. Le projet de loi est inutile. Pourquoi nous l'a-t-on présenté? Je ne le comprends pas. Je vois M. le rapporteur du Conseil d'État prendre des notes; je serais heuretix si, dans ses noies, il se trouvait pour moi des moyens de conviction de voter le projet de loi.
Lorsque j'avais lu ce projet, si je ne Pavais pas vu accompagné d'un exposé de^; niohfs sign(^ par troîs honorables membres du Conseil d'État, j'aurais cru, et je ne fais pas ici de plaisanterie, qu*il avait été rédigé
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dans une assemblée générale des actionuaires de la banque de France , présidée par un de ses régents. Aussi vous pouvez être bien sûrs d'une chose, c'est que, si vous avez la bonté de voter ce projet de loi, les actionnaires de la banque de France, dans une prochaine assemblée, voteront des remerciments, et des remerclmenls bien mérités, à MM. les régents, à M. le gouverneur, et surtout aux personnes qui ont été cbargées de négocier pour la banque avec le gouvernement.
Finalement, messieurs, je me demande pourquoi le ministre des finances a consenti à ce projet de loi. Je ne comprends pas davantage pourquoi le Conseil d'État l'a adopté ; je comprends encore moins que nous le vo* lions. Qï^iitit ^ liioi, je reconnais que le gouvernement a fait de très-bonnes choses ; mais, financièrement, j^ai oisez de ce système d'aliénation de tout l'avenir, j'ai assez de ces compagnies de chemins de fer aussi puissantes, presque plus puissantes que le gouvernement même ; de ces compagnies qui« après avoir gagné des centaines de millions, par les concessions les plus avantageuses, venaient, il y a peu de jours encore, se plaindre avec une audace incroyable de quelques centimes d'impôts qu'on leur demandait. Je ne veux plus aliéner les joyaux du pays les uns après les autres, et j'appelle le privilège de la banque de France le dernier de ces joyaux qui nous reste peut-être.
Un dernier mot, messieurs, en terminant. Après tous avoir dénio]] li é jusqu'à l'évidence, je crois, que ce projet de loi ne constitue que des avantages aux actionnaires de la banque, que le gouvernement aliène un privilège énorme à diji conditions que le plus pauvre particulier
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repousserait avec éûcrgie, que le commerce aura k craindre dans Tayenir une aggravation par l'augmentation possible au-dessus de 6 p. 400 du taux des escomptes et des avances , taudis qu'aucune obligalioa n'est imposée k la banque de maintenir toujours ses escomptes à 90 jours , je vous soumettrai quelques dernières considérations que vous partagerez, je l'espère.
Le Gorpa législatif, dans une période de six années
d'existence, a donné à l'Empereur et à son gouvernement les preuves les plus éclatantesde son dévouement à la cause napoléonienne, à l'ordre public, au rétablissement de Tautorité. Aucun conflit n'a eu lieu, et, malgré le rejet, parfois dur, par le Conseil d'Etat, de nombreux amendements, toutes les lois ont reçu notre sanction.
Dans les quesLions se rattachant a la poliiique intérieure ou extérieure, notre concours a été énergique et complet. C'est sur le terrain seul des questions financières que se sont quelquefois élevés de légers nuages, car ces questions divisent bien souvent les esprits les plus éclairés. Y a-t-il, dés lors, un seul de mes bonorables collègues qui pût craindre que si, par des motifs tout de dévouement pour le gouvernement impérial et son trésor, nous avions ajourné par notre rejet provisoire ce projet de loi à Tannée prochaine, afin d'être examiné par la Chambre nouvelle, y a-t-il quelqu'un qui oserait soutenir qu'au dehors ce rejet exercerait la moindre influence, soit sur le cours des fonds publics, soit sur les esprits en général? Non. — * Au contraire, tout le uiuude serait convaincu que notre ajournement
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dem profiter au commerce et à l'État, en obtenant de la banque, soit Tannée prochaine, soit dans Tune des
années ultérieures jusqu'en 1867, de grands avantaj^es dans les conditions. — > Quand on a une affaire magnifié' guCf on tâche de la conserrer, surtout si, même après quelques modifications consenties, elle reste toujours très-belle; c'est ce que ferait la banque, et ses actionnaires l'en remercieraient.
Ouant à moi, dont Topinion ne peut être suspectée, car j'ai eu l'heureux privilège de pouvoir faire preuve de dévouement à la cause de l'Ëmpereur dans des moments moins faciles, entré dans cette eticeinte avec l'inébranlable résolution d'y frardermon entière indépendance, tout en soutenant énergiquement le gouvernement impérial, c'est après une mûre réflexion et avec une conviction profonde que je vote contre le projet,
M, Garnier votera pour Je projet de loi ; il l'a approuvé lors de l'examen qui en a été fait dans les bureaux, et aujourd'hui que ce projet est modifié et amélioré, il Tapprouve encore plus complètement. L'orateur est convaincu que la banque de France est d'une grande utilité. On compte aujourd'hui des caisses et des êta-» blissements financiers de toutes sortes; pour résister aux crises que ces entreprises pourraient amener dans certains cas, il importe d'avoir un établissement solide capable de les soutenir et de les maîtriser au besoin. La baiit^ue de France a fait ses preuves; elle fournit une grande partie des capitaux nécessaires aux besoins du commerce et de Tindustrie ; c'est cet établissement qui a sauvé le crédit en France dans les circonstances les plus difilciles. L'honorable membre n'entreprendra pas
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de justifier les avantages que le projet peut accorder à la banque ; cette mission sera remplie par MM. lea corn*
missaires du i^ouvernement; quant à lui, les quarante auûées d'existence que le projet doit assurer à la banque lui paraissent une garantie de sécurité pour le commerce et pour Tindustrie ; cette considération lui suffit.
Les avantages assurés à l'Etat par le traité fait avec la banque consistent d'abord en un prêt de lOÛ millions contre des titres de rente dont le prix est fixé à TS fr. au minimum, et pourra, selon réventualité des cours, fi'éiever jusqu'à 80 ou 85 ; l'excellent effet de cette opération est de dégager la dette flottante d'une somme importante. Un autre avantage qu'obtient l'État, c'est de pouvoir emprunter à la banque jusqu'à concurrence de 80 millions de francs, à l'intérêt de 3 p. 100 seulement. L'honorable préopinant a prétendu que cette condition ne procurerait aucun avantage au trésor; l'orateur est, au contraire, convaincu que, le plus souvent, il en résultera un bénéfice pour l'État, et c'est un des Diotifs pour lesquels il donne son approbation au projet de loi.
S'eïpliquant sur un amendement qui avait été présenté par MM. RéTeil et fiermain-Thibaut, afin que la
longueur des échéances du papier à escompter ne pût être réduite au-dessous de quatro-vingt-dix jours, l'orateur reconnaît que les Tariations fréquentes en cette matière sont tiùs-gênantes pour le commerce; mais il est d'avis qu'il est impossible de formuler à cet égard des prescriptions impératives ; il peut arriver que les circonstances ne permettent pas le maintien absolu du terme de l'escompte & quatre-vingt-dix jours j si la loi
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exigeait qu'il fût maiatenu, la banque ge verrait forcée d'échapper à cette disposition en scindant les bordereaux. Les dispositions de l'article 8, en donnant la faculté d*élever le taux de rescompte au-dessus de 6 p. 100, donnent à la banque le moyen de se défendre contre la concurrence des banques voisines ayant leur taux d'escompte libre, et de donner au commerce ]a garantie morale que les quatre-vingt-dix jours seront toujours conservés*
M, Devinek^ rapporteur^ dit que l'honorable M. Koe^ nigswarter, dans le discours parfois trôs-piquaat qu'il vient de prononcer, a laissé tomber un mot qui tendrait à faire penser que la commission a manqué d'énergie; la commission n'a pas manqué d'énergie, elle s'est consciencieusement acquittée du mandat que les. bureaux lui avaient conâé. L'honorable membre rappelle ce qui s'est passé dans les bureaux après la présentation du projet de loi; les commissaires nommés ont reçu la mission d'introduire des modifications dans le projet; un grand nombre de modifications ont eu lieu en effet; elles répondent aux indications faites par les commissaires qui, à la première réunion delà commission, ont exprimé les vœux des bureaux dont ils avaient reçu leur mandat. L'honorable membre se propose de passer en revue ces diverses observations en indiquant les résultats qu'elles ont produits.
La première observation était commune à presque tous les bureaux ; on était généralement d'accord pour improuver la disposition qui fixait à 75 fr. le prix des rentes à livrer à la banque on échange de son avance de 400 millions; on disait qu'il y avait un grand inconv^-
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nient à indiquer ainsi nn prix ferme et inyariable pour cette valeur; la commission a proposé un amendement
sur ce point, et d'accord avec le conseil d'Etat, le projet a été modifié en ce sens que le taux des rentes dont il s'agit sera fixé d'après le cours moyen du mois précé* dent, sans pouvoir descendre au-dessous de 75 h\ C'est 14 un avantage réel, car il y a tout lieu d'espérer que la. rente montera le plus souTent au-dessus de 75 fr.
