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AVOCAT A LA COUR IMPÉRIALE DK PARIS
MEMDRE DU CONSEIL DE L*ORDRK.
Mon cher Confrère,
C'est vous qui, le premier, m'avez appris à connaître el à aimer noire chère profession. N'esi-il pasjusleque jevous fasse hommage du premier travail qu'elle m'a inspiré?
A un patronage bienveillant vous avez fait succéder une amitié sincère.
J'ai contracté vis à-vis de vous une double dette. Si je ne puis m'en acquitter entièrement, veuillez au moins porter à mon crédit la dédicace de cet ouvrage.
Agréez, je vous prie, mon cher Confrère, l'assurance de mon entier dévouement.
J. JEANNOTTK-BOZÉRIAN,
Avocat é la Cour Impériale de Paii?
♦ff
INTRODUCTION
1. — Origine et but de Tourrage; importance des qaefttions relatives aux opérations de Bourse.
%. — Décisions récentes du Tribunal correctionnel de la Seine ; coodamnation de MM. Cauchois, Goubie, Alibert, Lacomblé.
3. — Tendances de la Jurisprudence ; ses nombreuses variallon^.
k» — Nécessité d'apporter une attention sérieuse aux décisions des magistrats et à celles du législateur.
Plan et diTisions de l'ouvrage
1.— Avant d'aborder Texameu des questions traitées dans cet ouvrage, que le lecteur me permette de lui en faire conn^tre sommairement Torigine et le but.
La Bourse et les opérations qui s'y traitent ont le privilège momentané de fixer l'attention générale. Publicistes , économistes , moralistes , dramaturges , poëtes tragiques ou comiques, tous font de ce sujet le thème favori de leurs dissertations. Et les lecteurs d'ouvrir les yeux, et les spectateurs d'ouvrir les oreilles, parce que tous comprennent par le raisonnement ou devinent par l'instinct, l'importimce de l'état de choses actuel au point de vue économique, social ou politique, son influence sur les mœurs publiques et privées.
Le retentissement aé cbntt'ovërseë tivaces et persistantes dans le monde industriel et financier, a eu nécessairement un écho dans le monde judiciaire. Celui-ci ne pouvait demeurer indifférent à des débats que l'opinion avait mis à Tordre du jour.
D'innombrables transactions ne pouvaient d'ailleurs s'engager dans les marchés quotidiens des fonds publics, sans donner naissance à de nombreuses difficultés. De ces difficultés sont nés des procès, de ces procès sont nées des décisions juridiques, et de ces décisions est née une jurisprudence dont il est essentiel d'apprécier la valeur et les tendances.
2. — Cette jurisprudence m'était connue ; du moins je croyais la connaître. Je l'avais acceptée telle quelle, répétant ce que d'autres avaient dit avant moi, adoptant l'opinion d'autrui, au lieu decheitîher à m'en fidre une; gémissant d'une situation dont j'apercevais les inconvénients et les périls ; déplorant l'antagonisme flagrant qui existe entre le fait et la loi ; accusant l'œuvre du législateur des incohérences et des contrsydictions que je croyais découvrir dans celle des magistrats.
Telle était ma situation d'esprit, lorsqu'aux mois de décembre 1856 et de janvier 1857, deux jugements rendus en matière d'opérations de Bourse, par le Tribunal correctionnel de la Seine, l'un, le 18 décembre 1856, Tautrfe, le 9 janvier 1857, ftiïent de ina part Voijjet des plus sérieuses reflétions.
Jusqu'à cette époque, tandis que les intermédiaires officiels, c'est-à-dire les agents de change, avaient joui de leur monopole sans réclamation, les intermédiaires officieux, c'efift-à-dire les coulissiers et les courtiersmarrons, avaient vécu sans gène à leurs côtés, manœuvrant pour leur compte personnel ou pour celui de leurs clients, les ingénieuses combinaisons des primes, des
reports et du fin courant. Toutes les fois qu'après avoir prêté leur ministère à des opérations réprouvées par le Code, mais sanctionnées par l'usage, ils avaient eu à se plaindre de l'improbité de leurs clients, toutes les fois qu'ils avaient i^éclamé en leur faveur l'intervention de la justice civile ou cominerciale, les tribunaux les avaient, il est vrai, poliment éconduits, et leur Savaient refusé la protection d'une loi dont ils violaient euxmêmes les prescriptions salutaires ; niais jamais on n'arvait songé à leur faire payer l'imprudence de léui* réclamation par le désagrément d'un renvoi devant une juridiction réservée d'oMihaire à dès méfaits d'un autre genre.
Or, ce qui n'était jamais arrivé, arriva. Dans le courant de 1856, des coulissiers, MM. Cauchois, Goubie, Alibert, Lacomblé, ayant eu des difficultés avec quel^ ques-uns de leurs clients, au sujet de paiements ou de règlements de différences , et ces difficultés ayant appelé l'attention soupçonneuse de la justice et de Tadministration, le ministère public s'émut de ce que, pour des négociations d'effets publics, on avait eu recours à des intermédiaires autres que ceux que la loi impose à la confiance des parties.
Le délit d'usurpation des fonctions d'agents de change lui sembla révélé; ces coulissiers furent poursuivis. Après avoir subi im premier échec devant les tribunaux ordinaires, qui refusèrent de sanctionner une obligation fondée sur une cause illicite, ils furent obligés de s'asseoir sur les bancs de la police correctionnelle, et de subir une condamnation, toujours onéreuse pour la bourse et quelquefois préjudiciable pour la considération.
3, — Ce réveil de la justice, qui avait sommeillé si longtemps, causa quelque sensation dans le monde de
la Bourse et de la finance. Était-ce le présage de nouvelles rigueurs? Le ministère public n'avait besoin ni des révélations judiciaires, ni des informations administratives, pour savoir que le délit qu'il venait de poursuivre, se commet chaque jour, à de certaines heures, dans de certains lieux, à la clarté du soleil ou du gaz, sous l'œil même de l'autorité, représentée par des agents officiels, et que la police, en donnant un coup de filet au bon moment , est certaine de faire une pêche abondante et choisie.
Toutefois, ces craintes ne tardèrent pas à se dissiper. Se contentant d'avoir frappé ceux qui avaient en quelque sorte servi de boucs émissaires, la justice reprit à regard du troupeau ses habitudes de tolérance et de mansuétude; elle déposa le glaive, que les plus timorés persistent néanmoins à regarder comme une épée de Damoclès.
L'émotion n'avait pas été moins vive parmi ceux auxquels leur profession rend l'étude des lois familière ; car on avait Thabitude de considérer les articles de loi à l'aide desquels on avait atteint les coulissiers, comme de vieilles armes reléguées dans l'arsenal judiciaire et ne conservant plus qu'un intérêt historique.
En même temps que ces décisions criminelles étaient livrées à la publicité, des décisions purement civiles, dont nous devrons nous occuper, éveillaient l'attention des jurisconsultes.
Les agents de change, comme les courtiers-marrons et les coulissiers, ont souvent maille à partir avec des clients peu scrupuleux sur le chapitre de la bonne foi. Ils sont souvent obligés de recourir à l'intervention de la justice, pour vaincre des résistances et des refus ; souvent aussi ils rencontrent la défaite là où ils espéi*aient le succès.
Jusque dans ces derniers temps, lorsque des agents de change avaient prêté leur ministère à des opérations auxquelles les tribunaux reconnaissaient les caractères de jeux de Bourse, ils en étaient quitte pour se voir fidre application des règles usitées en matière de jeux et paris ordinaires : pas d'action pour obtenir paiement de la dette; mais aussi pas de répétition, une fois que la dette est valablement acquittée.
Hais supposez qu'on vienne à considérer que les jeux de Bourse ont un caractère spécial d'illégalité, que les agents de change, en consentant à en devenir les négociateurs, contreviennent aux règles de leur profession et commettent une véritable infraction; supposez qu'on .décide que ce sont des paris sur la hausse et la baisse des fonds publics, c'est-à-dire des délits prévus et punis par les art. 421 et 422 du Code pénal, ne sera-t-on pas amené à conclure que les contrats intervenus à cette occasion entre l'officier ministériel et son client reposent sur une cause essentiellement illicite, et doivent dès lors être annulés, même lorsqu'ils ont été ratifiés ou exécutés? De conséquence en conséquence ne sera-t-on pas conduit, après avoir refusé le paiement des sommes dues, à accorder la répétition des sommes payées?
Telle m'a paru être la tendance secrète des dernières décisions judiciaires (1).
Quant aux intermédiaires clandestins, ou les opéra-
Ci) Ces lignes étaient écrites depnis dix-huit mois, lorsqu'à été plaidée, de?ant le Tribanal cifil de la Seine, l'aiTaire d'une dame Dubois contre M. Moreau, agent de change. Son avocat. M* Sénard, s'appuyant sur un arrêt d'admission de la Chambre des requêtes, rendu en 185û, au rap* port de M. de Boissieux, demandait la restitution d'une somme de 180,000 fr. Le Tribunal a résisté cette fois, et rejeté la demande, en Taisant, comme par le passé, l'application des art 1065 et 1967, Code Nap. ; mais ce Jugement n'est pas définitif. Y aura-t^il infirmatioo, cassation, qui sait 7
tions conclues par leur ministère seront jugées fictives, et} dans ce cas» on les atteindra h l'aide des art. 421 et 432duCode pénal, ou bien on déclarera ces opérations sérieuses ; avec la^urisprudence qui fait dépendre ce caractère de la position pécuniaire des clients^ rien n'est plus facile; et, dans ce cas, les opérations étant déclarées sérieuses, il adviendra qu*un individu sans qualité se sera immiscé dans des fonctions exclusivement réservées aux agents de change; il en résultera, cette fois encore, qu'un délit aura été commis, que le contrat intervenu aura une cause illicite, et que, refusant l'action en paie^ ment» on accordera l'action en répétition.
Cette perspective d'un revirement possible dans la juri^rudence, m'a rappdé que, pour d'autres questions, elle avait d^'à donné de nombreux exemples de variatiens regrettables.
S'agit-il» en effet» de l'organisation des agents de change, nous l'avcms vue tour à tour reconnaître et condamner, puis reconnaître et condamner encore la validité des sociétés contractées pour l'exploitation de ces sortes d'ofSces.
S'agit-il des opérations de Bourse» nous l'avons vue, après avoir prohibé les marchés à terme d'une façon absolue, remplacer ces prohibitions par une tolérance presque complète ; nous l'avons vue d^uis, revenant à ses anciennes rigueurs, soumettre la validité de ce;s marchés à l'obligation du dépôt préalable des titres par le vendeur, des écus par l'acheteur ; nous l'avons vue ensuite essayer d'établir des distinctions ; nous l'avons vue plus tard, toujours sévère pour le vendeur, se montrer pour l'acheteur plus complaisante et plus facile; nous l'avons vue enfin les mettre tous deux sur le pied de l'égalité et consacrer ce système, qui apprécie la valeur des opérations par la valeur des individus qui les font.
B'agit-il des couvertures, nous l'avons vue et ^ous la voyons encore hésiter sur le caractère qu'il convient de leur attribuer, et les considérer, tantôt comme un paiement anticipé, tantôt comme un simple nantissement.
S'agit-il du droit d'exécution, que, dans certaines circonstances, les règlements professionnels accordent aux agents à rencontre de leurs clients, nous l'avons vue reconnaître, puis repousser d'une façon absolue la validité de ce droit ; nous l'avons vue ensuite et nous la voyons encore, devenue moins rigide, en soumettre l'exercice à des conditions incertaines et variables.
S'a^t-il des reports, nous la voyons s'arrêter avec étonnement devant une opération dont tout d'abord elle comprend mal le mécanisme ; plus tard, quand elle est fixée sur son coQipte, quand elle sait que les reports sérieux constituent de véritables prêts sur nantisse** ment, nous la voyons en proie à de nouvelles hésitations; elle n'est pas sûre que le taux de l'intérêt légal ne puisse pas être excédé; elle est incertaine si les formalités prescrites pour la va^ditô du contrat de nantissement sont applicables à ce contrat.
6'agit-il des actions juridiques, qui naissent à l'occasion des opérations de Bourse, nous l'avons vue, après avoir, d'im commun accord, accueilli les demandes de paiement, quand la cause de l'obligation lui paraissait légale, après les avoir au contraire repoussées quand cette cause lui paraissait illicite, repousser également la demande du «débiteur malhonnête, qui, regrettant d'avoir obéi aux instincts de sa conscience et ^ux élans de sa probité, venait élever la prétention déloyale d*obtenir la restitution des sommes qu'il avait volontairement payées. Mais voilà que tout à coup, après avoir marché dans une route frayée depuis un demi-
siècle, elle semble faire une sorte de halte; elle hésite si elle doit avancer ou revenir sur ses pas; elle semble se souvenir wec défiance de ses anciennes décisions ; et, comme si elle se sentait prise de regrets tardif, elle semble possédée du désir de foire succéder à Tindulgence du passé une rigueur qu'elle croit indispensable pour Tavenir.
Indulgence extrême ou rigueur excessive, tels sont, en effet, les deux sentiments qui, depuis cinquante années, ont inspiré tour à tour les décisions des tribunaux.
De ces deux sentiments, lequel est le plus légal?
Si c'est celui de l'indulgence, feut-il se courber docilement devant des jugements et des arrêts qui paraîtraient s'écarter des intentions du législateur?
Si c'est celui de la rigueur, feut-il s'incliner servilement devant des lois et des règlements dont l'observation scrupuleuse entraînerait, à certains points de vue, de désastreuses conséquences?
Telles sont les questions que je me suis posées et qui m'ont paru mériter une réponse.
Bemarquons-le bien, en effet : si le rigorisme probar- Me des tribunaux apparaissait à ime époque autre que celle où nous vivons, c'est-à-dire à une époque où, sur la foi d'usages ou d'abus invétérés, une masse énorme de transactions s'engage quotidiennement, où l'organisation de notre crédit public repose sur l'existence même de ces usages et, si l'on veut, sur la persistance de ces abus, peut-être faudrait-il se contenter de plaindre ceux dont les intérêts se trouveraient compromis, gémir d'un bouleversement qui pourrait ébranler les positions les plus solides en apparence, et assister, sans mot dire, au sacrifice des intérêts privés en feveur de l'intérêt public.
4 -^Hais ces questions^ ces difficultés, ces luttes, ces débats, ces jugements, ces arrêts peuvent avoir de trop g^ndes et de trop sérieuses conséquences, pour qu'il soit i>ermis d'accepter les décisions de la justice avec une résignation insouciante.
Personne, à coup sûr, ne songe à refuser à ces décisions le respect légitime qui leur est dû; mais ce sentiment, qui est le mien, comme il doit être celui de tous, n'exclut pas l'esprit d'examen et de critique.
n en est de même pour les décisions du législateur. Le culte de la loi ne saurait être inintelligent et aveugle. Apprécier sa raison d'être ou de n'être pas, signaler ses qualités ou ses défauts, son harmonie ou son désaccord avec les instincts et les mœurs, demander son maintien ou sa réforme; tel est le droit dont chacxm peut user, et c'est précisément le but que je me suis proposé.
Pour l'atteindre, le chemin était tracé d'avance
Étudier les faits, les comparer avec la loi, comparer ensuite cette loi avec la doctrine et la jurisprudence, rechercher si cette doctrine et cette jurisprudence peuvent se concilier avec les exigences économiques ou sociales de notre époque; en cas d'impossibilité, rechercher s'il ne serait pas possible d'améliorer un état de choses défectueux, indiquer quelques-uns des moyens capables de produire ce résultat; c'est ce que j'ai tenté de faire dans cet ouvrage ; c'est ce qui en explique les divisions.
Dans la première partie, je trace le tableau de la Bourse et de ses dépendances, de son personnel, de la nature et du mécanisme des opérations qui s'y traitent.
Dans la seconde, je rapproche de ces faits les dispositions, le caractère et le but des lois diverses qui régissent la matière, et j*examine, au point de vue doctrinal, toutes les difficultés juridiques.
Dans la troisième, je constate l'état et les phases de la jurisprudence sur chacune des questions traitées dans la seconde.