La seconde observation avait pour objet la disposition du projet portant que les renies à livrer devraient être prises parmi celles qui appartiennent à la caisse d^amortissement ; on a rappelé que les lois constitutives de la caisse d aaiortissemeaL ne pci incttuient pas que l'on disposât de ces rentes; sur les observations de la commission, cette disposition a été modifiée.
On avait généralement demandé qu'une disposition de la loi autorisât la création de billets ou coupures de 50 fr. C'est )à une excellente mesure qui permettra aux petites épargnes d'abandonner le numéraire et qui fera peut-être reiiLrer oQ ou GU millions dans le réservoir de la banque. Cette proposition a été adoptée par Je conseil d'État. Quelques personnes auraient voulu que l'article fût impératif, et que la banque ne fût pas la maîtresse d'émettre ou de ne pas émettre ces billets; la commis* siou n'a pas pensé qu'il en dût être ainsi. Une institution de crédit comme la banque doit jouir de toute sa liberté d'action et de son indépendance; elle doit, avant de mettre eu circulation les coupures de 50 i'r., avoir le loisir d'étudier les résultats probables de cette émission.
Dans les bureaux, on avait encore exprimé le vœu
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que la banque etkt an moins une suocumiedans chaque département; un amendement qui autorise le gourer*
nement, après respiration d'un délai de dix ans, k exiger rétablissement de ces succursales, a été proposé par la commission et accepté par le conseil d'État.
M. le rappuneur rappelle eDCorequedos réclaïualiuas nombreuses se sont élevées contre les dispositions du projet qui tendaient à autoriser la banque à ajouter une commission au montant de ses escomptes; on craignait que rimportance de cette commission ne fît monter, pour certains effets, le taux de Tescompte à 40, lâ, et même 45 p. 400, à raison de ce que, dans les borde* reaux, se trouvent souvent des effets à des échéances diverses, de telle sorte que des billets à 30 jours de date auraient supporté la même commission que ceux à 90 jours; à cette disposition la commission en a substitué une autre qui permet seulement d élever, en cas de nécessité, llntérét au-dessus du taux légal de 6 p. 4 00. G^est, à la vérité, une dérogation ft la loi de 4607; mais la commission, du moins, n'a pas voulu que le boni provenant de cette augmentation d'intérêts fût distribué aux actionnaires à titre de bénéfices annuels, elle a demandé que ces sommes iusnent ajoutées au fonds social : le conseU d'£tat a accepté l'ensemble de la proposition.
On a parlé d*un partage de bénéfices qui aurait dû être stipulé an profit de l'État; M. le rapporteur dit qu'aucuD membre n*a proposé d'amendement dans ce sens; si Tbonorabie M. Kœnigswarter avait jugé à pro* pos d'en présenter un, cet amendement aurait été dls-^ cuté et très-probablement rejeté. A l'appui de ce système, on a parlé des statuts de la banque de Prusse et de la
banque d'Angleterre qui stipuleraient un partage de bénéfices. La commission connaît parfailamenl ces sta«
tuts; ceux de la banque de Prusse n'ont pas reçu encore la sanction de rexpérience à raison du peu de temps qui s*est écoulé depuis la fondation de cette banque* Quant
à la bani]Lie d'Angleterre, il est Irus-vrai qu'elle paye à rÉtat 60»UOO 1. st. pour ùioit de timbre, et 420,000 1. st. à un autre titre; mais, par controi elle reçoit de rÉtat 245,000 1. st. ou 6^200,000 fr. pour faire le sa^
vice de la dette inscrite et de la caisse centrale; or, en France, ces deux services ne codtont pas, à beaucoup près, aussi cher à l'État; ainsi il est vrai de dire qu*en
Angleterre l'Etat ne deiuaude uea à la banque sur ses bénéiices.
L'honorable membre ajoute que la commission s*eat
placée sur un terrain plus élevé ; elle a voulu que la grande institution de crédit de la France fût la première du monde; pour qu'il en soit ainsi^ il importe qu'elle soit riche et prospère. L'honorable M. Kœnigswarter a insisté beaucoup sur l'élévation considérable du prix des actions de la banque; mais s'il lallait demander un partage de bénéfices & toutes les opérations qui rapport lent beaucoup d'argent, cela pourrait aller hieii loin. Les actions de la banque ont été émises à 1,U00 fr.; après cinquante ans de succès, elles Talent anjourd'hui 4,500 fr. Peut-on trouver ce progrès exagéré lorsqu'on voit que dans nombre d'entreprises qui ne datent que de quelques années les actions ont quadruplé et quintuplé de prix?
L*orateur a cherché dans le discours de M. Kœnigswarter des idées nouvelles; il n'en a trouvé qu'une et
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toujours la même : partage des béni^fices ou prêt obligatoire de 400 à 450 mlllioiis comme celui qui a été fait
par la banque de Prusse à TEtat : la commission persiste à peaser que Ja banque doit être libre et iadépeudautcdans son action; c'est pour cela qu'elle a voulu faire à cet établissement des conditions propres à le maintenir dans cette situation.
Pour quels motifs y a-t-il eu un revirement dans la commission? L'orateur le dira. Cependant il ne parlera point (le ce qui a eu lieu lundi, car M. Kœiiigswarter n*a pas le droit de s*en enquérir. C'est sur ce qui s'est passé dans la commission que lorateur s'expliquera.
La commission a demandé une modification importante à rariicie 4*'; la majorité de la commission pense encore en ce moment qu'une modification conforme à son amendement eût mieux valu que Tarticle du projet. Mais lorsque le conseil d'État repoussait cet amendement, était-ce une raison pour la commission de rejeter le projet de loit Ne fallait-il pas au demiar moment nieUre cri balance Jes inconvénients et les avantages du projet? (ju^nt à lui, l'orateur déclare que le deuxième paragraphe de l'article 5 a puissamment influé sur sa détermination. Ce paragraphe porte que les iOO millions qui seront versés au trésor sur le produit des nouvelles actions de la banque seront portés en atténuation des découverts du trésor.
Depuis cinq ans, riioQorable membre a toujours fait partie de la commission du budget. Pendant tout ce temps, ses collègues et lui n'ont pas cessé de demander la consolidation d'une partie de la dette flottante. Or, le projet aura pour résultat de consolider iOO millions sur
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cette dette flottante qui fait face aux découverts; et comme, il y a peu de jours, le Corps législatif a volé une autre consolidation, celle des 80 millions de la dotation de Tannée, cela fera en totalité nne consolidation de i80 millions.
Voici le résultat qui sera obtenu de cette manière : on retirera de la circulation une somme égale de bons du Trésor, qui sont actuellement remis à des capitalistes. Ceux-ci attendent impatiemment Tinstant où le gouvernement devra faire un emprunt. L'orateur dit qu'ils at« tendront en Tain et que leur espoir sera déçu, car il ne sera pas fait d'emprunt. Les ^80 TiiilHoiis seront rendus au marclié; ils eotreront dans les elets pubUcs ou dans d'autres valeurs; ils produiront la hausse des effbla publics, ou plutôt l'abaissement de l'intérêt.
Quand l'argent est cber à la bourse, il est cher dans le commerce ; rabaissement des reports conduira donc à une négociation plus facile et moins chère des effets de commerce. Or l'intérêt figurant dans le prix de revient de la mai'cbandise, il s^ensuivra évidemment une diminution dans le prix des objets de consommation.
L'orateur le répète, ce qui Ta décidé en faveur du projet, c*est que grâce à la loi votée sur la dotation de l'armée et au projet de loi actuellement soumis à la chambre, la dette flottante sera allégée de 480 millions; on rendra 100 millions à la circulation. Voudrait-on dire qu'en réalité les iÛO millions du projet actuel ne seront pas rendus à la circulation? l'orateur répondrait que c'est la une erreur. Le service des 100 millions dont il s'agit est habituellement fait par les capitaux non classés. Les nouvelles actions de la banque vont
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être prises par 1m acdoanwes actoeli. Dès à présent
elles sont placées. En moyenne, les actions de la banque restent plus de cinq ans dans les mains de la mémo ptiiOBiie ; il est done tiéMuet de dire que les iOO millions avTont leur placement assuré, et que la dette flot^ tante, le marché Unancier, seront allégés d'une somme égale.
En définitiTe, après aToir soutenu et teut en soute*
naut encore que l'art. 1®' du projet ne le satisfait pas entièrement, Forateurn en a pas moins donné son ad< héaion à Tensenble de ce projet. 11 n'est pas de loi im» portante dont quelques dispositions n'aient donné Jieu k des opinions diverses. On ne peut espérer qu'une loi comme celle sur la banque réunisse l'unanimité des opinions à Tégard de toutes ses dispositions. Mais ce que veut l'orateur, c'est le vote de la loi. S'il demandait le i^et de Fart. il provoquerait le rejet de la loi entière, et par cela mémo il irait eontre son but. Convaincu de ruiilité du i)]ojet,et en t oui an tTad option, il votera pour Tai t. 1^*^ comme pour toutes les autres parties du projet. Qui veut la fin veut les moyens.
M. Aœnigswarfer, — L^honorable M. Devinck n'a pas combattu mes objections. Je demande cependant à lui répondre deux mots, avant que l'honorable M. Vuitry prenne la parole , car il va parler dans le même sens que M. Devinek. Je veux seulement réfuter l'assertion de ce dernier sur les prétendus 400 millions qui vont être rendus à la circulation.
Je le nie quant aux 100 millions, et voici pour-* quoi :
Je m'appuie sur l'exposé des motifs. Le gonverae-
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maat nous dit lui-même qu'il n'a besoin des 400 millions
qu'en 4889. Nous sommes à deux ans de distance. Je vais plu« loin.
Qu'est-ce qui n arriyer, si tobb Totoi malhenrenso-
ment le projet de loi ?
La banque de France va appeler ses actionnaires à Terser en diYenes fois, comme le fait le gonvemement quand 11 effectue un emprunt, cette somme de 100 mil*
lions.
M* Devinck veut bien croire et supposer (je le crois aussi) que la plupart des actionnaires de la banque sont
des gens riches, et il serait ùtouuaiit, en effet, qu'ils ne le fussent pas, avec des affaires comme ils en font. Mais lorsque la banque les appelleia à verser... il faudra bien qu'ils empruntent de l'argent quelque part, qu'ils en demandent à la banque, ou qu'ils vendent de la rente et d'autres valeurs. Par conséquent il est Irès-spé-* deux, mais il n'est pas exact de dire quMl y aura sur le marché <00 iiullions de plus. Ce sont 100 tnillions qui sortent d'une poche et ciUreut dans l'autre. Voilà tout. Là où il y a 4 00 millions de plus, c'est quand la balance du commerce est telle, qu'il entre chez nous 400 millions en or étranger, en or russe, ou en or anglais, il y a alors 400 millions de plus. Mais quand les action* naires de la banque versent iOO millions qu'ils vont prendre ailleurs, il n'y a rien de plus.
M. Devincii me reprociiait de n'avoir pas plus tôt fait connaître mon opinion.
.T'ai une réponse bien simple à iaii e. Vous le savez, notre règlement nous interdit de présenter des amendements en séance publique. Il y a une cause malheu-
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reuse qui m'a retenu loiû de Paris daus ces derniers jours, et je n'ai pas eu matériellement le temps de for*
muler mes propositions. Je le déclare, si je l'avais pu, deux amendements principaux auraient été présentés de ma part, l'un pour demander un partage entre TËtat et la banque, après un certain taux de bénéfice, 8 p. 4 00, par exemple, ou, à défaut de celui-là, obligation de la part de la banque de mettre gratuitement et annuelle* ment, à la disposition de l'État, une certaine somme dont je n'avais pas fixé le chiffre, mais que M. Devinck veut bien fixer à 400 ou 430 millions. Cette somme ne coûterait rien à la banque, puisqu'elle la donnerait en billets.
M. Devinck vous a dit que le système du partage n'existait pas.
Il existe. CSertaines compagnies de chemins de fer
doivent partager avec l'Etrit après 8 p. 400 de bénéfices. Je sais bien qu'on a éludé cette condition jusqu'à présent, qu'on a demandé à en être exempté lorsqu'on s'est chargé de nouveaux embranchements ou prolongements.
Si j'ai parlé de partage de bénéfices entre l'État et la banque, c'est précisément parce que j'ai vu que toutes
ces Boinnies qui devaient revenir à l'Etat des Goiiipagnies de chemins de fer, ne lui sont pas arrivées, car jamais jusqu'ici l'État n'a touché un centime des Compagnies de chemins de fer, qui, cependant, ont fait des recettes supérieures à tout ce qu'on avait jamais osé supposer.
Un dernier mot.
Ce î^ue je reproche à la commission, et ce que je ne
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cesserai de lui reprocher jusqu'au dernier momeot (je ne sais pas pourquoi, à cet égard, M. le rapporteur m^a taxé d'ÎDdiscrétion , puisque c'est connu de toute la
Cliambre), c'est d'avoir changé son opÎTîion de re/e^ en adoption^ sur Tacceptation par le conseil d'État de ce simple amendement de l'adjonction au capital de tout ce que la banque recevrait en sus de 6 p. 100.
Je le répète, il peut se passer trente ans avant qu'un centime de ce chef entre dans la caisse de la banque, et, par conséquent, je ne comprends pas encore une fois que ce qu'on avait rejeté deux heures avant, on l'adopte ensuite sans qu'il y ait le moindre changement dans le projet de loi.
M. Demncky rapporteur^ n'admet pas ce que vient de dire M. Kœnigswarter, que la consolidation ne provenant pas de rintroduction en France d'une quantité plus grande d*or étranger, n'allégera pas le marché. H. Kœnigswarter a ajouté que lorsque la banque payait en billets, cela ne lui coûtait rien. C'est là une assertion qui a étonné M. le rapporteur.
D'abord, en ce qui concerne le premier point, un capitaliste est actionnaire de la banque, on vient lui demander de verser le prix des nouvelles actions. Il a de l'argent placé d'une manière flottante, au preniici luois en bons du Trésor, au deuxième mois en reports, au troisième mois en effets de commerce ; c'est ce qu'on appelle des capitaux non classés. Il a ainsi, par exemple, 10,000 ir. dont il peut disposer. Du iiioment qu'il aura versé ces 40,000 fr. à la banque, le classement en est opéré; les 40,000 fr. ne seront plus flottants. C'est par
ce uiûiil i^ue l'uiuleur se croit pleinement fondé à dire
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d'une manière générale qu'il y aura consolidation certaiue pour les 400 miliious.
Sur le deuxième point, sur ce qu'a dit M. Kœaigs* warter que la banque peut émettre 400 millions de plus sans que cela lui coûte rien, que la banque n'aura qu'à émettre en plus 400 millions en billets, dont la représentation sera dans son portefeuille, l'orateur ré*pondra que la banque a 580 millions de billets, et, par conséquent, 380 millions en valeurs sur lesquelles ello a fait des avances. Si la banque voulait mettre trop de billets en circulation, aussitôt ses billets retourueraicnt vers leur source.
Pour que la banque puisse donner 400 millioui an gouvernement, il faudra qu'elle demande ces iOO millions à ses actionnaires ; il ne lui suilira pas de faire de nouveaux billets de banque ; ces billets ne sont pas une monnaie; ils sont seulement un signe représentatif de ce qui est dans le portefeuille de la banque.
Vuitryf conseiller d'Etat^ commmaire du gouoer^ nemerUt dit que M. Kœnigswarter ayant attaqué avec une grande vivacité le projet de loi, son devoir est de lui répondre. Il le fera avec autant de concision qu'il le pourra, il le fera avec Ténergie d*une profonde con-* viction.
L*honorable M. Kœnigswarter a reconnu que le projet de loi avait été préparé avec soin. £n etl'et, le projet a été médité et mûri par M. le ministre des finances^ soumis
ensuite au conseil d'J^tat, qui Ta examiné avec l'attention scrupuleuse qu'il apporte dans toutes ses délibéra* tiens. M. Kœnigswarter a fait allusion À une autre circonstance qui n'est sans doute ignorée de personne
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dans la Cliiinibre. Pendant que le conseil d'Etat était aaÎHi du projet, le gouvemcmeat, désirant s'entourer de touteis espèces de lumières, provoquait des conférences dans lesquelles il voulait entendre les hommes les plus compétents en ces matières, les notabilités financières do pays, celles-là surtout qu'on pouvait supposer être en dissidence avec la pensée qui animait le gouvernement dans la présentation du projet.
Ce n'osi qu'après avoir entendu tous les avis, toutes les critiques, que le gouvernement a pris sa résolution. Gela explique à la fois et l'application soutenue avec laquelle a été étudié le projet et l'époque tardive à laquelle il a pu être présenté à la Chambre. C'est pour lo gouvernement une cause de vif regret que le soin même avec lequel il voulait étudier les questions délicates soulevées par le projet de loi ait été la cause d'une présentation tardive. Il a fait tout ce qui dépendait de lui pour que la plus complète maturité pùt présider à la délibération du Corps législatif, et c'est pour cela que la session a été prorogée de douze Jours. Mais, quoique la Chambre touche presque au terme de ses travaux, pourrait-on, lorsqu'on voit l'attention profonde qu'elle prête à la discussion, supposer que le projet de loi no dût pas sortir de ce débat avec l'autorité morale qui s'attache à une délibération mûre et éclairée ? L'orateur ne s'aurait l'admettre. Le Corps législatif a toute sa liberté. Il examinera avec toute la maturité nécessaire un projet de loi duiit rimportancc est iacoutestable.