Dans la quatrième, enfin, j'essaie, après avoir rap* pelé les critiques et les éloges qui leur ont été adressés, de porter un jugement impartial sur les opérations de Bourse, au point de vue de notre organisation politique, économique et sociale; je signale les vices de notre législation, et j'indique quelques-unes des modifica-r tiens dont elle me paraît susceptible.
En développant mes idées à cet égard, j'aurai peutêtre le malheur de heurter certains intérêts, de froisser certaines susceptibilités. Quel que soit cet inconvénient, inséparable de la nature même du travail que j'ai entrepris, je n'ai pu me résoudre à garderie silence devant un état de choses que je voudrais voir meilleur, ne pouvant le supposer pire.
DivisioDs de la Première partie
6. — Ainsi que je Tai dit dans Tintroduction, j'examine dans cette première partie le fait, c'est-à-dire l'organisation des Bourses de commerce, celle de leur personnel, ainsi que le mécanisme des opérations qui s'y traitent. C'est xm simple exposé d'un état de choses dont chacun pourra, s'il le veut, contrôler l'exactitude et la réalité.
Je m'occuperai successivement :
l^ Des Bourses de commerce en général ;
2® De la Bourse de Paris en particulier ;
3« Du personnel des contractants ;
4® Du personnel des intermédiaires ;
5« Des valeurs qui se négocient à la Bourse ;
6^ Des opérations de Bourse, de leur mécanisme et de leur but ;
> De la coulisse, de son personnel et de ses opéra* tiens.
Utilité des Bourses de commerce
9. — > Leur création ftuccesaiTe en France; leur nombre actneU
7. — Le mot Bourse de Commerce est susceptible de deux significations.
On s'en sert pour désigner les réunions des commerçants, capitaines de navire, agents de change et courtiers, qui ont lieu sous Tautorité du gouvernement : Tarticle 71 du Ck)de de commerce en donne cette définition.
On s'en sert aussi pour désigner le lieu de ces réunions.
C'est à la Flandre que nous sommes redevables de cette appellation. Au seizième siècle, les marchands de Bruges se réunissaient dans une maison qui, suivant les uns, appartenait à la famille Van der Burse^ sur la porte de laquelle, suivant les autres, trois bourses étaient sculptées. Que ce soit le nom du propriétaire ou l'enseigne du logis, qui ait servi ii désigner d'abord le lieu de la réunion et ensuite la réunion elle-même, toujours est-il qu'on s'explique aisément l'étymologie.
Rapprocher les commerçants, leur fournir une
occasion et un moyen commodes de s'entretenir de leurs aflFaires et d'engager leurs transactions, leur ouvrir un marché où ils trouvent aisément à se pourvoir des marchandises dont ils ont hesoin , à se défaire de celles dont ils cherchent le placement^ telle est l'utilité des Bourses de Commerce.
Aussi le développement commercial d'un pays amène-t-il bien vite la création d'établissements de ce genre.
9. — La première Bourse en France fut instituée à Lyon ; une seconde fut ouverte à Toulouse en 1549 (1); d'autres le furent successivement à Paris et dans diverses villes, à la demande des commerçants, suivant les nécessités du cx)nunerce.
Quarante-huit chefe-lieux de département ou d'arrondissement en sont actuellement pourvus.
(I) Plusieurs auteurs ont écrit que la Bourse de Toulouse est la pre> mi^ qui ait été établie en France ; c'est une erreur. Cela résulte même da préambule de Tédit de juillet 1549* qui en autorise la fondation, et signale en ces termes le motif qui a empêché le commerce de prendre son eaeor dans cette rille, malgré sa situation farorable : « La principale cause de quoi provient de ce qu'il n*y a pas, comme audit Lyon, Anvers et autres grosses Tilles marchandes, de lieu qu'on appelle Change, E«irtuiê ou Bawr$e. n
DB LA SOUBSB DB PARIS
10. — Premières réunions de commerçants parisiens : la Bourse se tient successivement au pont au Change, au Palais-de-Justice, à IMiôtel de Soissons, à l'hôtel de Nerers, à l^église des Petits-Pères, au Palais- Royal, dans l'enclos des Filles-Saiut-Thomas ; emplacement actuel de la Bourse.
11. — Physionomie du monument; Timpôt du tourniquet; aménagement intérieur de la Bourse ; le parquet, la corbeille, la coulisse.
Une séance de la Bourse parisienne
10. — Les négociants de Paris contrtwîtèrent Thabitude de se réunir dans un lieu et à des heures déterminées, bien avant que le gouvernement n'autorisât et ne légalisât leurs réunions. Ici encore le fttit précéda le droit.
Ces réunions eurent lieu primitivement sur le pont au Change, plus tard dans la grande cour du Palais-de- Justice, au-dessous de la galerie Dauphine, et ensuite à rhôtel de Soissons , où elles se tinrent jusqu'en 1720 (1).
(1) La rue Quincampoix étant derenue trop étroite pour contenir la masse des agioteurs, qui affluaient des quatre points cardinaux, le Régent avait permis que la Bourse se tint momentanément à la place Vendôme, auprès de l'hôtel de la Chancellerie. Go nouveau voisinage ne fut pas goûté par le chancelier Voisin. Le tapage de ces réunions troublait le travail de ses bureaux ; il se plaignit au duc d*Orléans. « Mais où voulei- « vous que Je mette ces gens-là ? demanda celui-ci. — Monseigaeur, ré-
A cette époque, les tiégocîàtions relatives aux denrées et autres objets de consommation, au change , aux valeurs métalliques, n'occupaient déjà plus exclusivement les cx)mmerçants et les spéculateurs.
Depuis quatre ans, Law avait importé en France son système de crédit (1) ; depuis trois ans, il avait organisé la fameuse société en commandite, connue d'abord sous le nom de Compd^nie d'Occident (2); ensuite sous celui de Compagnie des Indes (3) . Le commerce et la q)éculation, se précipitant avec ftireur eut lèè actions qu'il avait émises, se déchiraient avec frénésie les morceaux de papier qu'il avait fabriqués. La vogue était si générale, l'engouement si universel, que ces titres, dépassant promptement le pair, avaient fini par valoir de trente-six à quarante fois leur capital nômihal (4).
LTiîstoîre et la peinture nous ont conservé le souvenir et le tableau des scènes de la rue Quincam^oîx.
A partir de cette époque, la physiôntimiede la Bourse se trapva complètement modifiée et le cercle de fees (^rations déttiesuré))ient agrandi.
On connut les vicissitudes et les péripétfès finales du Sj^tème. L'enîtifement fut de courte dui'ée; l'apparence fit place à là réalité. La chute de ces valeurs fut d'autant pins prompte, que leur hausse avait été ï)lU3
«i ponâSii le prince de C&rfgnaD, qai se trouvait présent, Je letir offre tbon « hôtel de Soissons. » L*offre fat acceptée. Le prince de Carignan, qu avait flairé une bonne spéculation, fit construire immédiatement, dans le jardin de cet hôtel, mi grand nombre de petites baraques. H les loua 500 livres par mois, ce qui lui assura tout d*an coup un revenu d'un demimillloa. Après un mois de s^Our à la place Veibdôme, les agioteurs prirent possession de leur nonreau local, où ils purent crier à leur aise.
(t) C'est le 12 mai 1710 qu'il obtint le privUégô de Cré«r àa banque, dite Banque générale,
(S) Août 1717.
(3) Mai 1719.
(4) Vict. (PBeon. politique, V. Law.
rapide ; et le gouvernement, qui avait eu l'imprudence de rendre son crédit personnel solidaire de celui du banquier écossais, se vit entraîné sur la même pente et poussé vers le même gouffre.
Rendant Tagiotage responsable de ses erreurs et de ses mécomptes personnels, il essaya de l'arrêter. Une ordonnance royale du 22 mars 1720, rendue sur l'avis du Régent, défendit à toutes personnes de quelque qualité qu'elles fussent, de s'assembler dans la rue Quinguempoixy pour y négocier ou faire aucun commerce de papiers. Une seconde ordonnance du 28 prohiba ces négociations dans « aucuns lieux ni quartiers, » à peine de prison et de trois mille livres d'amende. Enfin xm arrêt du conseil d'État ordonna, le 25 octobre, la fermeture de la Bourse établie à l'hôtel de Soissons.
Toutes ces mesures furent impuissantes à extirper des habitudes que quelques années d'existence avaient profondément enracinées dans les mœurs. Chassée d'un local public, la spéculation déploya sa tente dans la rue, sur les bords fangeux des ruisseaux, ou chercha un refuge dans les repaires obscurs des bouges et des cabarets environnants. Nouveau Prêtée, elle prit mille formes diverses et s'affubla de mille vêtements nouveaux. Force fut de lui céder et de lui accorder l'hospitalité dans un local, dont l'entrée principale était située rue y i vienne. Elle s'installa triomphante dans l'hôtel de Nevers, après l'arrêt du 24 septembre 1724, qui ordonna l'établissement d'une Bourse à Paris.
Elle avait conquis son droit de bourgeoisie.
La Bourse continua à se tenir dans cet endroit jusqu'au 27 juin 1793, à l'époque où la Convention nationale en ordonna la fermeture.
Après sa réouverture, autorisée par le décret du 6 floréal an UT, elle s'établit provisoirement dans
l'église des Petits-Pères, se transporta ensuite au Palais-Royal (1), dans la galerie de bois, remplacée aujourd'hui par la galerie d'Orléans, et de là dans l'enclos des Filles Saint-Thomas (2).
Elle comptait déjà ses quartiers de noblesse. Ce n'était qu'une installation provisoire ; car, le 24 mars 1808, on avait posé la première pierre de l'édifice où elle se tient aujourd'hui ; le monument fut achevé le 24 novembre 1825; l'ouverture en eut lieu le 6 décembre 1826.
A partir de ce jour, la spéculation put prendre des allures de reine ; elle avait sou palais.
Et maintenant, cher lecteur, veuillez me suivre vers ce palais.
11. — Il est une heure moins un quart ; de toutes les rues et de tous les carrefours du voisinage débouche une masse compacte d'individus de tout âge, de tout rang, de toute mine. Partis de points opposés, ils se dirigent vers un centre commun. Suivons la foule, et, chemin faisant, tâchons de saisir, au milieu des groupes qui nous entourent et nous pressent, les phrases et les mots échappés aux interlocuteurs expansifs.
Bien divers sont les discours, bien variés sont les colloques, mais uniforme est le refrain , invariable la conclusion : hausse , disent les uns ; baisse , répondent les autres.
Poursuivons notre course. Un vaste monument rectangulaire attire nos regards par la régularité de ses lignes et la grandeur de son aspect. On dirait un temple grec, consacré à quelque divinité du temps passé ; c'est le temple consacré à l'idole du temps actuel, c'est la Bourse.
(1) 9 octobre 1809.
(3) 25 man 1818, I. i
Approchons de la grille. Â chacun des angles, s'élère une espèce de pavillon en boi^, qui semble emprunté à quelque décoration de Guillaume-Tell ou du Chalet ; ne faisons pas attention si la coupe helvétique de ces guérites jure avec l'architecture hellénique du monument ; acquittons l'impôt du tourniquet (1); notre franc payé, franchissons les degrés du perron et attendons sous la colonnade extérieure l'ouverture du sanctuaire. Une heure sonne (2); un coup de cloche se fait entendre, les portes glissent sur leurs gonds, la foule se précipite : entrons. /
Nous voici dans une grande salle plus longue que large, nue, froide, dont les bas-côtés sont obscurs, et dont le centre s'éclaire de quelques rayons lumineux, filtrant avec effort au travers du vitrage de la coupole. A l'extrémité orientale de la salle, une grille à hauteur d'appui oppose sa digue de fer au flot qui s'avance et qui monte ; les profanes n'entrent pas dans l'enceinte. Soixante messieurs seulement, sortis au premier coup de cloche, d'une salle voisine, où ils avaient fiût une
(1) Décret da 17 décembre 165d, article I*'. « U Tille de Parie est au* torisée à percevoir, à partir du 1*' Janvier 1857, un droit d*entrée à la Bourse ainsi réglé :
« Bourse des eflfets publics, 1 franc psr personne ;
« Bourse des marcbandises, 50 centimes par personne.
« Art. S* Des abonnements seront accordés aux personnes qui en feront la demande, au prix annuel de 150 francs pour la Bourse des effets publics, et de 75 francs pour la Bourse des marcbandlses. »
(S) 38 avril 1845, ordonnance de police, art 2 : « A dater du lundi i> mai prochain,. la Bourse tiendra tous les jours, excepté les jours Cériés, depuis une hèiin jusqu'à trois heures de relevée, pour la négociation des effets publics, -r Les opérations commerciales continueront d'avoir Heu depuis deux heures jusqu'à cinq heures. »
La Bourse de Bordeaux dure de cinq à six heures du soir; cellfi de Lyon de onxe heures et demie à une heure ; celle de Marseille de onte heures à midi ; celle de Toulouse de quatre heures et demie à cinq heures et demie du soir.
première station, ont le privilège d'y stationner et d'y circuler. Ces messieurs sont les agents de change; cette enceinte est le Parquet (1).
Au centre du Parquet est une autre grille circulaire, autour de laquelle les agents s'alignent et s'accoudent, le carnet à la main gauche et le crayon à la main droite : l'espace compris entre cette grille se nomme la Corbeille.
Aux alentours du parquet et dans les galeries formant les bas-côtés de la salle, des groupes d'hommes (2) se poussent, se pressent, se heurtent, se divisent, se confondent. En faisant attention, nous pouvons en compter quatre ou cinq principaux, deux qui stationnent à l'endroit le plus rapproché du parquet, et figurent en quelque sorte les deux anses de la corbeille : au milieu de ces deux groupes s'agitent des messieurs d'aussi bonne apparence que les agents de change ; à leur carnet et à leur crayon, on serait tenté de les confondre avec ces bénéficiaires du monopole officiel.
A l'autre extrémité de la salle, et formant en quelque sorte bande à part, deux ou trois autres groupes, composés en grande partie d'individus d'allure moins aristocratique, se disputent un étroit espace insuffisant pour les évolutions qui s'y exécutent Du reste, dans ces groupes conmie dans les précédents, nous remarquons les messieurs au carnet et au crayon.
Mais quels Messieurs I Des industriels de bas étage, qu'entoure un public d'une catégorie non classée I
(1) De même qae le mot b9ur8e s'emploie poar désigner les réunions et le lien des réanions des commerçants, le mot parquet est pris dans deax acceptions : il désigne le lieu où se réunissent les agents de change, et la réanion de ces agents.
(2) L'arrêt du conseil du 24 septembre 172&, toujours en rigueur, déclare que les femmes ne dotrent pas entrer à la Bourse, pour quelques cause et prétexte que ce soit.
La réunion de ces groupes constitue ce qu'on appelle la Coulisse,
12. — Attention! Une rumeur vague, indécise, indéfinissable, se répand dans toute la salle ; on dirait le bourdonnement d'une grande ruche en ébullition. Abeilles et frelons s'agitent, se démènent, se croisent, s'éloignent, se rapprochent; c'est un va-et-vient incessant, un tourbillonnement perpétuel. Au milieu de ce bruit général, des voix s'élèvent graves ou aiguës, sonores ou glapissantes, rauques ou douces, flûtées ou stridentes : — Je prends I — Je vends I — Je donne I — A tel taux ceci I — A tel taux celai — Qui veut
pour fin courant..... dont 2, dont 10, dont 50 —
Envoyez dont 10 pour demain... — A 75 (1), je prends 3,000. — En ïiquid,,. (comprenez liquidation), envoyez 5,000, etc, etc.
Il faut avoir l'oreille bien exercée pour saisir sûrement au passage ou au vol ces ordres qui se choquent, ces demandés qui se contredisent; mais le sens de l'ouïe est merveilleusement développé chez ces messieurs de la Bourse; im mot , une syllabe, un geste, un signe leur suffit : ils pointent et pointent encore , ils pointent toujours, ils pointent sans cesse; l'habileté de langage et de pantomime qu'ils ont acquise tient vraiment du prodige.