Le projet de loi touche à des intérêts nombreux, divers, mais qui tous peuvent se résumer ainsi: Tintérét
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du public, c'est-à-dîre Tinlérôt du comn^erce et de Tinduslrie; l'intérêt financier de l'Etat, l'intérêt delà banque elle-même. La prétention du gouvernement^ c'est d'avoir donné satisfaction à chacun de ces intérêts dans une
mesure convenable, dans de justes liniites, sans en exagérer aucun aux dépens des autres. M. Kœnigswarter prétend le contraire. Tel est l'objet du débat. Ces trois points seront successivement passés en revue par Torateur.
L'intérêt du public, l'intérêt du commerce et de l'industrie, est celui dont Toratenr s'occupera tout d'abord, parce qu'à ses yeux c'est le plus important. Il reconuait que c'est spécialement pour le commerce et l'industrie « que la banque de France a été créée; c'est au commerce et il riiidustrie que la banque doit surtout rendre des services. Sans doute elle eu doit rendre aussi à l'Étal, mais elle ne doit pas les lui rendre aux dépens de ceux, qu'elle doit au commerce et à l'industrie.
On a objecté contre le projet que ce n'était pas réellement un service rendu à L'iodustrie ; on a prétendu que le projet revenait à ceci : augmenter de dOû millions ie capital de la banque et les prendre aussitôt pour satisfaire à un besoia de l'État. M. le commissaire du gouvernement répond que la critique serait vraie s'il fallait laisser & la banque la disposition de ce capital de 100 millions pour augmenter ses affiiires. Tci l'orateur aborde une question délicate. Quel est l'objet du capital d'une banque, d*une banque decirculation et d'escompte? quel rôle joue-t-il dans son fonctionnement? Il y a des personnes qui croient que le capital de la banque^ s'il n'était pas employé comme on propose de le faire, en
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rentes sur TÉtat, pr^vicudruit les crises ou du moins les diminuerait.
A quoi tiennent les crises ? A ce que, dans certaioa moments, par suite des besoins du commerce, par suite
de la situation du commerce intérieur vis-à-vis du commerce étranger; par suite le plus souvent du manque de céréales, le numéraire sort des caisses de la banque; qu'il n'y a plus équilibre suiïiûiint entre le numéraire en caisse et le nombre des billets; c'est à cela que tiennent les crises des banques.
De ce que le capital de la banque serait resté à sa disposition, rencaisse métallique en serait-il pour cela plus considérable? Là est la question.
Selon Forateur du gouvernement, il n'est à la volonté de personne, sauf du publie entier, c'est-à^dii-e du commerce et de l'industrie, de former l'encaisse métallique de la banque. La banque paye et reçoit ; elle paye quand elle escompte des effets de commerce, quand elle donne aux détenteurs des effets la valeur qui en est la représentation; elle reçoit quand elle toucbe à leur échéance ces mêmes effets.
Coinujent paye-t-elle la valeur représentative des effets qu'elle escompte? elle la paye en billets de banque, mais le lendemain ses billets de banque peuvent être présentés à son guichet. D'un autre côté, la banque, après avoir encaissé les effets, en touciie le montant. Comment la paye-t-on? en billets de banque ou en nu* méraire, et alors il arrive ceci : quand le public commerçant et industriel n'a pas besoiii de niinn raire métallique, les billets de banque qui sont donnés par la
banque en échange des effets de commerce ne viennent
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pas à sa caisse pour être échangés en écus, ils restent dans la circulation. Quand on paye la banque^ comme le public préfèfe les billets aux écus, on la paye en écus plutôt qu'en billets, de sorte que ce sont les écus qui s'amassent dans les caves de la banque.
Au contraire lorsque , comme Tannée dernière, le commerce français a besoin de solder à Tétranger des matières premières, telles que le blé, la soie, et qu'il ne peut les solder avec des lettres de change de la France sur l'étranger, où va-t-on chercher le numéraire nécesëuire? Dans les caves de la banque où il s'est amassé. C'est ainsi que disparaît l'encaisse métallique.
Alors, au point de vue de l'encaisse métallique, à quoi sert le capital? Par le projet, lu capital est augmenté de 100 millions. Gomment seront-ils payés? En écus ou en billets? Ils le seront évidemment en billets. La banque sera soulagée d'autant, parce qu'elle aura retiré ses billets.
L'honorable M. Kœnigswarter a dit que les 100 mil* lions dont il s'agit, qui vont être pris à quelqu'un, qui
vont être demand(''S au public, causeront un vide sur le marché des capitaux, que si on les emploie exclusivement à Tescompte du papier de commerce, ils manque* ront aux capitaux; c'est vrai, et c'est pour cela qu'ils ne doivent pas être employés à l'escompte que la banque doit faire avec ses billets. Quand la banque fait l'es- . compte des effets de commerce avec ses billets, elle fait une opération raisonnable; voici pourquoi: c'est que l'escompte des eâ'ets de commerce répond à une Yéritahle transaction commerciale déjà opérée, qui doit se solder à l'échéance en espèces ou eu billets. Le billet
de banque ainsi employé répond donc à une nécessité commerciale, et yoilà pourquoi il y a peu d'abus à craindre, toutes les fois que la banque n'emploie ses billets qu'à l'escompte.
Mais quand elle se livre à ces opérations ayec sou capital , c*est une yéritable déperdition de force. L'era* leur du gouvernement ne coniprcnurait pas que pendant plusieurs années prospères, la banque restât avec son capital improductif ou inactif: improductif ou inactif parce qu'elle rempluierait à l'escompte des effets de commerce, alors qu'elle aurait pu tout aussi bien y employer ses billets. Voilà pourquoi le capital n^a pas besoin de rester dans les caisses de la banque. M. le commissaire du gouvernement ne dit pas qu'il iailie qu'elle le place en totalité en rentes, parce qu'il faut qu'elle puisse en avoir une partie disponible, à certains moments donn(^s, pour des emplois plus utiles; mais en l'employant eu rentes» on no cause aucun dommage au commerce.
On a parlé légèrement , suivant H. le conseiller d'État, des besoins du Trésor. C*est rendre au commerce un véritable service que de dégager la situation du Trésor. Le Corps législatif sait que, depuis deux ans,
ses commissions de nnaïu es ont appelé l'attention du gouvernement sur le chiffre élevé des découverts et de la dette flottante. Par suite de ces déclarations et d'une situation que le pays connaît parfai Liaient, car la situation du trésor n'est jamais, en France, un mystèro pour personne» depuis sis: mois, un an, on dit partout qu'un emprunt sera nécessaire. Au mois d'octobre de Vanuée dernière, par exemple, alors que la banque de
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France se trouvait en face d*une crise monétaire , on disait à la bourse : Dans huit jours, il y aura un emprunt de 200 millions. C'est donc faire quelque chose d'utile aux affaires que de dégager la situation de cette crainte permanente, et de rendre au marché sa liberté. Or c'est là le grand service qui sera rendu par le projet de loi.
Cela est si vrai, qu'il n'est pas une personne au courant des affaires qui ne considère ce projet comme hon et qui if approuve l'emploi en rentes. Mais, tout en approuvant l'emploi en rentes, on voudrait que ees rentes fussent achetées sur la place, aiiii de la dubanasser des titres flottants. On aurait raison, mais à une condition : c'est que le Trésor ne fût pas dans une situation ^ni
l'oblige il avoir ret:ours à l'emprunt. En eJlet, qu'aurait-on fait? On aurait amené ce résultat, qui s'est produit souvent quand l'amortissement opérait en même temps qu'on empruntait, c'est-à-dire que, tandis que d'une main l'État par ramortissement rachetait des rentes assez cher, de l'autre main l'Etat en vendait assez bon marché. Si l'on avait employé le capital de la banque à racheter des rentes sur la place, on aurait bien pu faire monter les cours, au grand bénéfice des porteurs d'inscriptions, mais dans six mois r£tat serait venu émettre un emptunt. Alors les cours seraient redescendus dans une proportion plus considéiabie qu'ils n'auraient monté, et l'état aurait perdu , sans profit pour personne, sinon pour certains individus dont on ne fera pas reproche à l'État de ne pas se préoccuper dans cette circonstance. M. Kœnigswaîter a dit que l'État n'avait pas besoin
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d*enipruntcr, puisqu'il ne devait recevoir que dans dixiiuit mois seulement les 100 millions que la banque aura à verser au Trésor» Gela est vrai ; l'État n'a pas besoiti d'emprunter immédiatement, voilà pourquoi il Jaisse à la baûque ces 100 millions pendant dix-huit mois, La banque, à son tour, les laissera dans le courant des a&ires; les valeurs flottantes qui proviennent du donner eaiprunt auront ainsi le temps de se classer. Suivre le conseil que M. Kœnigswarter donne au gouvernemenl, ce serait rendre de plus en plus imminent l'emprunt que les commissions de finances ont déclaré nécessaire pour consolider les découverts; ce serait ajoiirner la liberté que doit recouvrer la, place en se voyant dégagée delà crainte de touteropruàt. Déjà la loi qui autorise le gouvernement à employer en rent^ les 80 millions de la dotation de l'armée promet d'air ^ léger la situation du marché. Le projet de loi actuelle* ment en discussion sera un nouveau service rendu au commerce et à l'industrie. L'empereur, dans le discours par lequel il a of^i c^ année la session du Corps législatif et du Sénat, a annoncé que le gouvernement n'aurait pas besoin de recourir au crédit. Voilà par quel procédé sera tenu l'ei^gement pris par l'Empereur.
Mais, du moins, on aurait pu faire quelque chose pour le commerce, a-t-on dit, une de ces trois choses, par exemple : ou bien supprimer la nécessité de la troisième signature sur les effets présentés à l'escompte de la banque, ou bien réduire le taux de Tintérêt de ses escomptes, ou bien encore lui retirer le droit d'escompter au-dessous de 90 joftrs*
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Sur le premier point, M. le commissaire du gouvernement fait remarquer que la troisième signature, nécessaire à la banque, est utile surtout au petit commerce, dont le crédit n'est pas connu de la banque, et qui ne pourrait pas se faire escompter sans cette garantie. C'est là, du reste, une rôclamatiou aujourd'hui abandonnée. Il en est de même pour la limitation du taux de rintérêt. Le taux de l'intérêt dépend des circonstances, ou ne peut le limiter ; et cela est si vrai que le projet de loi fait sur ce point le contraire de ce qu'on demandai t autrefois.
Quant à la durée des escomptes, le couseU d*État n'a pu consentir à ce qu'on interdit à la banque d'esconipter à 60 jours. Voici pourquoi : de toutes les restrictions que la banque est obligée d'imposer au commerce en temps de crise, la plus dure, la plus douloureuse, c'est assurément ia restriction de la durée des échéances* Le conseil d'Etat ne le m^'cunnaît pas, et c'est pour cela précisément que le projet accorde à la banque le droit d'élever le taux de ses escomptes au'^dessus de 6 p« iûO ; cela rendra moins nécessaire la diminution de l'échéance des effets escomptés. Quant à retirer absolument ce droit à la banque, il ne le fallait pas dans l'intérêt du commerce lui-même. Mieux vaut, en effet, pour le commerce, voir la banque restreindre la durée de ses échéances, que de la voir refuser d'escompter. Or, la banque pourrait être forcée de cesser ses escomptes, si on lui retirait le droit de restreindre les échéances. Mieux vaut le crédit de soixante jours seulement, que pas de crédit du tout. Il a donc fallu laisser à la banque tous les moyens défensifs qui lui ont été accor-
dés dans l'intérêt même du commerce, autrement on amènerait le désastre de la banque elle-même. Voilà à quel point de vue le projet de loi fait pour le com<norce tout ce qu'il était possible de faire.
Que lait-ii pour l'État ? Ici la situation change ; on reprochait au projet de trop faire pour l'État, de ne pas faire assez pour le commerce. On lui reproche maintenant de no pas faire assez pour TËtat. M. le commissaire du gouvernement demande sur quel principe repose le priyilége de la banque de France. 8outientH>ii qito ce privilège devait être aliéné à titre onéreux ? Rien de pareil n'est proposé. £n 1840, cette pensée s'est produite, mais timidement. Voici dans quels tensei elle était repoussée par un des cuniinerçants les plus considérés de Paris, par un homme bien connu pour sa grande expérience en matière de finance et de eom<* mcrce, M. Legentil : « Que doit-on demander à la banque? disait M. Legentil en 1840. De rendre au commerce le plus de services possible, rien de plus ; mais lui en demander le prix, ce serait, permettez-moi de le dire, suivre le système du moyen ûge qui consistait à rançonner tous ceux qui s'enrichissaient. » M. le commissaire du gouvernement ajoute que ces paroles furent accueillies par la chambre avec des marques unanimes d'approbation. L'Ktat ne doit pas vendre à la banque son privilège» parce qu'il faut que l'État ait toute action sor la banque pour Tobliger à rendre au commerce tous les services possibles. Il ne faut pas que la banque puisse dire : Si je n'escompte pas à un taux modéré^ c*est que j*ai àpayer mon privilège à TÉlat. Donner à la banque le droit de tenir ce langage, ce serait créer
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une sorte de conflit dangereux entre le public et l'Etat.
Mais parce que l'État ne vend pas le privilège» ne doitil pas demander à la banque tous les services qu'il est dans sa nature de ruiidre? C'est ce que le projet de lui lui permettra de faire. On augmente le cautionnement delà banque de manière à la mettre en position d'accroi<tre ses aftiîres. Mais cette augmentation de capital sera employée en rentes. Voilà un service qu'il était dans la nature de la banque de rendre, et que l'Etat pouvait demander sans la faire sortir de la liberté d'action qu'elle doit conserver.
A quel taux ces rentes doivent-elles être livrées à la Banque par l'État? La connnission demandait le taux de 85 fr., parce que^ selon elle, le taux de 75 fr. semblerait iiiiliquor que d'ici à 1859 les cours du 3 p. 100 ne dôpasseraient pas 75 fr. Ge n'est pas le conseil d'Etat assurémini qoi aarait opposé des difficultés à la coimnission en ce qui concerne le cours de la rente. Le eonseii d'État a dit : Oui, il est possible et cela est désirable que le cours des effets publics soit au-dessus de 75 f r., et c'est ce qui ra décidé à écrire dans la loi, avec la commission, que les renies seraienl livrées à la banque au cours moyen du mois qui précéderait chaque versement, en fixant un minimum de 75 fr.
Ainsi le taux de 75 fr. n'est pas le prix auquel les rentes seront livrées, c'est un minimum. L'État a donc inift de cette manière toutes les chances de son côté : si la rente est à un prix élevé, la banque les payera à ce prix élevé: si, au contraire, la rente reste au-dessous de 75 fr., la banque payera toujours 75 fr. Failait-ii allée plus loin? Fallait-il mettre la rente au minimiui
de 8u uu do 85 ir. ? Si l'on s'eugageait daui cotte voie, OQ sortait de la position nette et précise que M. le commissaire du gouvernement vient d'indiquer. On ne fixait Je taux de la rente, mais bien le prix du privilège, et alors on le fixait trop bas. Voilà pourquoi le conseil d'Étal n'a admis qu'une partie de l'amendement de la c^mmiseiou.
Il y a dans le traité qui est annexé au projet de loi une autre condition : c'est celle en vertu de laquelle la banque Mt à r£tat une avance permanente, ouvre un crédit permanent do 80 raillions, réductible à GO millions, et ({ui comprendra les 55 millions prêtés par * banque au Trésor, en 1848. M. EiBOigswarter a, suivant M. le commissaire du gouvernement, considérablement méconnu les avantages de ce traité. La banque ouvre à l'État un crédit de 60 millions; puis, quand TÉtat auim déposé à la banque des fonds en compte courant, il y aura compensation entre les sommes dépustiespar l'Etat à la banque et celles avancées par la banque à l'État, de sorte que l'État n'aura pas d'intérêts à payer. L'orateur du gouverncniont ne conteste [las que ce ne soit là ce qui se passe entre la banque et les particuliers. Mais il fait remarquer que si la banque reçoit des fonds en compte courant sans payer d'intérêts, c'est que la 'banque n'a jamais voulu appeler dans ses caisses, par ce moyen, que les fonds qui ne clierchent pas un placement; elle n'a pas voulu solliciter ainsi les fonds qui clierclient a l'tre productifs. En éciiange des fonds qui dormaient dans les caisses des commer^ts, et qu'elle reçoit dans les siennes, elle rend aux déposants le ser-^ vice de se charger des recouvrements h faire pour euK
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et de leur ouvrir un coaipte courant. C'est là le seul service qu'elle rende en échange des iondi déposés dans ses caisses.