De temps à autre une voix de Stentor domine le tapage et lance aux échos d'alentour un chifi're retentissant ; c'est celle du Crieur, qui se fait entendre toutes les fois qu'une vente au comptant vient modifier le cours de la rente.
(1) Ce chiffre est celui des centimes du cours de la rente ; comme il est rare que le chiffre des francs yarie dans une même bourse, on se dispense de le crier. C'est un axiome à la Bourse, que le temps est un capital ; or, économie de paroles, économie de temps, économie de capital,
-• âi -
Ajoutez à ce tohu-bohu les allées et venues des agents de change ou des coulissiers qui s'interpellent, des commis qui courent après les clients, des clients qui crient après les commis, les gémissements des petits bousculés par les grands, les plaintes des faibles rudoyés par les forts, les coups de coude, les coups de poing, les exclamations du provincial qu'un adroit filou a débarrassé de sa bourse ou de son foulard, les éclats de voix du joueur que la chance favorise, les imprécations du niais qui, sur un coup de dés malheureux, a risqué ce qu'il avait et ce qu'il n'avait pas; examinez la tournure des uns, les gesticulations des autres, l'air épanoui de ceuxci, la physionomie terne de ceux-là; ayez enfin la patience d'écouter ce concerto fantastique, qui monte et descend tour à tour les degrés de la gamme avec une étourdissante rapidité, et passe tout à coup par bonds et par sauts des modulations en sourdine aux forte les plus assourdissants, signale par un crescendo soutenu l'approche de la clôture, éclate enfin dans les cinq dernières minutes avec le fracas de la foudre et le tumulte de la tempête, jusqu'à ce qu'à trois heures, un coup de cloche, pareil à celui que nous entendîmes lors de notre entrée, annonce le retour du calme et du silence ; vous aurez une idée d'une séance de la Bourse parisienne.
n me reste à vous faire comprendre ce que tous ces individus sont venus faire en cet endroit, pendant les deux heures qu'ils viennent d'y passer; quel est, dans cette comédie quotidienne, le rôle des spectateurs, celui des comparses, celui des doublures et celui des premiers sujets.
L'étaHOM^or
13. — Il existe de nombreuses mamères de classer les différentes personnes qui figurent comme parties contractantes dans les q>érations de Bourse. Cette classification dépend un peu du point de vue auquel on se place.
La plus rationnelle, suivant moi, consiste à distinguer ceux qui remplissent ce rôle par exception et par hasard, et ceux qui le remplissent par règle et par habitude.
14. — Les premiers sont tous ceux qui, possesseurs de capitaux quelconques, préfèrent les vrieurs qui se cotent à la Bourse aux placements immobiliers ou commerciaux. Les oscillations ordinaires de la hausse ou de la baisse les touchent médiocrement. Ce qui Tes préoccupe avant tout, c'est le chiffre du dividende ou des intérêts payés; le capital n'est pour eux que l'accessoire. Acheteurs sérieux, ils conservent leurs titres et ne les ven-
dent que dans un besoin d'argent, ou lorsqu'une dépréciation alarmante leur fait concevoir des craintes positives pour la sécurité du capital.
On les voit rarement à la Bourse; leur présence y serait inutile ; leurs opérations se traitent presque toujours au comptant et au cours moyen^ c'est-à-dire qu'ils vendent ou achètent i[u'cûuïs~ienant le juste milieu entre le cours le plus élevé et le cours le plus bas de la Bourse du jour. Us se contentent de se rendre le matin dans les bureaux d'un agent de change, donnent leurs ordres, déposent leur argent ou leurs titres, et revien-nent le lendemain^ ou au bout de quelques jours, suivant le cas, chercher le produit de la négociation.
Les agents de change, qui n'apprécient la valeur des clients qu'à l'importance du courtage, considèrent ceuxci avec une suprême indifférence. Ils doivent même regretter le temps consacré à l'accomplissement des mandats qu'ils en reçoivent : car il est certain que, si les droits perçus sur ces transactions étaient leur unique ressource, leurs charges ne seraient jamais parvenues au prix fabuleux où nous les voyons aujourd'hui.
Pour eux, les véritable^; clients sont ceux qui se font de la Bourse une occupation ou un moyen d^existence.
A l'inverse des premiers, ceux-ci se préoccupent avant tout des chances d'augmentation du capital ; l'intérêt et le dividende sont pour eux l'accessoire ; ils les reçdvent bien au moment de l'échéance, mais c'est un accident, ce n'est pas un but dans leurs opérations. Us achètent des titres réels ou fictif avec l'intention bien anêtée de s'en défaire le plus promptement possible, dès qu'une augmentation de quelques francs ou de quelques centimes leur c^rira l'occasion de réaliser un bénéfice.
Parmi eux nous remarquons le petit rentier, le petit
actionnaire qui, possesseur d'une inscription minime, ou de quelques titres d'une Compagnie industrielle ou financière, se tient sans cesse à TafiFût, guettant la hausse pour vendre et la baisse pour acheter, et réalisant avec peine un maigre bénéfice, diminué par les droits de courtage qu'il paie aux intermédiaires à chaque négociation. De la même espèce sont les capitalistes qui, disposant de sommes plus considérables et voulant les faire fructifier, se livrent sur une plus vaste échelle & ce genre d'opérations. Ils n'achètent jamais que dans les limites de leur fortune, passent toute leur année à faire, défaire et refaire leurs ventes ou leurs achats, et vont d'une valeur k l'autre au gré de leurs inspirations ou de leurs caprices.
Ce n'est pas encore la fleur de la clientèle ; ces acheteurs ou ces vendeurs ne pratiquent guère les marchés à terme : or, les clients du comptant ont reçu dans la langue du métier une appellation qui témoigne de l'estime où on les tient : on les appelle des ctîenU de carton.
Les clients les plus sérieux pour l'agent de change sont ceux qui le sont le moins pour les opérations qu'ils négocient. Ceux-ci vendent cependant et achètent comme les autres ; seulement la marchandise est la chose dont ils se soucient le moins. Ils ont rarement dans leur portefeuille les titres qu'ils s'engagent à livrer , et plus rarement encore les sommes qu'ils s'engagent à payer. Mais, comme ils pratiquent presque exclusivement le marché à terme, c'est-à-dire qu'ils stipulent un délai de quinze jours, d'un ou deux mois, suivant les cas, entre l'époque de la convention et celle de l'exécution, ils espèrent, durant ce laps de temps, trouver l'occasion favorable de faire la contre-partie de l'opération qu'ils ont engagée tout d'abord , de manière à neutraliser, à compenser une vente par un achat, un
achat par une vente ; et, s'ils ont revendu plus cher qu'ils n*ont acheté, s'ils ont racheté moins cher qu'ils n'ont vendu, & encaisser la diflFérence.
Quand on veut être poli avec ce genre d'opérateurs, on les appelle des spéculateurs ; quand on veut l'être moins, on les appelle des joueurs : de même on désigne leurs opérations tantôt sous le nom de spéculations, tantôt sous celui d'agiotage^ et quelquefois aussi sous celui de tripotage.
15. — De même qu'autour des tables de roulette, il y a des gens qui mettent toujours sur la rouge, d'autres qui mettent toujours sur la noire ; de même que dans le corps médical vous avez le docteur Tant pis et le docteur Tant mieux ; de même que dans le monde vous avez des gens qui voient tout en rose et d'autres qui voient tout en noir ; de même qu'à côté des Héraclites qui ne cessent de pleurer, se montrent les Démocrites qui ne cessent de rire , à côté des joueurs qui voient toujours la hausse, il y en a qui voient toujours la baisse.
Cherchez, si vous le pouvez, l'explication du phénomène, j'y renonce ; je me borne à le constater. On est haussier conmie on est baissier^ip^T instinct, par organisation. C'est ce qui vous explique pourquoi, dans les circonstances les plus difficiles, au milieu des crises les plus formidables, quand on veut jouer à la Bourse, on trouve toujours un partner pour faire sa partie.
Les Anglais distinguent ces deux catégories de joueurs par des noms fort pittoresques. Ils appellent les haussiers des ours {bearsjy sans doute, parce qu'à l'exemple de ces carnassiers, qui courent à l'ennemi la tête haute et le nez au vent, les haussiers, pour la plupart gens de belle humeur, ont dans l'encolure et dans la démarche une affectation de ce genre; ils appellent les baissiers des taureaux (&u//s), par suite, sans doute,
de l'habitude qu'ont ces ruminants de baisser la tête pour encorner leurs adversaire, et de celle qu'ont les baissiers à l'humeur triste de regarder en marchant la pointe de leurs chaussures.
Les joueurs, avec les curieux et les oisifs, forment le public habituel de la Bourse.
16. — En dehors de la scène et dans les coulisses se tiennent les capitalistes qui fournissent aux joueurs, au moment de la liquidation, le nimiéraire ou le titre dont ceux-ci ont besoin pour continuer leur partie. Au moment où ils ouvrent la main droite pour laisser tomber les écus dans l'escarcelle de l'emprunteur, ils ouvrent la main gauche pour recevoir les titres qui leur sont remis comme nantisseineiit. H y a tout bénéfice à faire ce métier àe prêteur à la petite quinzaine ; l'argent peut reporter de 10 à 20 0/0 et plus, et l'on rentre dans son capital au jour convenu avec une certitude presque complète. Le pis qui puisse arriver, c'est de rester détenteur de titres susceptibles de dépréciation ; après tout, on s'en console en palpant les intérêts ou les dividendes, jusqu'au moment où il devient possible de les revendre avec bénéfice. Du reste, comme on n'a pas eu la naïveté de prendre dans le contrat le titre dangereux de prêteur, qualité qui oblige à observer certaines presciiptions légales relatives au taux de l'intérêt; comme, par le mécanisme des reports, que nous expliquerons plus tard, on a pu dissimuler sous Ta^^arence d'un achat et d'une vente un véritable prêt sur nantissement, on évite l'application des lois des 3 septembre 1807 et 19 décembre 1850 (1) . Au lieu d'une opération qui flaire
(1) Loi du 3 septembre 1807, aru l*'. « L*intér6t conveBlionnel ne pourra excéder, en matière civile, cinq pour cent, ni, en matière de commerce, six pour cent. »
liOi du 19 décembre 1850, art. 2. « Le délH d'halntude d'usure sera
l'usure, on a fait un placement de père de famille (1).
17. — A côté et au-dessus de ces capitalistes, au som» met de l'échelle, se tient r état-major , composé de ban-r quiers et de financiers, directeurs de compagnies commerciales et industrielles, administrateurs de Sociétés ou de Crédits quelconques; ceux chez qui, chaquematin, les agents s'empressent de recueillir les ordres , quj doivent décider du sort de la bataille ; ceux qui opposent à la puissance aveugle du hasard la stratégie de leurs combinaisons ; ceux qui, assez forts pour tenter l'assaut de la place, engagent la lutte pour l'emporter et la soutiennent pour s'y maintenir; ceux enfin qui, dominant une situation impuissante à les dominer, asseoient l'édifice de leurs fortunes sur les débris et les ruines dont ils sèment trop souvent leur passage.
Archimède, après avoir découvert le levier, s'engageait à soulever le monde s'il trouvait un point d'appui. Ils ont tout à la fois le levier et le point d'appui : le levier, c'est leur intelligence; le point d'appui, leur capital : faut-il s'étonner qu'ils soulèvent la Bourse ?
puni d'une amende qui pourra 8*ébyer à la moitié des capitaux prêtés à usure, et d'un emprisonnement de six Jours à six mois. »
(1) Ce Jugement porté sur la conduite du reporteur pourra paraître térère et contradictoire aTec des usages constants. S*il n*existait pas de loi positive sur le taux de l'intérêt de l'argent, elle ne me paraîtrait violer en aucune façon les lois de la probité et de la bonne foi. Mais enfin, de quelques critiques que cette loi soit susceptible, elle existe, et tant qu'elle n'est pas abrogée, il ne saurait être permis de faire indirectement ce qa'il est défendu de faire directement. Si la loi est mauvaise, qu'on la Mpprime ou qu'on la modifie, à la bonne heure \
CHAPITRE lY
18. — Les intermédiaires officiels et les intermédiaires officiea^^; les agents de change*
18. — Tous les individus dont nous venons de parler, pourraient & la rigueur négocier par eux- mêmes les opérations diverses dont nous examinerons plus tard le mécanisme.
Ce procédé, outre qu'il aurait le désavantage de rendre les transactions difficiles, par la peine qu'on aurait à trouver des acheteurs ou des vendeurs au moment où le besoin s'en fait sentir, de les rendre périlleuses par rignorance habituelle où Ton serait de l'honnêteté et de la solvabilité de la personne avec laquelle on devrait contracter, aurait l'immense inconvénient d'empêcher les parties de garder un incognito souvent indispensable à la réussite des opérations engagées.
En conséquence, et bien qu'il eût été plus économique de ne point recourir à leur ministère, les commerçants ont jugé utile de s'adresser à des intermédiaires chargés spécialement du soin de procurer un acheteur au vendeur qui le cherche, un vendeur à l'acheteur qui le demande, et de négocier la vente ou l'achat de la marchandise, moyennant un salaire dont les conven-
tions, les usages ou les lois ont déterminé le montant.
Pour leur oflFrir des garanties de capacité et de probité dans la personne de ces intermédiaires, plusieurs gouvernements ont pensé qu^il convenait d'en limiter le nombre, et d'organiser un monopole au profit de ceux auxquels, moyennant certaines conditions intellectuelles, morales ou pécuniaires, ils accordaient une investiture officielle.
Néannaoins, comme la confiance ne s'impose pas, que d'ailleurs le nombre de ces intermédiaires est souvent insuflteant pour les besoins c[u commerce, à côté de ceux qui vivent d'une existence légale, se placent ceux qui doivent leur raison d'être à l'usage ou à la nécessité; à côté des intermédiaires officiels se placent les intermédiaires officieux.
Les premiers, les seuls dont nous nous occuperons dans ce chapitre, se nomment agents de change.
SECTION PREMIÈRE
B18TOBI0UI DES PONCTIONS d' AGENT DE CHANGE.
19. — Déreloppements historiques; coumtiers, courtiers de change, baoqoe et vente eo gros de marchandises; agents de banque et change ; agents de change.
30. — Cause fiscale du monopole ; vénalité des charges ; nombreuses va-
riât ions dans le nombre des agents.
31. — Suppression du monopole ; causes de son rétablissement.
33. — Caractère des fonctions d'agent de change sous le gouvernement
consulaire et impérial.
La vénalité rétablie par la Restauration
19.-^ Le premier document législatif, ayant trait à la matière, dans lequel apparaisse le mot de change^ est une ordonnance dePhilippe-le-Bel , en date du 22 juillet 1 305,
laquelle établit quatorze changes royaux, avec attribution exclusive, au profit des titulaires, du droit de changer les monnaies et les matières d'or et d'argent non monnayées.
On appelait, à cette époque, du nom général de courratiers^ les individus qui faisaient métier de courir après les marchands et trafiquants, de les rapprocher et de leur servir d'intermédiaires pour leurs transactions. Le salaire qu'ils percevaient à cette occasion, se nommait droit de courretage.
L'ordonnance de 1305 n'avait pas eu le moins du monde, comme on pourrait le croire, l'intérêt public pour mobile. Rendue par le monarque qui a mérité le juste surnom de faux-monnayeur, elle avait pour but, en concentrant le commerce du change dans quelques mains privilégiées, d'arrêter la dépréciation résultant pour la monnaie royale de son altération progressive (1), dépréciation qu'il était fort difficile d'empêcher, lorsque les changeurs, exerçant librement leur industrie, ne pouvaient être contraints d'accepter ces monnaies au-dessus de leur valeur réelle.
Les effets de cette ordonnance ne survécurent pas aux circonstances qui l'avaient fait naître.
Charles IX, par un édit du mois de juin 1572, tenta de rétablir le monopole en créant des offices de courtiers de change et banque : toutefois, celte prescription, comme la précédente, demeura lettre morte.
Ce fut sous Henri IV seulement que la liberté complète de cette industrie reçut une première atteinte.