Attacher d'ailleurs un intérêt à des fonds qui sont
resliluables à toute heure, ce serait ajouter à la responsabilité que fait peser sur elle l'échéance de ses billets ^ '^u porteur, la nouvelle responsabilité que lui iniposerait le dépôt dans ses caves d'une niasse de fonds toujours exigible. Guuiment la banque a^^irau^elie à l'égard de l'Ëtat autrement qu'à Tégard du publie? Lorsque Vtw dépose des fonds en conipte courant, il ne perçoit pas d'ialércUs. Cepciulanl il y a pour l'Etat une situaliua uu peu dillérenie de celle du public. Cette situation* explique le traité au point de vue de l'équité et de la justice. Le Trésor a à lu banque presque toujours des ioads en compte conrant ; c'est une moyenne do 50 ou 6û millions. Dès lors U banque est toujours assurée d'avoir 50 ou 60 millions à TÉtat déposés chez elle. Puisqu'il en est ainsi, il n'y avait rîen que de juste de la part du Trésor à dire à la banque : £n échaoge de ces 60 millions toujours déposés chez vous en compte courant, je vous demande de m'ouvrir un crédit de pareille somme et d'admettre la compensation d'intérêts, La compensation d'intérêts pouvant aller au delà aurait créé à rÉtat vis-à-vis de la banque une situation qui* n aurai L été ni convenable ni juste.
Dira-t-ou que l'état n'y gagne rieu? Il faut que rÉlat ait toujours un fonds de roulement considérable. Ce sont les fonds de tous les comptables de l'État : ils s'élèvent à 200 ou 250 millions. Ce fonds de roulement est çn général lourui par l'anticipation des recettes sur
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les dépenses. Pour parfaire ce qui est nécessaire au service public, il faut que L imitât demande à. la dette ûalUnle les 60 ou 70 millioQB qui représentent en moyenne son encaisse à la banque. Dès lors il forme habituellement son encaisse à la banque avec 60 ou 70 millions, qui sont fournis par la dette ûottante, qui sont recueillis par l'État sous forme de bons du Trésor, et dont il paye l'intérêt de 4 à 5 p. 100; son encaisse à ki hau^ue lui coûte donc de 4 à 5 p. 100. Par Touvertuie du crédit que lui lait la banque, le Trésor aura son compte eourant habituel à la banque, compte courant nécessaire au service de la trésorerie, sans qu'il lui en coûte un sou d'intérêt : c'est, sur 60 millions, une économie 4e 4à5p. 400 par an. Voilà l'avantage; n'est-ce pas quelque chose? Seulement le conseil d'Etat a admis Tamendement de la commission qui limite à 3 p. 400 l'intérêt que le Trésor pourra avoir à payer à la banque en venu du traité seulement.
Fallait-il aller plus loin ? On a dit qu li aurait été bon de stipuler au profit de l'État un partage dans les bénéfices de la banque. M. le commissaire du gouTernement croit que celte combinaison serait la pire de toutes; elle établirait entre la banque et TÉtat une solidarité dangereuse. ÀTappui de celte prétention, onacité l'exemple des chemins de Ter, dont les cahiers de ciuir^^es cuulieunent la clause de partage des bénéilces au proiit de l'État ; mais pour comprendre la différence qui existe entre les deux situations, il sufltt de se rappeler comment celte clause s'est introduite dans les cahiers de charges de certains chemins de 1er.
Les travaux de ces chemins étaient exécutés en vertu
30i an.ne.\l:.s.
(le hi loi de 1842, qui chargeait 1 Etat de la dépense des terrassements et de rachat des terrains; dumomeotoù les dépenses étaient partagées, il était tout naturel que les bénéfices le fassent aussi. Maïs, y a*t-il quelque parité entre l'explGitation d'un chemin de fer et Texploilation d'une banque? évidemment non. Si la clause de partage des bénéfices existait pour la banque de France, cet établissement ne pourrait pas élever le taux de son escompte que le gouvernement ne fût aussitôt soupçonné d'avoir autorisé cette mesure dans le but d'accroître les bénéfices.
L'orateur fait remarquer que cette idée ne date pas d'aujourd'bui ; on a dit, il y a longtemps déjà, qu'il fallait que la banque appartint à TÉtat. Il importe, au
contraire, beaucoup que le crédit de la l)anque et relui de l'Etat soient complètement distincts l'un de Tautre. Ainsi, lorsqu'au mois d'octobre de Tannée dernière une crise s'est déclarée à la banque, celte crise n'aurait-elle pas risqué d'amener de grands malheurs si elle se fût en même temps manifestée au trésor? En 1848, alors que le trésor ne pouvait pas rembourser les fonds des caisses d'épargne, que fût-il arrivé si le crédit de Ja banque n'eût pas subsisté ? C'est grâce à la banque de • France que les intérêts de la dette purent être acquittés exactement, et elle a fourni pour cette destination, en 1848, 40 millions au mois de mars et . 75 millions au mois de juin.
La mesure qui, à cette époque, a autorisé la banque de France à ne pas rembourser ses billets en Duinéraire n'a pas même produit de dépréciation sur les billets ; ces excellents résultats étaient dus d'abord à la haute
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opinion que l'on avait dans le public de Ja sagesse avec laquelle la banque était administrée , et ensuile à la séparation eomplète de 800 crédit et de celui de TKtat.
On a reproché au projet de loi d'être trop favorable à la bautiue; si Toraleur a été assez heureux pour prouver que le projet lait, pour le commerce, pour le public et pour l'Etat, tout ce qu'on eBt eu droit d'eu attendre, il ne restera plus d'autre crilique que celle qu'on a élevée contre la durée du privilège.
L'bonorableM. Kœnigswarter a demandé pourquoi ce renouvellement était demandé dix ans avant l'expiration du privilège actuel ; il a rappelé qu'eu 1840 le renouvellement n'avait devancé que de trois ans la date de l'expiration; il est même permis de supposer que, dans la pensée de l'honorable membre, trois années ne seraient pas nécessaires, et que Ton pourrait attendre jusqu'au 31 décembre 1869 pour traiter avec la banque au sujet (lu renouvellement.
M. le commissaire du gouvernement dit que pour peu qu'on réfléchisse aux nombreux intérêts impliqués dans les opérations de la banque, il est facile de comprendre que si 1 existence de ce grand établissement ne doit pas être laissée en suspens, c'est beaucoup moins dans l'intérêt de la banque même que dans rinlérêt du com* merce et de l'industrie; si en 4840 on a attendu que le privilège n'eût plus que trois années de durée, c'est parce que, pendant les années précédentes, le gouvernement et les Chambres avaient été livrés à des préoccupations d'une toute autre nature que les affaires de la banque de France.
Il faut d'ailleurs remarquer qu'en 1806 on a opéré à
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peu près comme on se propose d'opérer aujourd'hui ; à cette époque, le privilège avait encore douze ans à
courir et il a été prorogé pour vingt-cinq ans, total trente-sept ans ; en ce n)oment, il reste encore dix années de durée au privilège, on propose de le proroger de trente ans, total quarante ans, c'est-à-dire seuleiiiciit trois ans de plus qu'en 1806. L'honorable M. Kœnigswarter, pour expliquer la longue durée du privilège accordé en 1806, a dit qu*à cette époque la banque de France étant à son début, il importait de lui donner deâ conditions de force et de durée dont elle peut se passer aujourd'hui ; Torateur est d'avis, au contraire, que c'était surtout à la naissance d'une institulion nouvelle et non encore éprouvée qu'on aurait pu vouloir faire acte de prudence, en limitant sa durée à une période plus courte que celle aujourd'hui proposée.
On fait remarquer que la loi de 1840 réservait au gouvernement le droit de retirer ou de modifier le privilège après une période de douze années ; M. le commissaire du gouvernement croit pouvoir expliquer de la manière suivante les motifs de cette disposition ; d'abord en 1840, c'était pour la première fois, depuis l'établissement du gouvernement représentatif, que la question des banques était discutée par les pouvoirs publics ; il y avait en outre une question qui préoccupait tous les esprits, la question des banc[ues départemciUales; il s'agissait de savoir si, dans un pays de centralisation comme lai^'rance, il y aurait dans les départements des banques indépendantes les unes des autres, ou si, au contraire, il n'y aurait qu'une banque centrale ayant des succursales dans les départements*
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C'est en raison de cette préoccupation qu'on a inséré dans la loi de i840 un article portant que les banques départementales ne pourraient désormais être établies ou prorogées qu'en vertu d'une loi; en exécution de cette disposition, le privilège de la banque de Kuuen a été renouvelé en 4842, ayec une clause permettant de révoquer le privilège dans les deux années qui précéderaient le 31 décembre 18o5. Dans le projet présenté en 1856 pour le renouvellement du privilège de la banque de Bordeaux pour une durée de vingt années (de 1848 ;i 1808), ou a introduit une clause portant que le privilège pourrait être retiré ou modifié par une loi rendue dans Tune des deux sessions qui précéderait le 31 décembre 1855.