(1) « Elle fut porUe, sous ce règne, au point qu'elles n'aTalent plus que le leptième de leur Talear intrinsèque, et on les faisait prendre sur le pied où elles étaient sous saint Louis. » (Anquetil, Hittoire de France^ t. n, p. 2C9.)
Un arrêt du conseil d'État du 15 avril 1595 « régla t lesdits courtiers à nombre certain et limité, et fit dé- « fense à toutes personnes, de quelque estât et condition « qu*Us fussent, de ne faire ny exercer ledit estât de « courtier de change, banque et vente en gros des mar- « chandises en aucunes villes et lieux du royaume, sur t peine de punition corporelle, crime de faux, et de t cinq cents écus d'amende. r>
Cette disposition eut-elle réellement pour objet, ainsi que le déclare le préambule, d'obvier aux fraudes et malversations qui se commettaient audacieusement dans cet état? Deux motifs portent à le croire : le premier, c'est que les courtiers créés k Paris, à Lyon, à Bordeaux, à Toulouse, à Marseille et dans quelques autres villes, en exécution de cet arrêt, obtinrent leur privilège du gouvernement sans bourse délier ; le second, c'est que leur ministre ne fut pas rendu obligatoire pour les commerçants, et que le droit de charger de leuips négociations d'autres intermédiaires, s'ils les jugeaient plus dignes de leur confiance, leur fut formellemeiit réservé (1).
n eu fût ain^i jusqu'au mois de décembre 1638 ; pen^ dant ce laps de temps, à Paris, le nombre des courtiers^ d'abord fixé à huit , avait été progressivement élevé jusqu'à vingt.
20. — A cette époque , un arrêt du Conseil en porte le nombre à trente. S'il faut en croire le préambule, Louis XIII, comme Henri IV, paraît vivement préoccupé de l'intérêt public; il rappelle les mesures prises par son prédécesseur, et leur attribue le mérite d'avoir feit
(t) « N*entendant, néaptmoins, qu'aucuns soient contraints de se servir « des dits courtiers ès-ditos négociations, si bon ne leur semble. » dit Varrtt,
cesser le désordre et les abus qu'elles avaient voulu réprimer.' Pourquoi donc va-t-il modifier une organisation qui a produit de si excellents résultats? Pourquoi, au lieu de conserver aux offices de courtiers le caractère d'une délégation gratuite de la puissance publique, va-t-il leur attribuer le caractère d'une propriété privée? Pourquoi, au lieu de conserver intact le droit de nommer à ces fonctions les plus capables et les plus dignes, et d'en exclure ceux qui déméritent, consent-il à le mutiler, en rendant ces charges héréditaires? Pourquoi, au lieu de maintenir au profit des commerçants l'avantage de recourir, si bon leur semble, à d'autres intermédiaires , les soumet-il au joug d'un monopole absolu? C'est que te gouvernement royal va faire payer un privilège qu'il est trop pauvre pour donner ; c'est que les titulaires de ces offices, en considération du bénéfice que leur attribue leur position, seront tenus désormais de verser entre les mains du trésorier des parties casueUes, la finance à laquelle ils seront taxés par le Conseil. -
A l'exemple des charges de judlcature et de beaucoup d'autres, celles-ci sont atteintes par la lèpre de la vénalité; la fonction devient une marchandise; l'officier public se change en trafiquant.
Un arrêt du conseil, du 2 avril 1639, substitua à la dénomination de courtiers de banque et change celle à.' agents de banque et change; un autre, enfin, de février 1645, créa six nouveaux offices, malgré la promesse solennelle faite aux précédents titulaires de ne pas augmenter leur nombre.
Ces détails historiques, qui paraissent n'offrir qu'un intérêt médiocre, sont utiles à connaître. Us servent de réponse aux partisans exaltés du monopole, qui dissimulent complaisamment sous l'apparence de l'intérêt
— sa -
public la cause éminemment fiscale de l'institution (1).
Dans les dernières années du règne de Louis XIV, les agents de change, de banque et marchandises s'étaient montrés généreux envers la royauté. Ils étaient venus à son aide dans ces jours de détresse, où les dépenses nécessitées par des guerres désastreuses avaient mis à sec les caisses du trésor. Grâce à leurs avances, il avait été possible de satisfaire aux engagements pris avec les fournisseurs, avec les entrepreneurs des vivres, des étapes et autres, et avec le public. Ils avaient droit à la reconnaissance du Grand Roi.
La manière dont celui-ci la prouva est curieuse à connaître.
Les oflces créés sous le règne précédent, n'avaient point acquis de valeur, par suite de la crainte perpétuelle où l'on était que le gouvernement, pressé par des besoins d'argent, n'augmentât le nombre des privilégiés, conmie il l'avait déjà fait en 1645, afin de palper les écus sans lesquels on n'accordait plus de lettres de provision. Aussi, comme le prix en était très-modique, ils étaient demeurés accessibles à « des particuliers sans « biens et sans crédit (2) » , qui conmiettaient^ au détriment du public, Iqs exactions contre lesquelles on avait voulu le protéger.
D'un trait de plume ils sont tous supprimés , avec promesse de liquidation et de remboursement, il est
(1) Si nous recherchons l'origine de cette intervention de l'autorité, ■i Bcrapoleuse à ne laisser employer que des agents qu'elle ait approu- Tôs, nous serons forcés de reconnaître que l'institution eut lieu dans dos Tues purement fiscales. Elle paraît remonter à 1572 ; mais, après divers intervalles, elle s'est enracinée en 1693, temps où l'on faisait argent de tout, Jusque-là qu'on établissait dans toutes les villes des arpenteurs héréditaires à titre d'office et moyennant finance. » (Vincens, LégisL comm,^ U I, p. 575.)
(2) Préambule de l'édit de décembre 1705.
vrai, mais avec promesse seulement, et Tédit de décembre 1705, qui prononce cette suppression, annonce la création de cen tseize nouveaux offices d'agents de change, banque, conunerce et finance.
Le monopole des négociations d'argent ou de marchandises est attribué, comme de raison, aux titulaires. Et, comme pour donner du crédit et de l'éclat à la profession, il était désirable qu'ils se recrutassent parmi les nobles, après s'être exclusivement recrutés parmi les roturiers, on s'empresse de proclamer que, pour marquer l'estime que l'on fait de ces charges et fonctions c( qui doivent contribuer à soutenir les finances et « faire fleurir le commerce (1),» ils ne dérogeront point à la noblesse. En outre, des exemptions de certaines charges publiques ou privées, de certaines taxes ou tailles, l'attribution de certains privilèges honorifiques ou pécuniaires, sont autant d'appâts destinés à amorcer les amateurs. Moyennant une finance dont le conseil royal déterminera le montant et dont ils toucheront l'intérêt, soiis la dénomination de gages effectifs^ au denier vingt, ils auront le droit de se faire payer <r cinquante sols par mille livres, pour les négociations « en deniers comptants, billets et lettres de changea, a et demi pour cent de la valeur pour les négociations a de marchandises (2). »
Pas un des quatre-vingt-seize offices répartis dans différentes villes de province, ne put être vendu ; aussi, un édit du 26 mai 1707 en prononea-t-il la suppression. Quant aux vingt créés pour Paris, ils trouvèrent des
(1) Édit de décembre 1705.
(2] Comme on craignait que le débit des charges créées en province ne fût pas assez prompt, on les vendit en gros à un partisan, Estienne Baligny, auquel, moyennant paiement d'une sonune d*un million de livres, on accorda la Jouissance des gages de ces offices.
acquéreurs. Trois ans après leur création, en août 1708, par suite dé l'accroissement des transactions, on en créa vingt nouveaux; une augmentation pareille eut lieu en novembre 1714, de telle sorte qu'à la mort de Louis XIV, le nombre des agents était, oonune aigourd'hui, de soixante*
Ce iiombre fut maintenu sous Louis XV, jusqu'au 22 décembre 1733, époque où un arrêt du conseil le réduisit à quarante. Pendant ces dix-neuf années^ les offices avaient été à deux reprises supprimés et rétaldis ; la première fois par un arrêt du conseil du 30 août 1720, et la seconde par un édit de janvier 1723.
On ne sait comment s'expliquer ces perturbations en quelque sorte périodiques, d'autant plus que les nouveaux agents sont presque toujours substitués aux mêmes droits et soumis aux mêmes obligations que les anciens. L'intérêt public, qui leur sert de prétexte, n'en est donc pas la véritable cause.
Mais, si Ton remarque que dans l'arrêt du 30 août 1720 (1), on exige que les nouveaux officiers rapportent, avant que leurs commissions ne leur soient expédiées, un certificat constatant qu'ils ont déposé à la Banque dix actions nouvelles de la Compagnie des Indes, provenant de la conversion des anciennes, ou quinze actions rentières, avec interdiction pour eux de se défaire de ces valeurs pendant toute la durée de leurs commissions, et si l'on se rappelle en même temps que depuis le mois de mai précédent, ces valeurs étant firappées de discrédit, il importait de leur trouver des acquéreurs et des détenteurs; si l'on remarque que l'édit de janvier 1723 veut que la finance soit payée par les nouveaux acquéreurs en contrats de rentes sur la Ville,
(i) Art. 8.
rentes provinciales, finances d'offices supprimés et autres créances de l'État liquidées, et si Ton réfléchit en même temps que ce pouvait bien être un moyen de fkire payer une portion des dettes que le gouvernement était dans l'impuissance d'acquitter (1), on arrive à conclure que derrière le motif apparent se cachait un autre motif, et que l'intérêt privé du trésor a, plus que l'intérêt général, contribué à des mesures dont , sans ces considérations, on comprendrait difficilement la raison et l'opportunité.
A tous ces remaniements les gouvernants gagnèrent des sommes considérables ; mais les gouvernés y perdirent pour jamais le droit de choisir les négociateurs et de discuter le prix des négociations.
Jusqu'ici nous avons vu les agents cumuler le privilège de négocier les marchandises avec celui de négocier les deniers comptants, billets, lettres de change et autres effets commerçables. Depuis que Law a inondé la place d'un flot de nouvelles valeurs, leurs attributions se sont trouvées singulièrement augmentées. Us conmiencent à négliger les négociations des marchandises dans lesquelles les courtiers, avec la permission
(i) 11. Goffinièret {Des spéculaUans de Bourse^ p. 13] s'exprime ainsi &or l*édit de Janvier 1733 : «Gonune on ne trouve dans le préambule de cet édit aucun motif qui ait pu dôtenniner la suppression des anciens offices, il est impossible d*y voir autre chose qu'une mesure fiscale commandée par les besoins sans cesse renaissants du Trésor. En révoquant l'exemption des tailles et autres charges, trop légèrement accordée peutêtre aux membres de la Compagnie des agents de change, on obtenait un accroissement dans les revenus publics ; mais ce qui était surtout le plus important, c'était la suppression de ce qu'on avait nommé les gages de ces offices, qui n'étaient, en réalité, que l'intérêt à cinq pour cent du prix de leurs charges, de telle sorte que la finance des offices annuellement créés n'était plus considérée conune un prêt, mais comme un ca^ pital définitiTemeot acquis au trésor de l'ËUt. » »
du lieutenant-général de police, commencent à s'entremettre.
Une des premières mesures prises par Louis XVI à son avènement au trône, fut l'augmentation du nombre des agents de change de Paris, qui avaient été réduits à quarante par un arrêt du 22 décembre 1733. L'arrêt du 24 juin 1775 fixa leur nombre à cinquante.
Par suite de la mort ou de la démission de plusieurs qui n'avaient pas été remplacés, ce nombre ayant diminué à trente-huit, un arrêt du 26 novembre 1781 le fixa de nouveau à quarante. Mais une déclaration royale du 19 mars 1786 rétablit ces offices au nombre de soixante, à titre héréditaire, et toujours moyennant une finance, qui fut fixée à cent mille livres par l'arrêt du 10 juin 1788.
Cet état de choses subsista jusqu'en 1791.
21 . — Le 17 mars de cette année, parut une loi qui abolissait tous les offices en même temps que les maîtrises et les jurandes.
Le principe de la liberté remplaçait celui du monopole.
L'article 2 de la loi déclarait supprimés, à partir du l*' avril , les offices d'agents de change , en même temps que ceux des perruquiers-barbiers-baigneursétuvistes : le trésor royal avait sans doute trouvé son compte dans l'établissement d'un privilège pour ces industriels de bas étage.
Tout particulier put, à l'avenir, en prenant patente^ exercer les fonctions d'agent et de courtier de change ( 1 ) ; mais ce nouveau régime ne fut pas de longue durée : il fut modifié par la loi du 28 vendémiaire an IV.
On s'étonne quelquefois de devoir à la Convention
^) Loi du 8 mai 1701, art. S.
cette dérogation aux principes de la liberté industrielle. Pour expliquer cette contradiction apparente entre cette mesure pratique et les théories économiques de rassemblée révolutionnaire, il suflirait peut-être de rappeler que ce décret ne précède que de sept jours la fin de son existence, et que le Directoire n'avait pas attendu sa proclamation ofBcielle, pour faire sentir le souffle de ses inspirations. D'ailleurs, quelque soit le gouvernement auquel il faille attribuer logiquement la conception et la paternité de cette loi, il faut se souvenir des circonstances exceptionnelles qui ont précédé et accompagné sa naissance, et de l'agiotage effréné développé par les fluctuations incessantes dans la valeur des assignats, dans celle des titres nouveaux extraits du grandlivre de la dette publique (1), dans celle des monnaies ou lingots d'or et d'argent, dans celle enfin des denrées et objets de consommation, malgré les lois du maximum. La liberté avait fait place à la licence. Il fallait, à tout prix et par tous les moyens, arrêter au plus vite des spéculations audacieuses, destructives de tout système économique et de tout crédit public.
Le gouvernement crut y parvenir en instituant vingt-cinq agents de change et soixante courtiers de marchandises, laissés au choix des comités de salut public et des finances, en organisant d'une façon plus sévère la police de la Bourse afin d'empêcher les opérartions clandestines, et en soumettant les opérations légales à des conditions destinées à combattre le fléau de l'agiotage et à prévenir son retour.
Il faut donc, pour apprécier d'ime façon certaine et impartiale Tesprit et le but de la loi de vendémiaire
(1) Ce grand-lifre fat formé en vertu du décret dei 15, 16, 17 et 24 août 1703.
ftn rv, ne pas Tisoler des événements contemporains, ne pas oublier surtout que, répudiai\t les exemples de rancienne monarchie, la Convention, malgré la détresse de ses finances et l'épuisement de sa^} ressources, ne songea point à tirer un profit pécuniaire de la création de ces fonctions nouvelles, qu'elle donna les commis^ rions et ne les fit pas payer; qu'enfin, en même temps qu'elle reconstituait le monopole des agents de change, elle proscrivait formellement les marchés à ferme ou à prime (1), attribuant ainsi aux intermédiaiies jugés dignes de sa confiance, le caractère sérieux et rééL d'officiers publics, et empêchant l'altération de ce caractère par les limites étroites dans lesquelles elle traçait le cercle de leurs opérations.
22. — C'est à la Restauration seule qu'incombe la responsabilité d'un retour presque complet aux abus do l'ancien régime. Le gouvernement consulaire n'avait pas commis cette imprudence. La loi du 28 ventôse an IX avait bien réservé au gouvernement la nomination des agents de change et des courtiers de commerce (2), et défendu à tous autres individus l'exercice de ces fonctions (3) ; mais par l'arrêté du 29 germinal de la même année, au lieu de s'en rapporter pour cette nomination à la présentation intéressée du titulaire en exercice ou de ses héritiers, on faisait appel, pour préparer le choix, aux notabilités de la banque et du commerce. D'après l'art. 5 de cet arrêté, huit banquiers et huit négociants à Paris, dix banquiers ou négociants en province, désignés à chaque trimestre par le tribimal de Commerce de chaque ville', devaient se rassembler
(1) Loi da 28 vendémiaire an IV, chap. i, art. 15.
(2) Loi da 28 yentôee ao IX, art. 0.