L'orateur indique encore une Hutre considération contre le système de la concession à courte durée : si une combinaison de cette nature a été possible à d'autres époques, elle est coiiiplétenieut impossible aujourd'hui; en effet, il s'est créé uue foule d'institutions qui prouvent qu'une longue durée est maintenant considérée comme un élrnuMit essentiel de succès dans les grandes affaires. Dans l'opinion de l'orateur, il est impossible, au point de vue des principes financiers, d'approuver des dispositions qui donnaient aux deux établissements de banque dont il vient de parier une aussi courte durée; mais elles s'expliquent par ce fait que le légis* lateur voulait ramener à une même époque la durée de toutes les banques, pour être a mcme de décider, à un jour donné, la question d'une banque centrale. Cette question a été résolue en 1848 dans des conditions telles que la banque de France a suffi, dans les cir-
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constances h» plus graves, à tout ce qu'on <^(ait en droit d'attendre d^elle dans l'intérêt du commerce et de Tin-
dustrie.
Pour démontrer que les longues concessions sont aujourd'hui généralement considérées comme indis*
pensaltlus dans les giaudes affaires, on peut citer les entreprises des cbeminsdelerf dont les concessions sont faites pour quatre-vingt-dix-neuf ans;* sans doute, les conditions d'un établissement de banque ne doivent pas, au point de vue de la durée, être comparées à celles d'un chemin de fer; cette dernière entreprise a besoin d'une plus longue exploitation pour amortir son capital; il n'en est pas moins prouvé que depuis plusieurs années on s'est accoutumé à des affaires de longue durée; les sociétés du crédit^foncier et du crédit mobilier sont consliluéis pour quatre-viiigL-dix-neuf ans; le comptoir d'escompte, cel établissement qui ne vit que par la banque de France, puisqu'il ne peut renouveler son capital qu'au moyen de réescomptes, le comptoir d'escompte, ce satellite de ia banque, est en jouissance d'un privilège renouvelé pour trente ans en 1854.
Dans ces circonstances et en face de ces exemples, le gouvernement a pensé que la faculté réclamée par la commission de réduire à une période peu étendue le privilège de la banque serait pour cet établissement un véritable échec moral. La commission, qui avait reconnu qu'une durée de trente ans était nécessaire, voulait faire une coupure à l'expiration des quinze premières années; le conseil d'Etat a dû repousser cette proposition par les raisons qui viennent d'être indiquées, • et, en outre, par ce motif que le traité joint au projet
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de loi est un véritable contrat entre la banque et l'État;
il était impossible (le laisser a une des parlies contracta ntos le droit de modilier les clauses de ce contrat et d'obliger la banque à renoncer à Tune de ces clauses.
M. le commissaire du gouvernement a dit tout à Theure par quels motils on aurait pu, en 1806, soutenir qu'à cette époque il n'était pas nécessaire de donner trente ans de durée au privilège de la banque; aujourd'hui, ou invoque contre cette même durée de? motifs tout autres; on dit que les progrès de la science économique et de l'industrie pourront peut-être, dans un avenir prochain, révéler la nécessité de moditicalions importantes dans les statut^ de la banque de France; c'est encore là un argument qui aurait pu être bon en 1806, mais après cinquante ans d'existence, lorsque la ban-* que, en 1856, est arrivée à un chiffre annuel d'affaires de plus de 5 milliards et demi, n'est-il pas bien démontré que cette institution est assise sur des bases telles qu'elle peut facilement se prêter à loiis les développements et satisfaire à tout ce que le commerce et le crédit sont en droit d'en attendre? L*orateur nignore pas que, demôme qu'on a cherché autrefois la pierre philosophale, certains esprits révent aujourd'hui un système de banque qui, on ne sait par quels moyens, suffirait à tous les besoins, quelque étendus qu'on pût les supposer. Tant que le capiial ne pourra se former que grAce au travail et à la patience, de semblables idées devront être considérées comme des chimères, et lorsqu'on prétend réserver dans la loi une place pour leur réalisation possible, autant vaudrait dire qu'on ne peut pas adopter le projet.
M. le commissaire du gouvernement fait remarquer,
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au Rui plus, (fue si l'avenir révélait l'utilité de certaines combinaisoa nouvelles, rieaue s'opposerait à ce qu'elles AiBsênt adoptées d'un commun accord ; c'est aiosi qu'en 183i, la banque a été autorisée à prêter sur dépôt de rentes: c'est ainsi que, depuis, ont été créés les billets de 200 fr. et de 100 tt. Il est même remarquable que la loi de 1840, qui a renouvelé le privilège, ne contient aucune innovation de cette nature. Pour que des modi- HcatioQs utiles puissent être admises, il n'est pas nécessaire de réserver à l'État le droit de modifier les statuts de la banque à époque lixe ; le gouYernement exerce toujours sur cet établissement l'autorité la plus légitime de toutes, l'autorité du conseil; il lui sera toujours facile d'amener la banque à adopter des mesures reconnues bonnes et profitables.
Ën un mot, la fixation du délai de trente ans» dispo*sition testrictive , ferme la porte au mal et la laisse toujours ouverte au bien. C'est dans cet esprit de conservation que la loi a été rédigée ; ce sont ces considérations qui engageront le Corps législatif à l'adopter.
Aucun membre ne réclamant plus la parole, la discussion générale est fermée.
M. le président met successivement aux voix les articles du projet rédigés d'accord par la commission 6t par le conseil d'État.
Les sept premiers articles sont adoptés.
L'article 8 est ainsi conçu :
«La banque de France pourra, si les circonstances l'exigent, élever au-dessus de 6 p. 100 le taux de ses escomptes et l'intérêt de ses avances.
« Les bénéfices qui seront résultés, pour la banque,
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de l'exercice de cette faculté, seront déduits de» soinnics annuellement partageables eatre les actioQnaireSf et ajoutés au fonds social.
M. Perret dit qu'il ne Tettt pas rentrer dansladiseussion (lu projet ; seulement, comme il a toujours respecté les lois du pays sans jamais contester Tobéissance qui leur est due, il se croit forcé de demander quelques explications sur Tarticle 8, qui est en contradiction avec une loi antérieure.
Il existe une loi qui a toujours inspiré quelques doutes sur son utilité, c'est la loi du 3 septembre 1807^ relative à la fixation du taux de l'intérêt ; cette loi est'^elle aujourd'hui bien opportune, en présence du prodigieux développement qu'ont pris les affaires? est-elle bien dans nos mœurs actuelles? C'est ce que l'orateur ne veut ni examiner ni discuter; mais en présence de la disposition proposée et qui a pour but d'autoriser une perception d'intérêt de plus de 6 p. iOO, il demande dos explications sur les deux points suivants. D'abord , qui sera juge des circonstances dans lesquelles ce fait pourra avoir lieu? Sera-ce te gouvernement ou la banque? D'un autre côté, que deviendra la loi de 1807 ? Gontinuera-t-elie à vivre con» curremment avec cet article 8 ? Le rapport ne contient à cet égard aucun éclaircissement. On a objecté qu'en Angleterre la banque peut, à sa volonté, élever le taux de l'intérêt ; mais en Angleterre il n'y a pas de loi de 4807.
L'honorable membre se demamle quel spectacle serait donné au pays , si/ au moment même où la banque aurait le droit d'élever au-dessus de 6 p. 100 l'Intérêt de
ses escomptes, ou voyait poursuivre eu police corrcc*
lionnelle, comme usurier, un homme qui aurait prêté à 6 1/2 ou à 7.
M. Baroche^ président du conseil d'État, commissaire du gouvemenent, dit que les observations qui viennent d'être présentées ne l'obligent pas à rentrer dans la question qui a étë si bien traitée far son collègue, M. Vuitry ; en d'autres termes, il B'a pas à revenir sur Tutilité de Tarticle 8, a roccasioii duquel riaterpellation a été produite. M. Vuitry a expliqué d'une manière complète dans quel but Télévation du taux de Tescompte avait été d'abord présentée par le gouvernement, puis acceptée par lui avec la modification proposée par la commission. G^est pour entrer dans la voie indiquée par un amendement de la commission *que le gouvernement a consenti à niodiQer l'article 8, dont ie premier paragraphe a été ainsi rédigé d'un commun accord : < La baaque de France pourra, si les circonstances Texigent, élever au-dessus de 6 p. 400 le taux de ses escomptes et l'intérêt de ses avances. » Ce qu'il y avait de mieux à faire pour réaliser une pensée qui a préoccupé le gouvernement et la commission, c'était de donner à la banque le moyen de se défendre contre la surabuiidance des escomptes qu'on réclame d*elle.
Le seul moyen que la banque eût jusqu'ici à sa disposition, c'était de réduire à soixante-quinze jours ou même à soixante le terme de quatre-vingt-dix jours, durée ordinaire des échéances; ce qui devenait pour le commerce une condition rigoureuse. L'élévation du taux de Tescompte paraît être une mesure qui pourra être employée plus iiabiiueliemeat et avec beaucoup
moins d'incoBTénients ; elle permettra aussi à la banque
(le maintenir l'équilibre entre elle et les banques étrangères, lorsque celles-ci, par l'élévation de leurs escomptes^ tendraient à épuiser ou à diminuer notablement son encaisse métallique.