(3) Art. 8.
pour fonner une liste double du nombre d'agents et de courtiers à nommer, et adresser cette liste au préfet du département, qui pouvait y ajouter les noms qu'il voudrait, sans excéder toutefois le quart du total. Le préfet Tadressait à son tour au ministre de l'intérieur, qui pouvait ajouter aussi un nombre de noms égal au quart de la première liste; et celui-ci présentait la liste entière, avec ses propositions, au Premier Consul, qui faisait la nomination.
Le gouvernement impérial lui-même, qui trouva plus commode de se passer de ces listes préparatoires, et de s'en rapporter à ses inspirations personnelles pour la nomination des agents (1), ne consentit jamais, au moins d*une façon ostensible,^ à ce qu'ils considérassent comme susceptible de faire partie d'un patrimoine privé un privilège accordé à quelques uns dans l'intérêt de tous. Le cautionnement exigé des titulaires fut regardé bien moins comme une ressource pour le trésor que comme « un gage de leur bonne conduite ou « de l'expiation de leurs erreurs ou de leurs fautes, « s'il leur en échappait. (2) » Aussi, le gouvernement put-il, sans injustice, ne pas s'interdire le droit d'augmenter le nombre de ces intermédiaires, en cas d'insuffisance constatée. L'arrêté du 3 messidor an IX, por^ tant établissement d'une Bourse de commerce à Paris, se borna à dire dans son art. 2, que ce nombre ne pourrait excéder quatre-vingts.
23. — Cette situation fut profondément modifiée par la loi du 28 avril 1816, dont l'art. 91 reconnut aux agents de change, en même temps qu'aux avocats à la
(i) Les agents de change sont nommés par le Boû (Code de commerce, art. 75.) (2) Eiposé des motifs de la loi du 18 yentôse an IX.
Ck)ur de cassation, aux notaires, aux avoués, aux greffiers, aux huissiers et aux commissaires-priseurs , la feculté de présenter leurs successeurs à l'agrément du Souverain.
Quelle était la nature de cette concession? Etait-ce une invitation adressée aux titulaires, à l'effet d'aider le gouvernement dans le choix de ces officiers publics par la désignation gratuite qui lui en serait faite ?Etait-<e, au contraire, la reconnaissance du droit d'attacher une valeur pécuniaire à ces charges, et de les vendre comme des choses qui sont dans le commerce? Sur ce point le doute n'était pas permis. La loi, dans laquelle cette dérogation si grave aux principes en vigueur était solennellement inscrite, était une loi de finances : elle venait d'exiger de ces divers individus des sacrifices pécuniaires par la création de cautionnements nouveaux ou par l'augmentation des anciens (1). Il leur fallait une compensation; ils la trouvèrent dans la vénalité de leurs charges.
A partir de ce jour l'agent de change n'était plus, ne pouvait plus être officier public que de nom. La question pécuniaire devait avoir le pas sur toutes les autres. Sa fonction devenait une marchandise dont il fallut chercher le meilleur placement. Augmenter les produits pour augmenter le prix de vente, tel devait être, tel fut l'unique objet de ses efforts.
On avait subi le monopole au profit du fonctionnaire agissant au nom de l'intérêt public ; on le subit désormais au profit du commerçant agissant au nom de l'intérêt privé.
(1) Gelai des agents de change de Paris, fixé à 60,000 francs par l'arrêté du 3 messidor an IX, porté à 100,000 francs par la loi de finances du 2 Tcnttee an XUI, fut élevé à 133,000 francs.
— 42 -^ SECTION II
Opérations diverses dont ils s'occupent
24. — Le nombre des agents de change, à Paris, a été fixé à soixante par l'ordonnance royale du 29 mai 1816; il n'a pas augmenté depuis lors ; il est le même qu'au temps de Louis XIV.
Il en existe dans beaucoup de villes de province, même dans des villes où il n'y a pas de Bourse de commerce.
Dans ces dernières, ainsi que dans celles où des Bourses ont été établies, les agents de change tantôt cumulent, tantôt ne cumulent pas leurs fonctions avec celles de courtiers de commerce, courtiers de marchandises, courtiers d'assurances, etc.
Dans cinq villes non pourvues de Bourse, dont les deux plus considérables sont Mulhouse et Villefranche, les agents de change ne cumulent pas ; dans vingt autres, parmi lesquelles on remarque Aurillac, Châteauroux, Poitiers, Saint-Brieuc, Saumur, ils cumulent.
Us cumulent aussi dans vingt-quatre villes pourvues de Bourse, et notamment à Angers, Brest, Colmar, Dijon, Grenoble, Nantes, Orléans; il en est autrement à Paris, Bordeaux, Lyon, Marseille, le Havre et quinze autres villes ; les agents de change n'y cumulent pas.
Le nombre des agents de change est de trente h Lyon, de Vingt à Bordeaux, Marseille et Nantes, de
douze à Dunkerque, de seize à Lille et de dix à Nîmes, D'autres villes en comptait huit, six, quatre; trente* deux villes, c'est la majorité, n'en comptent que deux ; enfin, à Cahors et à Milhau, il n'y a qu'un agent de change.
25. — Dans la plupart de ces villes, les agents de change s'occupent tout à la fois de la négociation des effets publics et de toutes les valeurs susceptibles d'être cotées à la Bourse, de calle des lettres de change, billets ou papieVs commerçables, et de celle des ventes ou achats de matières métalliques. Mais, dans les grands centres de population , et notamment à Paris , ils ont depuis longtemps abandonné aux banquiers et aux changeurs ces deux dernières classes d'opérations, pour s'occuper exclusivement de la première.
S II. — Conditions et formantes auxquelles sofU soumises les fondions (Tagent de change.
26. — Conditions de capacité et de moralité exigées poor les fonctions
d'agent de change.
27. ^ Conditions pécuniaires : prix de la charge, cantionnement, verse-
ment an fonds cooimnn ; fonds de roulement.
Présentation du fuiur titulaire ; mode de nomination
30. — Acquittement du cautionnement et de la patente ; prestation de
serment.
31. — Constitution de la société pour l'exploitation de l'office.
Les conditions de capacité et de moralité requises des candidats aux fonctions d'agent de change, ne sont ni nombreuses, ni difficiles à remplir. Pourvu qu'on jouisse des droits de citoyen français (1), qu'on soit &gé de
(1) Loi du 29 germinal an IX, art. 7.
vingt-cinq ans au moins (1), qu'on ait exercé déjà la profession d'agent de change (2), de courtier, de négociant, ou qu'on ait travaillé pendant quatre ans dans une maison de banque, de commerce, ou chez un notaire à Paris (3), pourvu qu'on n'ait fait ni une faillite non suivie de réhabilitation, ni une cession de biens judiciaire ou volontaire (4); pouiTU qu'on n'ait pas été condamné deux fois pour délit d'immixtion dans les fonctions qu'on sollicite (5) et qu'on n'en ait pas été destitué une fois (6), on peut se mettre hardiment sur les rangs et briguer les avantages du privilège.
Au temps de Sa Majesté Louis XV, il fallait de plus être de la religion catholique, apostolique et romaine (7). On regarde, avec raison, cette condition comme incompatible avec notre constitution et nos mœurs. Le candidat peut donc, sans inconvénient, professer la religion protestante, mahométane ou juive ; il n'en professerait même aucune, qu'il n'en serait pas moins capable.
27. — Les conditions pécuniaires sont plus difficiles à remplir.
Le nombre des privilégiés étant fort restreint, eu égard au développement prodigieux des opérations financières et industrielles, il en résulte que chacun d'eux perçoit annuellement des droits de courtage considérables. Les produits augmentant rapidement chaque jour.
(1) Arrâto du conseil des 30 août 1720, art. 6 ; 24 septembre 1724, art. 21.
(2) A Paris, cependant, tout agent de change qui a cessé de faire partie de la Compagnie ne pent, sous aucun prétexte, y rentrer. {Règlement général de ta Compagnie^ tit. U, art. 3.)
(8) Loi du 20 germinal an IX, art 0,
(h) Ibidy art. 7 ; Code de commerce, art. 83.
(5) Arrêté du 27 prairial an X, art. 5.
(6) Gode de commerce, art. 88.
(7) Arrôt du conseil du 24 septembre 1724, art. 21.
le prix des charges augmente avec une égale rapidité, surtout à Paris. De soixante-dix mille francs, prix moyennant lequel fut acquise la première charge vendue Paris après la loi de 1816 (1), il a progressivement dou- Mé, triplé, quadruplé, décuplé ; il dépasse toujours aujourd'hui, à Paris, un million, quelquefois il en dépasse deux (2).
Ce n'est pas tout : le gouvernement et la compagnie des agents de change ont aussi leurs exigences. Il faut avoir dans les caisses du Trésor un cautionnement qui est, à Paris, de 125,000 fr., à Bordeaux, Lyon, Marseille et Rouen, de 15,000 fr., et, dans les autres villes, varie de 4 à 8,000 fr. (3). Il feut encore, à Paris, avoir dans la caisse de la compagnie, dont nous parlerons plus tard, une somme de 2,500 fr. destinée à subvenir aux frais de réception du nouveau titulaire (4), et une somme de 50,000 fr. pour contribuer au fonds de réserve ou fonds commun.
Enfin, comme les agents ont une caisse personnelle, et qu'une caisse sans écus est une chaudière sans combustible, il faut, pour faire fonctionner la machine, un fonds de roulement qui ne peut être, à Paris, moindre de 300,000 fr.
C'est, on le voit, une somme de près de deux millions cinq cent mille francs que le candidat est tenu de se procurer (5).
(1) Mollot, Bourses de commerce, n« àl3.
(i) n m'a été affirmé qu'une des dernières charges vendues TaYait été au prix de 2,500,000 francs. Si c'est une exception, on peut, sans exagération, évaluer le prix normal des charges, à Paris, à deux millions au minimum.
(3) Depuis le 4 août 18à4, l'intérêt de ces cautionnements n'est plus payé par l'État que sur le pied de 3 V** Un placement mobilier rappoi^ tSDt toujours au moms 5 *"/•, l'État bénéficie de la différence.
(4) Règlement particulier, tit. n, art. 5.
V&) La société formée par M. Dubois, à Paris, pour l'exploitation de
28. — S^il possédait personnellement cette somme, il est croyable qu'il ne la risquerait pas dans une charge ; il ne la possède donc jamais. Il ne dispose la plupart du temps que d'un capital en représentant une fraction minime. Comment se procurer le complément? Par un emprunt? Qui voudrait fournir au taux légal, c'est-à-dire à. 5 0/0, de l'argent destiné à produire 10, 20, 30 ou 40 0/0 et plus, surtout en l'absence de garanties, que le candidat serait la plupart du temps impuissant à fournir? n chercherait vainement des prêteurs; il ne trouve que des associés.
Aussi est-il d'un usage constant, à Paris au moins, que des espèces de sociétés se forment pour l'exploitation de ces offices.
La chambre syndicale des agents de change a înéme, ^ dans ses délibérations des 17, 22, 28 octobre et 18 novembre 1844, rédigé une formule pour ces sortes de contrats (1).
29. — Dès qu'il est assuré de la démission d'un titulaire en sa faveur, de la formation de son capital, de la constitution de sa société, le futur agent de change signe avec celui dont il achète la charge, ou, en cas de décès, avec sa veuve, ses enfants ou ses héritiers, ou, en cas de destitution, avec ses créanciers, un traité conditionnel, c'est-à-dire subordonné au cas de nomination.
Ce traité est soumis, à Paris, à la chambre syndicale ; elle examine si le candidat réunit toutes les conditions
son office, Ta été aa capital de 2,640,000 francs {Droit du ik mars 1857); celle de M. Norzy, l'a été au capital de 2,650,000 francs (Droit du 26 mars 1837); celle de M. Martini, au capital de 2,600,000 francs {Droit du 23 Juillet 1857) ; celle de M. Eggly, au capital de 2,625,000 francs {Droit du 1*' août 1857) ; celle de M. Laperche, au capital de 1,600,000 francs {Droit du n Janvier 1858).
(1) Voir VAppemiice,
exigées, non par la loi, mais par le Uèglement particulier de la Compagnie (1). La chambre le transmet au ministre des finances, qui doit procéder à un nouvel examen, et veiller notamment à ce que le prix de la transmission ne s'élève pas à des proportions qui puissent avoir pour conséquence d'altérer le caractère de ces fonctions publiques (2) .
Après ce double contrôle, la nomination, si rien ne s'y oppose, est faite par le chef de l'Etat, sur la proposition du ministre (3) .
30. — Le premier devoir du nouveau titulaire est de verser son cautionnement, fiscusante omnes, et d'acquitter le prix d'une patente qui l'assimile aux commerçants (4) .
(1) C'est avec intention que je fais cette distinction. Ainsi, à Paris, le Règlement des 12, 16 et 19 novembre 183S (tit. H, art 3) dit qae tout agent de change, qui a cessé de faire partie de la Compagnie, ne peut, 8008 aucun prétexte, y rentrer. Cette prohibition n'est écrite dans aucune loi. Le contraire résulte môme de l'art. de l'arrêté du 29 germinal anlX.
(2) n n'y a pas d'exemple que le ministre des finances ait fait une obsenration sur le prix des traités. (MoUot, Bourses de commerce^ p. 75.)
(3) Dans les départements, les demandes de transmission soot adressées aux préfets, qui les renvoient aux tribunaux de conmierce. Ces tribunaux donnent leur avis motivé sur l'aptitude et la réputation de probité du candidat ; le préfet transmet ensuite la demande à la chambre syndicale, quand il en existe, pour avoir son avis. Ces formalités remplies, la demande est adressée au ministre du commerce par le préfet, qui y Joint son avis. Enfin, le chef du gouvernement nomme le candidat sur la présentation du ministre. (Ordonnances des 3-12 juillet 1816, art* 9; 17-21 avril 1831, art. 2.)
(A) D'après la loi du 25 avril 18&&, cette patente est, à Paris, de 1,000 francs; dans les villes de cent mille &mes et au-dessus, de 250 francs; dans celles de cinquante mille à cent mille &mes, de 200 francs ; dans celles de trente mille à cinquante mille âmes, et dans les villes de quinze mille à trente mille âmes qui ont un entrepôt réel, de 150 francs ; dans celles de quinze mille à trente mille âmes et dans les villes de moins de quinze mille âmes qui ont un entrepôt réel, de 100 francs; dans toutes les autres communes, de 75 francs. Il fkut ajouter à ce droit fixe le droit proportionnel du quinzième du loyer.
Il se rend ensuite au tribunal de conunerce, où il prête un serment tout à la fois politique et professionnel.
Cette cérémonie faite, il est agent de change.
31. — Possesseur de son titre, il se hâte de morceler la propriété de sa charge entre les divers associés qui lui ont promis leur concours, et de créer médiatement ou immédiatement des moitiés, des tiers, des quarts et autres fractions d'agent de change, de telle sorte que, bien que le nombre légal de ces intermédiaires ne soit à Paris que de soixante, ils sont bien en réalité deux ou trois cents. (1).
Une société en commandite est organisée. Le nouveau titulaire est seul gérant responsable ; les autres associés ne sont que commanditaires.
On rédige les clauses de l'acte, la plupart du temps sur le modèle adopté par la chambre syndicale, et conmie, en cas de difficultés ou de contestations entre les parties contractantes, les juges ordinaires seraient peutêtre plus rigides que les agents de change, comme il peut surgir certains débats, dont la publicité, utile pour quelques-uns, serait préjudiciable pour tous, et que, d'ailleurs, on n'est pas parfaitement édifié sur la valeur légale de Tacte qu'on va signer, chacun s'engage à ne jamais saisir les tribunaux des difficultés à venir, et à s'en rapporter à la décision arbitrale et souveraine du syndicat de la Compagnie, lequel jugera conune amiable compositeur, sans être tenu à aucune forme judiciaire, et l'on convient que toutes les décisions de ce tribunal de famille seront irrévocables, non sujettes à appel, recours en cassation, requête civile, ni pourvoi quelconque.
(1) La chambre syndicale engage les titulaires à ne pas a?oir plus de deax associés ; mais ces deux associés morcëlent eux-mômes leur part entre des sous-associés qui demeurent étrangers au titulaire.
Venise avait son Conseil des Dix; la Compagnie parisienne des agents de change a son Conseil des Sept^ le syndic et les six adjoints.
Quelques jours après raccomplissement de ces formalités, une insertion faite dans les journaux judiciaires révèle au public le nom de l'heureux amphitryon, laissant dans un discret mystère ceux des convives qu'il a bien voulu admettre au banquet envié du monopole.
8 III. — OrganiioUon des Compagnies d'agetiU de change.
13. — Règlements des Compagnies, et notamment de celle des agents de
change parisiens.
Caisse commone; son objet
32. — Dans les villes où ils sont en nombre sufOsant, les agents de change forment une Compagnie, soumise à des prescriptions légales et en outre à des statuts particuliers, auxquels chaque membre, avant son admissio^, s'engage à se conformer.
La (Compagnie des agents de change de Paris a dressé au mois de novembre 1832 (les 12, 16 et 19), un règlement général et un règlement particulier (1). Elle a de plus adopté, le 19 mai 1845, un nouveau règlement pour la liquidation centrale, sur lequel nous aurons occasion de revenir.
33. — Le soin de faire obs€irver les articles de ces règlements est confié, à Paris, à une Chambre, dite Chambre syndicale, composée de sept membres, \m syndic et six adjoints.
Les membres de la Chambre sont élus tous les ans, au mois de décembre, par la Compagnie assemblée à
(1) Voir kV Appendice.
eei effet (l). Leurs fonotions durent un «n ) le syndic peut être réélu pendant cinq annéed consécutives; les adjoints peuvent Tétre pendant trois ans ; maiâ deul d'être eux doiv^t être renouvelés annuellement (2) .
Pour être syndic» il faut être agent de change depuis cinq ans au moins ; trois années d'exercice suffisent pour être adjoint (S).
Les jEbnctionâ dé la Chambre syndicale scmt de plur^ sieurs natures.
Gomme gardienne des droits et prérogatives de la Compagnie, elle dénonce aux tribunaux ou à l'autorité administrative, suivant les caâ, les infractions et les contraventions dont elle juge utile de se plaindre (4}.
La plus ordinaire de ces infractions est Timmixtion dans les fonctions d'agent de change. A cet égard, la coulisse est fort sujette à caution, et bon nombre de ses habitués pourraient être l'objet de dénonciations quotidiennes. Car, si en matière de marchés au comptant, elle se tient en général sur la réserve , en matière de marchés à terme, elle chasse avec ime complète liberté sur les terres du parquet (5) : elle se pose ouvertement en concurrente et en rivale. Cependant les favoris du privilège gardent le silence; loin de se plaindre de cet antagonisme, ils le tolèrent avec une patience inépuisable. Quelques instants d'orage viennent à peine de loin en loin obsciircir la sérénité d'une paix inaltérable; l'accord est complet, l'harmonie absolue, et chaque jour cimente d'une façon plus intime l'union indissoluble du
(1) Règlement général, titre I*% pH. 1*'.
(2) Ibid, art. 2.
(3) lh(df art. 3.
(h) Ibid, art. 7.
(5) n faot admettre ponr cela que les agents ont légalement le droit de faire toutes les opérations à terme usitées ai^ourdHitti,
parquet et de la coulisse. Celle-ci, dû reste^ ne se croit pas tenue à la reconnaissance, et elle a raison; car elle sait à merveille que cette mansuétude est fondée, non sur un sentiment de bienveillance, mais uniquement sur un sentiment d'intérêt ; elle sait que, produite par les circonstances^ cette union n'est maintenue que par la nécessité.
Comme juridiction disciplinaire, la Chambre syndicale examine si les candidats aux fonctions d'agent de change remplissent toutes les conditions voulues par les r^lements, et contrôle les clauses du traité relatif à la transmission de l'office ; elle a de plus un droit de surveillance et d'autorité sur tous les membres de la Ccmipagnie.
Elle doit veiller avec la plus grande attention à la manière dont chacun d'eux traite les affaires (1) . Lorsqu'elle en soupçonne un de manquement aux règlements professionnels, qu'elle conçoit des iniq[uiétudes sur ses opérations, elle le mande devant elle, réclame des explications, et au besoin exige les garanties qu'elle juge indispensables (2). En cas d'infraction constatée aut règlements ou aux usages, elle peut censurer le contre-* venant, lui infliger ime amende dont elle détermine la quotité (3), le suspendre de ses fonctions ou même provoquer sa destitution; elle jouit èi cet égard d'un pouvoir discrétionnaire (4).
Comme juridiction contentleuse, elle juge souverainement et en dernier ressort toutes les contestations (5) qui, à l'occasion de leurs fonctions, divisent les agents
(I) RègtemoDt général, titre P% art. 8.
(S) Règlement particulier, Utre !«, art. 4 (S) iMd, aru 5.
ik) Règlement général, titre I", art. 6.
(5) Règlement particnlier, titre l" art. 1«'.
entre eux, ou les agents et leurs associés, lorsque ce pouvoir lui a été conféré par l'acte de société.
Enfin, deux de ses membres sont désignés tous les mois pour présider à la rédaction de la cote des cours des effets publics ou particuliers, au comptant ou à terme (1), qui se dresse chaque jour, immédiatement après la clôture de la Bourse.
Lorsque dans une place il existe moins de six agents, nombre légalement exigé pour la formation d'ime Chambre syndicale, ceux qui existent en font Tofflce.
34. — Indépendamment de l'institution de la Chambre syndicale, il en est une autre, spéciale à la Compa^ gnie des agents de change à Paris, la Caisse commune.
J'ai dit, précédemment, que pour l'alimenter, chaque membre nouveau était obligé, avant son entrée en fonctions, d'y verser une somme de cinquante mille francs.
Les ressources de cette caisse s'augmentent encore, lo d'un droit de timbre payé par chaque agent pour le papier servant h ses négociations à terme; 2^ de l'abandon qu'il lui fait de la totalité du droit perçu pour certifier les comptes de retour ; 3® du prix des carnets délivrés à tous les agents par la Chambre syndicale, sur un modèle uniforme, cotés et paraphés ; 4? des produits éventuels, tels que droits de rachats officiels (2), amendes disciplinaires, taxes de réception.
Cette institution remonte à 1819 : les statuts ont été rédigés le 8 juillet 1822. Ils ont subi successivemeift
(1) Règlement particalier, titre I«r, art. 8.
(t) GonfonnémeDt aa tarif arrêté par le Tribanal de commerce, il est perça aa profit de 1» caiese commune de la Compagnie, le droit d*an qaart poor cent sur le montant des rachats et rerentes lorsque les efiéts ne sont pas lifrés en liquidation, ou lorsque le paiement en est refusé sans motif légitime* (Règlement particalier, tlt. V, sect. iv, art. 21.)
plnsieiirs modifications qui , comme les statuts euxmêmes et comme les autres règlements, ont été soumis à la sanction de l'autorité, sans que celle-ci ait jamais jugé à propos de les approuver ou de les improuver d'une fEiçon officielle.
La Caisse commime est administrée par la Chambre syndicale. Les produits des fonds sont répartis tous les semestres, aux mois de juillet et de décembre, entre les membres de la Compagnie. Ils se composent des intérêts des sommes prêtées aux agents dans des situations difficiles, et en outre des bénéfices réalisés par des placements divers eflFectués avec les fonds disponibles r l'habitude est de les utiliser en reports.
Quoi qu'on ait pu dire et écrire h ce siget, le fonds commun n'est, en réalité, qu'une assurance mutuelle entre les agents de change contre les chances de la spéculation, à laquelle ils prêtent tous leur ministère. Cette affirmation a été énergiquement soutenue dans un procès Vandermarcq contre Denevers , et surtout dans un procès Vandermarcq contre les créanciers Bu-^ reauxy jugé en 1838 par la Cour de Paris. Je le crois conforme à la vérité, et voici mes raisons :
Si les agents de change se conformaient scrupuleux sèment aux prescriptions qui leur sont imposées, non par leurs règlements généraux ou particuliers, lesquels n'ont aucun caractère légal, mais par les lois, décrets, arrêts ou arrêtés émanés de l'autorité compétente, ils ne devraient courir aucune espèce de risques, en dépit de la responsabilité qui leur incombe. J'espère, en effet, d&ûontrer plus loin, d'ime façon certaine, que, soit qu'il s'agisse de marchés au comptant, soit qu'il s'agisse de marchés à terme, ils devraient toujours, avant d'opérer, être nantis des titres ou des espèces. Si la loi était strictement observée, le cautionnement de cent vingt-
cinq mUle francs suffirait largement pour répondre des conséquences d'une infraction accidentelle, d'une imprudence, d'une omission ou d'une négligence. Mais il n'en est point ainsi : et si, en matière de marchés au comptant, l'agent exige ordinairement la remise préalable des valeurs ou de l'argent, en matière de marchés à terme, masque habituel des jeux de Bouiee, il se contente d'une garantie consistant dems le dépôt entre ses mains, à titre d^ couverture^ de titres d'une valeur à peu près égale à l'importance de Topération. Dans les circonstances ordinaires, à défbut de paiement de la part du client , l'agent , responsable vis-4i-vis de son confrère, réalise son gage et se piàe par ses propres mains. Mais suppose? que, croyait à la solvabilité du client, il néglige cette précauti(m; supposez qu'une baisse imprévue détruise ou diminue sensiblement la valeur de la couverture, bien qu'il ne reçoive rien de sa clientèle, il t^xxX cependant qu'il exécute ses engagements vis*ik*vis de ses confrères. Les conséquences d'une inexécution seraient ruineuses pour le crédit et la considération de la Compagnie, et désastreuses pour ragent, qui, en cas de faillite, verrait se dresser devant lui le spectre de la banqueroute (!)•
C'est pour prévenir ces périls, nés uniquement de l'inobservation de la loi, qu'on a imaginé la création d'une caisse commune, qui pourrait, dans un cas de crise ou de détresse, venir en aide à l'agent de change ^nibarrassé et le sauver du naufrage où il serait infailliUemeBt englouti.
L'apport de chaque agent dans le fonds commun étant de cinquante mille ÛBnos,et les agents étant au nombre
(1) « En cas de faillite, tout agent de change ou coartier est poursuivi coauM banqueroutier. » (Gode de conunerce, art. 89.)
de acûwte, c'est un capital de plusieurs ipillioiui twrjeuTs piét à pourvoir à des éventualités dangereuses (1).
t IV. — JPe« a§eMi H i$ Imin ûuooUiairet.
Commis actuels ; lemisieM
35. — Les attributions confiées aux agents de change, en vertu du privilège dont ils sont investis, sont de deux natures. Les unes leur sont spécialesj les autres leur 0ont communes aveo les courtiers de marchandises. -
Ccmcurr^mnœt avec ces derniers, ils font les négo* dations et le courtage des ventes et achats des matières métalliques.
Exclusivement à tous autres, ils font la négociation des effets publics et autres susceptibles d'être cotés.
Us font, pour le compte d'autrui seulement, les négociations des lettres de change ou billets, et de tous papiers ccHumerçables.
Us ccmstatent le cours du change, celui des fonds publics et autres effets, et celui des valeurs métalliques (2).
Enfin, ils certMent le compte de retour des lettres de change ou billets à ordre, dans le cas où, conformément aux art. 177 et suivants du Code de commerce, le por^ teur d'une lettre de change non payée et protestée, se
U) ■ DeiSSeàl$47,la caisse commnueaprètéàâhFenmembresdela Compagnie 4^344,500 francs ; elle a recouTrô seulement 2,064,046 fr. » (MoUot, Boums de commerce^ p. 587.)
(S) Code de commerce, art. 76.
rembourse an moyen à^une retraite, snr le tireur ou sur l'un des endosseurs, du principal de la lettre protestée, de ses frais et du nouveau change qu'il paie.
Cette retraite devant être accompagnée d'un compte de retour comprenant le principal de la lettre de change protestée, les frais de protêt, de rechange et autres frais légitimes, tels que commission de banque, courtage, timbre et port de lettres, c'est ce compte de retour que les agents de change ont mission de certifier (1).
36. — Si certains agents de change de province utilisent à leur profit ces attributions diverses, il en est autrement à Paris.
A l'exception des deux membres de la Chambre syndicale, désignés tous les mois pour dresser chaque jour le cours de la Bourse et celui du change et des valeurs métalliques, les autres ont pour occupation unique la négociation des fonds^et valeurs qui se cotent au parquet.
Je dis, qui se cotent au parquet , et non qui sont susceptibles d'être cotés au parquet. En effet, le nombre de ces valeurs est devenu tellement considérable, qu'il serait matériellement impossible aux soixante agents de change de prêter leur ministère pour toutes les transactions qui s'engagent.. Aussi, suivant qu'il s'agit de tel ou tel fonds, de telle ou telle action, l'acheteur et le vendeur sont obligés de venir tantôt au marché du parquet, tantôt au marché de la coulisse, de s*adresser tantôt aux agents o£9lciels, tantôt aux agents clandestins, et, comme toujours, tantôt d'observer, tantôt de violer la loi.
37. — Pour s'acquitter des mandats innombrables qui lui sont confiés, chaque agent de change a un personnel important de conmiis et d'employés qui tiennent
(1) €ode de Gommeroe, art 181,
ses livres et sa caisse ; mais, dans l'exercice de ses fonc* tions puWiques, il ne peut, en cas de maladie ou d'empêchement quelconque, se fedre suppléer que par un confrère.
38. — A une époque fort ancienne, une déclaration royale du 19 mars 1786 (1) avait permistiux agents de change de se faire assister dans leurs négociations par un commis qui ferait les fonctions de courtier^ et qui pour cette raison se xiommBît commis-courtier^ à la charge par eux de demeurer responsables des négociations faites par celui-ci. Cette permission avait été maintenue par l'arrêt du conseil du 10 septembre suivant, qui défendit à ce commis de faire aucune négociation sans l'aveu et la participation de l'agent de change auquel il était attaché, ni de donner aucun bordereau qui ne fClt revêtu de la signature de celui-ci. Le règlement du 2 décembre avait précisé les conditions et les obligations auxquelles il était astreint.
Cette institution fut supprimée en même temps que la Compagnie elle-même. Après son rétablissement, l'arrêté du 27 prairial an X, dans ses articles 27 et 28, s'inspirant des arrêts de 1786, autorisa chaque agent à faire choix, dans le délai d'un mois, d'un commis princifal^ qui serait agréé par ses confrères assemblés.
Ces commis, comme ceux de l'ancienne création, ne pouvaient faire aucune négociation pour leur compte, ûi signer aucun bulletin, ni bordereau. Ils devaient opérer pour, au nom et sur la signature de l'agent, et, en cas d'absence ou de maladie, transmettre chaque jour les ordres reçus pour leur agent au confrère fondé de sa procuration.
Quels que fussent les avantages de cette insti
(1) Art. il.
tution, il paraît qu'ils n^en oompensaieiit pas les incon* vénîents, ceux, notamment, qui pouvaient résultes des erreurs, de la négligence ou même de TinAdélité de ces commis; aussi n'en est-il plus fait mention dans les lois et règlements postérieurs, et les commis se sont trouvés réduits, comme à Torigine, à leur rôle de cais« siers ou de teneurs de livres.
Toutefois, si les agents de change ont renoncé à se servir de cet auxiliaire légal, ils n'ont pas renoncé à se servir d'autres auxiliaires moins légaux, connus sous le nom de remisiers, qui ont pour mission de découvrir les clients et d'apporter les affaires, et qui reçoivent pour rémunération une remise^ c'est-à-dire une somme prélevée sur le courtage payé à l'officier ministériel.
8 y. — - I)ti courtage 9i des cùwoertiwres.
40. — Rémunération des agents de change, M* — Droit deooiirtage à Parfi.
4i. — Abus dans la perception.
13. — Garanties des agents de change: remise des titrée ou des espèces; couvertures.
40. — Le ministère des agents de change est rémunéré par une somme variable, nommée courtage , qui est payée par le client pour chaque opération.
Le droit de courtage varie suivant les places où s'opèrent les négociations, et suivant la nature des valeurs négociées.
Dans certaines localités, ce droit est d'un dixième pour cent, un pour mille ; dans d'autres, il n'est payé que par le vendeur; ailleurs, il est payé à la fois parle vendeur et par l'acheteur.