Mais M. Perret a demandé d'abord qui serait juge de ces circonstanca» à raison desquelles serait élevé le taux de l'escompte. Sera-ce la banque ? sera-ce le gouYemcrneiU? M. le président du conseil d'KLaL répond que ce sera à la fois le gouvernement et la banque. On sait comment cet établissement est organisé ; son administration 'délibère, et le gouverneur peut opposer son veto. Or, le gouverneur de la banque est le représentant de rintérét général et de Tadminislration prés cet éta-' blissement, qui, à cause de son importance, ne peut être appelé un établissement particulier, mais qui ne dépend pas directement de l'Etat. Lorsque la banque jugera opportun d'user de la faculté de Tarticle 8, il arrivera ce qui arrive pour la limitation de la durée de l'escompte. Elle délibérera, et sa délibération sera soumise à l'approbation du gouverneur, ce qui veut dire que la mesure aura besoin de la sanction du gouvernement. Ainsi le gouvernement et la banque décideront.
L'honorable M. Perret a ensuite posé une autre ques* tion; il a demandé ce qui adviendrait de la loi de i807 en dehors de la banque, lorsque cette loi se trouverait en face de la disposition proposée par l'article 8 du projet. M, Perret a refusé d'admettre l'argument que le rapporttire de l'exemple de l'Angleterre. M. le président du conseil d'Etat pourrait insister sur cet exemple en rappelant qu'en Angleterre, avant i833, le cours légal
de riQtôrét était lixé» En 1833, la banque anglaise iut dispensée de Texéciitiou des lois antérieures sur l'usure;
on lui donna la [acuité d'aller au delà tic la limiti^ lixée par ces lois. Quelque temps après, la même mesure lut prise d'une manière générale en matière de commerce.
Le même sort est-il réservé en France à la loi de * 1807 ? M. le président du conseil d'État ne peut le dire encore. Il rappellera seulement que cette loi, surtout en ce qui concerne le taux de l'intérêt commercial, a été l'objet d'observations critiques de la part des économistes. Il y a là une question qui préoccupe grave* ment le gouvernement; elle ne restera pas longtemps indécise, et le Corps législatif sera sans doute prochainement appelé à l'examiner, quoique M. le président du conseil d'État ne puisse pas promettre que ce doive être dans la prochaine session.
La troisième question de M. Perret est celle-ci : qu'adviendra-t-il en dehors de la banque tant que la loi de 1807 ne sera pas modifiée? La réponse est simple. Tant qu'une loi n'est pas modiQée, elle doit être respectée et obéie; la loi de 1807 devra continuer de recevoir son exécution.
M. le président du conseil d'Ëlat répète en finissant que le gouvernement s'occupe de la question et qu'elle ne restera pas longtemps sans être résolue. ^
L'article 8 (nouvelle rédaction concertée entre la
comnuissiua et le conseil d'Etat) est mis aux voix et adopté.
Les articles 9, 10, 14 et 13 sont également votés.
Au scrutin, l'ensemble du projet de loi est adopté t la majorité de 225 suffrages contre 15 sur 240 votants.
SUR LES BANQUES
N, B, Pendant que ce volume était sous presse, la Commission d'enquête a publié le questionnaire ciaprés, adopt(^ par elle comme base de ses travaux.
Nous avons répondu d'avanco à la plupart des questions générales posées dans les paragraphes 2, 3> 4 et 5 de ce document. Un coup d'œii jeté sur notre table des chapitres suffira au lecteur pour trouver les éléments de solution des principales questions posées.
ENQUÊTE SUR LES PRINCIPES ET LES FAITS GÉNKRAÏTX QUI Rl^iaSfiKX LA CIRCULATION MONl^tAlRB KT FIPUCIAIRR
§ — Des crises monétaires*
i. Quelles ont été les causes de la crise monétaire de 1863-1864?
2. Quelles analogies et quelles diiTéreuces celte crise a-t-e)ie présentées avec les crises antérieures?
3. Les crises monétaires tendent-elles à devenir plus fréquentes? Tendent-elles à tlevenir plus générales?
4. Quelles sont, dans un pays, les causes régulatrices du taux de l*intérét?
5. Quelles sont les causes qui ont agi depuis dix aus sur le cours des métaux précieux?
6. Quelles sou t les causes qui ont pu récemment réduire là disponibilité des capitaux ?
7. Y a t-il eu ralentissement dans la formation des épargnes ou mauvaise direction donnée à ces épargnes?
8. Y a-t-il eu insuffisance de capitaux ou excès d*entreprises?
9. La constitution de plusieurs sociétés de crédit, sous lorme de sociétés anonymes, a-t-elle exercé de l'influence sur les embarras monétaires?
10. L'existence et rcrganisation de ces sociétés sontelles de nature à éloigner ou à rapprocher les causes de crise?
11. Quelle influence a exercée sur le marché intérieur la participaiioQ des capitaux français aux entreprises étrangères ?
13. Quels ayantages ou quels inconyénients présente la cote, à la bourse de Paris, des valeurs cUaagéres et des emprunts étrangers?
13. Quel a été, depuis dix ans, le mouvement d'entrée et de sortie des métaux précieux?
Y a-l-ii des indications qui permettent de compléter les renseignements recueillis par l'administration des douanes?
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14. Le déplacement du numéraire a-t-iJ lieu dans de fortes proportions ?
15. Quelles opérations donnent lieu à ce déplacement? Exerce-t-il une influence sensible sur les transactions et sur le loyer de Targent? Kxistc-t-il des moyens de détruire ou de limiter cette action?
g â. — De la monnaie fiduciaire.
16. Quelle est Tutilité de la monnaie fiduciaire? 47. Le Tôle de cette monnaie tend-il à devenir plus
important?
18. £8t*ce par les émissions de billets au porteur et à Yue, on & l'aide des compensations par virements,
comptes courants, chèques, etc., que le crédit tend à se développer?
La convertibilité constante des billets est-elle
indispensable ?
22. L'unité du billet de banque en favorise-t-elie la circulation?
23. Quels sont les inconvénients et les avantages de la pluralité des banques, soit générales, soit à circonscription limitée ?
ANNEXES
fi A. — Des établissements qui émettent des won-
mies fiduciait^ê»
La banque de France satisfait-elle à toutes les conditions à exiger d'une banque d'émission? Sinon, quelles modiUcations seraient désirables dans son organisation ?
âS. Quels avantages ou quelle infériorité présente
TuiiULiiiisation de la banque de iMance, relativement à l'organisation et au régime des banques, soit d'émission, soit de dépôt, des autres pays, notamment des banques d'Angleterre, des États-Unis, de Hambourg et de Hollande?
26. Y a-t*il intérêt ou inconvénient à séparer le département de l'émission de celui de l'escompte?
27. l.e cours légal, tel qu'il existe eu Angleterre, s'il était attribué aux billets de la banque de France, aurait-il pour effet d'en mieux assurer la circulation ?
28. Quel nombre de siguaLuieb une banque doit-elle exiger pour sa sécurité ?
âOf.L'émissiondes billets doit-elle être limitée? Gonvient-il de proportionner l'émission à l'encaisse ou au capital?
g 5. Du fonctionnement de la banque.
Quelles sont les causes qui tendent à diminuer ou
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à augraenlei l'enraisge et les moyens à employer pour en maintenir le niveau ?
3S. Quel est le rôle et quelle est la destination du ca-
pital de la l iinque? Le rapilal doit-il être accru? Quels seraient les effets de cet accroissement?
33. La banque deyrait-elle aliéner, en totalité ou en partie, les rentes qu'elle possède ? Quels seraient les effets de cette aliénation?
34. Le capital des banques d'émission doit-il, en général, être un capital de garantie, ou pcut-il être employé utilement dans les affaires de la banque ?
35. Quels sont, pour les banques d'émission, et spécialement pour la banque de France, les ayantages et les inconvénients des avances sur dépôt?
36. L'élévation de l'escompte est-elle le seul moyen efficace de maintenir ou de constituer l'encaisse ?
37. Est-il possible de prévenir les yarlaiions de rosconipte ou de les renfermer dans de certaines limites?
Est-il possible d'imposer à une banque privi
létriée un taux lixe d'escompte ou mémo de maximum ?
39. Quels sont les avantages et les inconvénients des petites coupures, notamment au point de vue de la conservation de l'encaisse ?
40. Quel est celui des moyens suivants de défendre rencaisse qui présente le moins d'inconvénients pour leconuiieice : élever le taux de l'escompte, refuser un certain nombre de bordereaux, graduer le taux de l'escompte d'après les échéances?
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