Dans une matière où l'uniformité serait si désirable, tout est mobile, variable, incertain.
41 .—-A Paris, aux tennes d'une délibération de la chambre syndicale, arrêtée le SI janvier 1856 (1), oe droit est d'un huit pour cent (douze centimes et demi) pour les rentes françaises, les bons du Trésor, les ac^ tions de la banque de France, celles du Crédit mobilier ou foncier, celles de la plupart des compagnies de chemins de fer français et étrangers, etc., etc. ; il e^t d'un quart pour cent (vingt-cinq centimes) pour d'autres va* leurs, et notamment pour les actions de presque toutes les sociétés particulières, pour les lots d'Autriche, les ibnds espagnols, et pour tous les effets publics ou parti coliers dont la négociation est faite en vertu d'un jugement, d'une délibération de conseil de famille ou d'un acte authentique prescrivant un remploi.
Aux termes de cette même délibération, pour les valeurs soumises au droit d'un huit pour cent, dans toutes les opérations à terme, quelle qu'en soit l'importance, et même pour les reports, le droit de courtage doit toujours être eidculé «ur ce taux ; il ne peut être diminué ni modéré. Des exceptions ne sont admises que pour les rentes françaises et les actions de la Banque de France.
Oe droit dHm huit pour cent est aussi le minimum dans toutes les négociations d'actions de Chemins de fer, soit au comptant, soit à terme. Lorsque ce droit, ainsi calculéy est inférieur à cinquapte centimes par action, on doit porter cinquante centimes, pourvu toutefois que cette perception ne dépasse pas le taux légal d^un quart pour cent. Ainsi le courtage à percevoir est d'un quart pour cent sur les actions du prix de 200 francs et audessous ; cinquante centimes par action du prix de 201 h
400 francs ;' un huit pour cent sur les actions du prix de
401 francs et au-dessus.
(l) Voir à V Appendice.
Le minimum du droit sur les actions de la Banque de France ne peut être inférieur à deux francs par action dans les transactions à terme de toute nature.
CJes droits se calculent sur le produit net de la négociation, et sont payés par l'acheteur et le vendeur.
Quand on fait un arbitrage au comptant ou à terme, on ne paie courtage que sur la plus forte opération. En matière de report on ne le paie que sur l'opération la plus éloignée.
Tel est l'usage; voici l'abus.
42. — La plupart des valeurs font leur apparition au parquet avant d'être entièrement libérées. Lorsqu'elles sont mises en circulation, un à-compte seulement a été versé ;]de telle sorte que le produit pécuniaire delà négociation est inférieur à son taux nominal. Exemple : une action de 500 francs a été émise sur la place ; sa valeur s'est progressivement élevée, si bien qu'on la cote au prix de 850 francs, mais un versement de 250 francs seulement a été effectué ; il en résulte que pour l'acquérir, l'acheteur ne sera obligé que de débourser une somme de 600 francs. Cette somme est le produit net de la négociation : cependant les agents de change prennent leur droit de courtage, comme si la sopune déboursée eût été de 850 francs.
Le droit de courtage sur les effets publics ou particuliers non libérés est payé par le client, comme si leur complète libération avait eu lieu (1).
(1) Est-ce poar colorer cette perception d'ane apparence plausible qae, sur le Gonis officiel de la Bourse, on porte le cours des valeurs non libérées au taux où elles se négocieraient réellement si elles étaient entière ment libérées? Exemple : à la Bourse du 7 mars 1856, les actions de Lyon à la Méditerranée étaient cotées l,OtO francs, au comptant; cependant, leur prix d'acquisition n'était en réalité que de 1820 francs, parce que sur les 500 francs^ capital nominal de Taction, ftOO francs seulement étaient versés. De même, les actions des Chemins autrichiens étaient cotées
Avec cette manière de procéder, voici l'incroyable résultat auqael on arrivait lors de l'émission du dernier emprunt : je puise cette remarque dans le Manuel du Spéculateur j par M. Proudhon (1) . « Dès le premier jour « de l'émission, on achetait 6,000 fr. de rentes trois « pour cent avec un capital de 6,800 fr. Pour ce faible « capitid, l'agent de change réclamait un droit de « 170 fr. I et, en cas d'application, il prélevait un autre « courtage de 170 fr. II en sorte qu'une simple vente « de 6,000 fr. de rente entre deux clients produisait « 340 fr. de courtage III »
n est vrai que la délibération de la Chambre syndicale du 21 janvier 1856, ainsi que beaucoup d'autres, n'a jamais été approuvée par le gouvernement. On pourrait donc demander jusqu'à quel point un pareil règlement est obligatoire pour le public Mais comment poser cette question indiscrète? Gomment surtout espérer une réponse satisfaisante? C'est à prendre ou à laisser. Les agents de change ne vous prêteront leur ministère qu'à cette condition : or, comme leur ministère est forcé, il faut payer et se taire.
43. — n est d'autres articles sur lesquels on les trouve plus accommodants.
En matière de marchés au comptant, il est d'usage de déposer entre leurs mains, avant les négociations, le titre, si l'on est vendeur, le numéraire, si l'on est acheteur. Cependant, si vous êtes convenablement posé, si vous avez du crédit, si vous êtes un bon client, ou si
782 francs 50 centimes ; or, comme 325 francs sur 500 araient seulement été yenés, elles ne coûtaient en réalité que 007 francs 50 centimes; enfin, cdles dn chemin sarde Victor-Emmanuel étaient cotées 612 francs 50 centimes, bien qu'elles ne coûtassent de déboursé que 862 francs 50 centimes, la moitié de lemr capital seulement étant yersé.
(1) 3* édit., p. 60.
l'ordre émane d'un remisier ou d'un coulissier avec lequel les relations soient habituelles^ il n'ert pas rare, surtout lorsqu'il s'agit d'aehats, que l'agent délie les cordons de sa bourse et fasse généreusement l'avance du prix de la négociation.
En matière de marchés à terme, on ne dépose jamais ni les titres ni la somme ; les exceptions sont tellement rares que ce n'est pas la peine d'en parler. Ce n'est pas une concession bénévole de la part de l'agent .de change ; c'est une conséquence de ce £edt, que la plupart du temps, ces mots d'achat et de vente servent uniquement à dissimuler des Jeux de Bourse qui se .résolvent, au jour du terme, par la réception ou par le paiement d'une différence. L'agent n'a donc à se garantir que contre l'éventualité du non-paiement de cette différence, lorsque la chance est défavorable à Son client.
C'est pour arriver kce but, qu'avant d'exécuter les ordres d'achats ou de ventes à terme, Tagent a l'habitude de fedre déposer entre ses mains du numéraire, des effets, des papiers ou des titres d'une valeur à peu près égale à la somme à laquelle, d'après ses prévisions, pourra s'élever la différence. Ce dépôt se ninnme une couverture*
8i le client ne paie pas, l'agent de change se paie jusqu'à due concurrence avec la somme ou la chose déposée.
Cette garantie et celle de la caisse commune, sont les préservatifs employés contre les dsngers que courent les agents de change en prêtant leur ministère aux spéculateurs et aux joueurs, qui forment la plus grosse partie de leur clientèle.
Valeiinlhuicaiset; Tatean étraogërefl
45. — Effets publics; effets soscepUbles d'être cotés à la Bourse.
44. — Bu égard à leur origine, les valeurs qui se né* godent à la Bourse se diTtsent en valeuni françaises et valeurs ^arangères.
Pendant de longueâ années^ la négociation de ces der« nières fut prohibée. Était-ce la crainte que leur achat n'occasionn&t une exportation trop considérable de nu-^ méraire? Était-ce la conséquence du pr^ugé qui faisait regarder l'étranger comme un eniiemi ¥ Toujours est-il vp»^ soit par une considération économique, soit par un sentiment national, cette prohibition fut d'abord abso^ lue. Cependant, sous l'Empire, et surtout sous la Res^ tauration, on se relâcha peu à peu de ce rigorisme ; des ministres des finances autorisèrent par des arrêtés spéciaux la négociation et la cote des rentes de Naplesi des métalliques d'Autriche, de l'emprunt de Prusse, de Bade, etc.
Enfin, le 15 novembre 1828, parut une ordonnance royale, qui autorisa formellement la négociation des effets publics des emprunts des gouvernements étran-
gers ; à partir de ce jour, ils eurent les honneurs et les avantages de la cote officielle.
45. — Quant aux valeurs françaises, on ne négocie à la Bourse que les effets publics et ceux qui sont susceptibles d'y être cotés.
n est beaucoup plus facile de se rendre compte, par Texamen d'une cote officielle, de la nature de ces effets, que d'en donner une définition parfaitement exacte.
Jadis on ne désignait sous le nom d'effets publics que les effets dus par l'État : ainsi, les inscriptions de rentes perpétuelles ou viagères, les bons du Trésor, appelés autrefois Effets royaux ; plus tard on comprit sous ce nom les effets garantis par l'État : ainsi, les actions ou obligations de certains canaux, de certaines entreprises ; plus récemment on retendit à tous ceux qui ne peuvent être créés et mis en circulation qu'avec une autorisation du gouvernement : ainsi, les actions de la Banque de France , celles des Chemins de fer non garantis par l'État, des C!ompagnies d'assurances, et, en général, de toutes les Sociétés anonymes.
Quant aux effets susceptibles d'être cotés à la Bourse, ce sont toutes les actions des autres Sociétés en commandite qui , à raison de leur importance et de leur multiplicité, sont destinées à acquérir un grand mouvement de circulation (l) : ainsi, les actions de la Compagnie générale des Voitures de place [Caillard et C«>) ; celles de la Caisse générale des Chemins de Fer [Mirè$ et C^ ] ; celles de l'Union financière et industrielle [Saint'PauletCi^].
En un mot, tout ce qui n'est pas action de commerce proprement dite, lettre de change ou billet, peut être
(1) MoUot, Bmwrtet di Commerce^ p. 03.
considéré comme effet public ou effet susceptible d'être coté à la Bourse.
Nous pouTons donc établir trois catégories, et distinguer :
10 Les effets dus par l'État, tels que les rentes diverses 4 1/2, 4 et 3 0/0, les rentes viagères, les bons du Trésor, les actions et obligations des canaux, chemins de fer et autres Compagnies, garanties par l'État;
2^ Ceux qui sont souscrits par les villes, les établissements publics, les sociétés anonymes; les rentes et obligations de la ville de Paris ; les actions de la Banque de France; les actions et obligations des canaux ou des chemins de fer, non garanties par l'État; les actions et obligations des crédits divers. Crédit foncier. Crédit mobilier, etc. ;
3^ Lea actions et obligations des sociétés industrielles ou commerciales en commandite^ que l'art. 76 du Code de commerce range dans la catégorie des effets susceptibles d'être cotés.
CHAPITRE VI
DU On&BATMMIS IMI BOOIlflB *, f» UHK WéCiBUMB ET 1» LEUR
46. — DÎTersaB espèces â*opér»tienfl; opérations iaduttrielles et eoramerditleBs négooiaiiona des effets pnblics.
A7. ~- DistioctioD entre les opérations sérieuses et les jeux de Bourse, entre les opérations de placement et les opérations de spéculation.
46. — Forme et modalités des opérations de Bourse; marchés au comptant, marchés à terme.
46» ^— Les affftirefi qui ae traitent à la Bourse sont de deux espèces. Ce sont, d'une part, les opérations indua^ trielles et commerciales proprement dites, telles que les achats et ventes de denrées ou marchandises, de matières métalliques, les transactions relatives aux transports par terre et par eau, aux assurances maritimes, aux affrètements de navire, à l'escompte, au change et au placement des effets de commerce ; d'autre part, les négociations des effets publics. Nous ne nous occupons que de celles-ci.
47. — Toutes les opérations de Bourse , quelles que soient leur complication ou leur simplicité, affectent toujours la forme d'un achat ou d'une vente : seulement elles sont tantôt une réalité et tantôt une fiction ; tantôt elles constituent des marchés sérieux, tantôt elles ne constituent que des paris sur la hausse ou la baisse des effets publics, des jeux de Bourse. La difOiculté de distin-
gmr JfiB tmsdes autees jnravieni de cequa,dtn8 txmê IO0 eas, rapp«T6Dce06t la mâme, et que, dansrimpoaeibilké où Ton ae trouve d'apprécier d'une façon certaine l'intention des parties contractantes, on juge souvent du tcmi d'après la forme.
Panni les opérations sérieuises, c'eet-à-dire parmi celles où les contractants ont l'intention réelle de pren«* dre ou d'opérer livraison des valeurs, d'en payer ou d'en recevoir le prix, suivant qu'ila sont acheteurs ou vendeurs, on dott distingruer les opérations de {dacement et les opérations de iq^iécolatioii.
Ici encore, c'est par l'intention seule des contractants qu'on peut distinguer le caractère du contrat.
Ainsi que j'ai eu occasion i& l'oteerver précédemment, celui qui place a principalement en vue le revenu de la valeur; celui qui spécule a principalement en vue le capital. Le premier achète avec l'intention de conserver l'eflFet et de toucher, aux diverses époques d'échéance, l'intérêt et le dividende; le second achète avec l'intention de revendre, dès qu'un moment de hausse lui permet de réaliser un bénéfice aur son acquisition. Les valeurs ne font que passer entre les mains de celui-ci; elles se classent entre les mains de celui-lè, qui est le véritable consommateur des effets puWics.
Il peut arriver du reste que , lorsque deux parties contractent, il s'agisse, pour l'une, d'une opération de placement, pour l'autre, d'une c^ératûm de spéculation ; il pourra même arriver que l'opérationi sérieuse pour le videur, ne soit qu'un jeu de Bourse pour l'acheteur, et récipi«)quement. Ce fait, qui semble assez étrange, s'explique d'abord par cette considération, que les parties contractantes, ne connaissant que l'agent de change, par l'intermédiaire duquel le contrat est fonné, d^ nieurent inconnues l'une à Tautre, et ignorent néces^
sairement leurs intentions respectives; il deviendra^ d'ailleurs , plus compréhensible , lorsque nous aurons expliqué le mécanisme de la liquidation des marchés à terme.
Ces marchés sont les opérations habituelles des spéculateurs et des joueurs ; avec les marchés au comptant la spéculation est presque impraticable, le jeu est tout à £ait impossible.
48. — J'ai dit que la vente et l'achat étaient la forme unique des opérations de Bourse; j'ajoute que la vente et l'achat, au comptant ou à terme, sont leurs seules modalités.
SECTION PREMIÈRE
DBS MÂIGHÉS AD COMPTANT.
Goan diTon des négociations
51. — Délais nécessaires pour le transfert des titres au porteur.
52. — Délais pour le transfert des titres nominatifs. 58. — Gomment ces délais peuvent être abrégés.
54. — Délais extrêmes pour l'exécution des marchés au comptant.
55. — De l'arbitrage ; son mécanisme, son but, ses arantages, ses incon- Ténients.
49. — Les marchés au comptant sont ceux dans lesquels aucun délai n'est stipulé pour Texécution de la convention ; c'est le contraire des marchés à terme.
60. — Ils sont négociés, soit à un cours fixé d'avance à l'agent de change par le client; soit au cours du Jour, c'est-èrdire à l'un des cours qui seront faits à la Bourse où la négociation doit s'opérer, et qui est livré à la discrétion de Tofficier public; soit enfin au cours moyen i c'est-à-dire au cours également distant des
cours extrêmes qui auront été faits dans cette Bourse (1) .
À Paris, les marchés au cours moyen sont négociés, avant la Bourse, dans le cabinet des agents de change, par eux-mêmes et quelquefois par leurs commis, quand le temps manque aux patrons; les autres se négocient au parquet pendant la Bourse.
51 . — Bien qu'aucun délai ne soit stipulé pour l'exécution du marché, il faut néanmoins prendre le temps nécessaire pour opérer la mutation de propriété du vendeur à l'acheteur.
Ce temps est plus ou moins long, suivant qu'il s'agit d'effets nominatif ou d'effets au porteur.
Quand il s'agit d'effets au porteur, rien n'est plus simple et plus expéditif . Us sont livrés par l'agent acheteur et payés par l'agent vendeur, dans l'intervalle d'une
(i) Lonqne le client donne ses ordres d'achat ou de fente an cours du jour, il est exposé à un danger de la part d'un agent infidèle : car celui-ci, en cas d'achat, peut porter sur le bordereau le cours le plus haut fait à la bourse du Jour ; en cas de yente, il peut porter le cours le plus bas, et s'^>pliquer la diflCârence, dans le cas où il aurait opéré la négociation entre ces deux extrêmes. Le client, qui n*a aucun moyen de contrôler le cours réel de la négociation, supporte ainsi un courtage supplémentaire qui peut avoir son importance. Espère-t-il éviter ce danger en donnant ses ordres au cours moyen, un autre danger peut se présenter. Supposez que vous donniez ordre de vendre cent actions au cours moyen, au moment ob elles oscillent entre A95 et 500 fr. Au lieu de vendre au cours moyen, comme il en a reçu Tordre, l'agent peut vendre à ses risques et périls à 697 fr. Quelques instants après, à la même Bourse, il vendra lui-môme ou fera vendre par un tiers deux ou trois de ces mômes actions à 493; de sorte que le cours moyen, qui, normalement, eût été de 497.50, se trouvera être de 490.50, et qu'il pourra réaliser, au détriment de son client, un bénéfice de 50 c. par action. Le meilleur moyen de se soustraire à ces dangers, c'est de donner ses ordres à un cours fixe; si l'agent les exécute ft un cours différent, il le fait à ses risques et périls. Le plus sûr, c'est de ne s'adresser qu'à des agents dont la réputation soit solidement établie. Dieu merci I le nombre en est grand. D'ailleurs, la Chambre syndicale ne manque pas de réprimer sévèrement ce manquement aux devoirs profesaiomielf ; quand il est porté à sa connaissance.
Bouse à l'auln (1) « La propriété 9e trouve teaBsl&rée par la minple tradition manuelle»
Ayaixt d'opérer la négoeiatk», Vagent ayant Thabiftude d-^ se feûre consigner l'argent par l'acheteur^ le titre par le v^ideur, aucun obstacle ne vient ordinairement empêcher que le marché soit réalisé le lendemain.
Si l'agent du vendeur ne reçoit pas l'argent de son oonfrère, ou si celui de l'acheteur ne reçoit pas le titre, celui des deux qui souffre de cette inexécution, »'aidresse,, avant la Bourse, au syndic ou à l'un de ses adjoints. Le plaignant et son contradicteur sont entendus^ et le syndic ou l'adjoint^ après en avoir délibéré avec deux autres adjoints, prononce, s'il y a lieu, que les effets seront rachetés ou revendus dans la Bourse du jour, aux frais, périls et risques de l'agent en défaut. Si cette négociation s'est opérée à un taux différent de la première, celui-ci devient responsable du préjudice et débiteur de la différence que le confrère peut avoir payée.
52. — Lorsqu'il s'agit d'effets nominatîfe, ce qui arrive fréquemment pour les rentes sur l'Etat, la mutation de propriété ne peut plus s'opérer par la simple tradition du titre ; il faut remplir ce qu'on appelle les formalitéa du transfert. La réalisation du marché exige plus de temps, et le délai est d'autant plus long que la négociation ne s'opérant paâ directement entre les clients, mais bien entre les agents de change, il faut que la propriété du titre passe des mains du client vendeur dans celles de son agent, de celles de cet ageat dans celles de l'agent de l'acheteur, pour arrivier des mains de celui-ci dans cellet du client ache-
(1) Rètf eoMnt général» titro V, feet i, irt. 2.
tear (1); ce qui entraîne un délai de cinq jours aa moins.
53. -^ Connue cm délais sont quelquefois fort g^ oaats pour les clients^ les agents de clumge peuvent les abréger et les abrègent en effet vitHà-vis de ceux qu'ils veulent obliger.
Les agents de change ayant presque toujours k leur diiq>oBition des inscriptions de rente ou des capitaux^ on procède de la façon suivante :
Supposez que le client désire vendre et ait un pressant besoin d'arg^it^ il se rend chez son agent et signe im-^ médiatement une déclaration de transfert à son profit^ Fai^ent la certifie ; le client se rend au bureau des traïuh farts avant la Bourse, et y signe le transfert. A la BiBrae, l'agent vend la r^te ; comme elle est à son nom, il avance le lendemain à son client le prix de la vente, et le reçcdt (]^elques jours après du confrère acheteur. Supposez, au contraire, que lo client désire acheter et veuille avoir son inscription presque inuné-*
(1) Void commeât s'opèrent cm muiatioiu snooesBîVM : Le client Tefideitf dépoee^ uû kmdi par exemple^ un titn CDtn lût tÊoâm de son agent, 6t fixe le eoun de la nôgooiatioii. k la Bonn» du Jour, ragent opère la Tente au profit d*un confrère qui achète ; le lendemain, mardi, comme celui-ci ne doit pas faire connsftre le client pour le compte duquel il a acheté, il remet ton aom pefsonaei à ragsm vcndevr, et c'eet à lui personDeUemeiit que le transfert va d*abord être consenti* Cette transmission de confrère à confrère s'appelle la remise des noms. Le mercredi, c'est-à-dire le troisième Jour, le client vendeur signe, au bureau de la Trésorerie, un transfert du titre âa profit de cet agents le Jeadi, l'inseripCiOA aouveile, délivrée en conséquence de ce transfert, est remise à l'agent vendeur, et envoyée par lui à l'agent acheteur, avec un bordereau de la négociation. Sur la i^ceptioû de ce bordersau acquitté et de l'inscription transférée à son nom, oelid-d pâte 2e prix d'âch8t« Le même Jour, il signe à son tour uti transfert au nom du client acheteur; les pièces sont de nouveau transmises au bureau de la Trésorerie, et, enfin, le vendredi, c'eet-i-dire le cinquième Jour aparèf l'ordre donné, l'inscription définitive est remise an client acheteur.
diatement, il remet entre les mains de son agent une somme nécessaire à payer Tachât au cours le plus élevé que, suivant toute probabilité , la rente fera ce jour-là ; l'agent signe aussitôt une déclaration de transfert au profit de son client qui, le lendemain reçoit son inscription. Dans le premier cas, le client a gagné deux jours au moins ; dans le second, il en a gagné au moins trois.
n est possible aussi d'abréger les délais ordinaires, lorsque l'agent trouve à fiure dans sa clientèle la contrepartie de l'opération dont il a reçu l'ordre ; lorsque, vendeur pour le compte d'un client, il est acheteur pour le compte d'un autre. Pour qu'il en soit ainsi, il feut, on le comprend, qu'il y ait lieu de vendre et d'acheter une même quantité de rentes au même prix, ce qui peut arriver assez fréquemment, surtout lorsque les ordres sont donnés au cours moyen.
54. — Le délai pour opérer le transfert d'agent à agent est au minimum de trois, et au maximum de cinq jours, en y comprenant celui de la remise des noms (1), soit six jours, à partir de l'ordre donné. La livraison à l'agent acheteur peut donc n'avoir lieu que le septième jour, et la livraison au client que le huitième.
Si, avant la cinquième Bourse qui suit celle où la remise des noms a été faite, l'effet n'est pas livré, l'agent acheteur prévient l'agent vendeur par une affiche, visée par un des membres de la Chambre, qu'à la Bourse du lendemain, il fera racheter cet effetpour son compte, à ses risques, périls et frais.
Cette affiche visée est apposée, avant l'ouverture de la Bourse, dans un tableau placé à cet effet dans l'intérieur du cabinet des agents (2) .
(1) Règleinentgéoéral, titre V, secu u, art. 6. (3) ibUL, irt 7.
Ce rachat) ainsi que la revente, dans le cas où, par suite de non-paiement, elle est nécessaire ^ s'opèrent dans les mêmes formes que les achats et ventes des effets au porteur (1).
55. — Quelquefois, au lieu d'échanger leurs titres contre des espèces, ou réciproquement, les clients échangent des titres contre d'autres titres. Cette opération, qui, en langage de Bourse, se nomme un arbitrage , est plus usitée dans les marchés à terme que dans ceux dont nous nous occupons en ce moment ; néanmoins, connue elle se pratique aussi au comptant, j'ai cru pouvoir en parler dès à présent.
Cette opération repose sur cette observation que les différentes espèces de fonds ne sont pas toujours au même taux relatif. Ainsi de la rente trois pour cent à 70 fr. est plus chère que de la rente quatre et demi à 90 fr. ; pour qu'il y eût égalité dans le rapport des prix, il fendrait que le trois pour cent fût à 60 îr. (2).
Si donc je suis propriétaire d'une inscription de trois mille francs de rente trois pour cent^ et qu'à un moment donné le trois pour cent soit à 70, tandis que le quatre et demi est à 90, en vendant ma rente trois pour cent , je me ferai un capital de 70,000 francs. Pour me procurer un revenu de trois mille francs en quatre et demi, je n'aurai à débourser qu'un capital de 60,000 francs : il me restera donc un capital de 10,000 francs disponible, et si je l'emploie en quatre et demi, j'augmenterai mon revenu de cinq cents francs environ.
Cette opération, avantageuse dans ce cas, deviendrait désavantageuse, si, au lieu d'acheter de la rente, j'avais
(1) Depuis la loi da 20 arril 1831, les rentes sur l'État sont nominati- ▼es ou ao porteur, à la Tolonté du propriétaire.
(3) I^ 3 0/0 à 60 f^., le 6 1/2 & 90 fr., le 5 0/0 à 100 fr., rapportent 9 0/0 d'intérêt au rentier.
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beBoin d'en vendre. Car la même quantité de rentes Tendues donnerait en trois pour cent un eapital de 70,009 francs et ne donnerait en quatre et demi qu'on capitri d'environ 60,000 francs.
Quant à son mécanisme, cette opération comjdexe se compose, ainsi qu'on le voit, d'une vente et d'un achat ; nous n'avons donc rien à ajouter à ce que nous venons de dire à ce sujet.
SECTION II
DES MÂlCHÉS A TKBItS.
S !*'• *"" Observations préliminaires.
^, — GoBsidéntions générales; la spéculatios et l'agiotage; définir
tiom.
57. — Exemples ée spéciilatioa et d'agiotage; acca|«r6iiienu St. ^ Ventes et aebats àdéoDavert. 59. — Jeux de Bourse.
56. — Nous mettons le pied sur le terrain de la Bg^ culation et de l'agiotage.
A ces deux mots je m'arrête : je sens qu'une définition est nécessaire.
Qu'est-ce que la spéculation? Qu'est-ce que l'agiotage î
Je n'essaierai pas de reproduire ici toutes les définitions qu'on en a données. Variables suivant le point de vue auquel on se place, elles sont si contradictoireâ que, loin d'éclaircir la question , elles ne serviraient qu'à l'embrouiller* Tel mot d'ailleurs, pris autrefoisdans un sens, est pris aigourd'hui dans un autre ; si bien, qu'il y a au^ tant de diversité et de confusion dans le domaine de lias-
toifequè damf celui d^ la légîalatioB ou dt l'éconcHaie pditique (1).
Jô préfère dire simplôment le œn» que j'attacherai anx mots spéculation et agiotage dans la suite de ce trarail.
Les cours des effets publics, conune ceux des marchandises) sont soumis à des oscillations de hausse ou de iMûsse, déterminées par des causes nombreuses dont rénumération complète est impossible, mais parmi les«quelles on peut citer les propc^ons diverses de l'offre et de la demande^ et les événements, la plupart du temps politiques, au milieu desquels s'opèrent les transactions.
En matière commerciale, à côté des négociants qui cherchait uniquement leur bénéfice dans la différence entre le prix qu'ils paient au producteur et celui qu'Us
(I) Agiô^ par «lemi^, ttt vA yieu mot italiett corrooipa, qui ûgmie viiear additlonoeUeY et correspond assez bien au mot fonçais plus-Talue. n désigna d*abord Texcédant du prix sur la valeur naturelle TRrCfibsèV; ~ pha tard, il désigna l'eicédant de valeur de la monnaie de banque sur la nooiiaie oonraotê, et vke terta. On s'en sert aussi pour désigner la phu»value de l'or sur l'argent, et réciproquement.
^ J'ouvre un dictionnaire, voici la définition que Je trouve du mot agiotage : ■ On appelle ainsi le profit nsuraire et excessif, qu'on prend pour convertir en argent quelque promeaee, quelque billet, quelque rescription. — n désigne plus communément aujourd'hui l'espèce de trafic que l'on fait des eflÎBts publics ou papiers, en les achetant ou les vendant, suivant l'opinion qu'on a qu'ils baiseeront ou hausseront de valeur. » ( Lavanx, Dictiotmaùre de la langue françaUe, )
Le même auteur définit ainsi la spéculation : « Examen approfondi et réfléchi de la nature et des qualités d'une chose. Ce mot est opposé à pratique. — Spéculation se dit aussi des projets, des raisonnementB, des calculs que l'on fait en matière de banque, de fiiianoes, de commerce. »
M. Proudhon {Manuel du spéculateur^ 3* édit., p. 4), s'exprime ainsi : ■ La spéculation n'est autre chose que la conception intellectuelle des diftreiito procédéi par lesquels le travail, le crédit» le transport, l'échange, «te, ptvveat intervenir dans la production. ■
De «s différentes aeoeptioiis des mots agiOi agiotage, gpécalatiea, ré* MMntaécesialreBantdas diiirenoea dans les maaièiee de définir les note agioteur, q>éciilatenr.
font payer au consommateur, il en est qui cherchent dans les fluctuations des cours des marchandises l'occasion d'un autre bénéfice. Au lieu de subordonner leurs achats et leurs ventes aux besoins actuels de leur commerce, s'ils croient à une hausse prochaine, ils achètent des marchandises avant que leurs approvisionnements soient épuisés, et fixent au vendeur un délai pour la li* vraison; s'ils croient à la baisse, ils vendent, également à terme, les marchandises qu'ils ont ; ils vendent même celles qu'ils n'ont pas, avec la perspective de se procurer à un plus bas prix la quantité vendue, dans l'intervalle qui sépare le jour de la convention de celui de la livraison.
En pareil cas, l'espérance de la hausse ou de la baisse est le motif déterminant de l'opération.
De même à la Bourse, à côté des gens qui achètent ou qui vendent, suivant leurs besoins respectifs et actuels, se trouvent des gens qui cherchent une occasion de bénéfice dans les variations nombreuses des fonds publics : acheteurs, s'ils croient à la hausse ; vendeurs, s'ils croient à la baisse.
Je les appelle spéculateurs ; j'appelle spéculation le trafic auquel ils se livrent.
Que les opérations soient sérieuses ou fictives , qu'ils achètent avec l'intention de prendre livraison et vendent avec l'intention de livrer, ou qu'ils soient animés d'une intention contraire, je maintiens ma définition , qui s'appuie, non pas sur la nature des moyens employés, mais sur le but final des opérations (1).
(1) « Nous appelons Jeux de Bourse les opérations à terme faites avec l'intention de ne les liquider que par des différences. Que l'on soit ou non en position de les régler autrement, l'intention suffit, à nos yeux, pour faire d'une spéculation à terme une affaire de Jeu. » ( Gourtois, Des Opirêtioni de Bourse^ p. 81).
En matière de spéculation, Timprévu joue le principal rôle. Sans doute Tintelligence, l'aptitude, la capacité, la situation particulière de chaque individu peu- Tent Taider et le guider dans ses calculs; mais le hasard peut toujours donner à ces calculs un dangereux démenti.
Les manœuvres de l'agiotage servent au spéculateur pour lutter contre cette force aveugle du hasard. Au lieu de laisser à celui-ci le soin d'amener la hausse ou la baisse, il cherche à les provoquer lui-même au moyen de ses combinaisons ; au lieu d'attendre des cours naturels, il crée des cours factices.
57. — Voici l'un des procédés usités en matière commerciale (1) :
Un individu achète en spéculation une forte quantité de marchandises. Pour qu'il réalise un bénéfice, il faut que la hausse se manifeste. Cet individu vend adroitement de petites quantités de marchandises avec une hausse progressive , de manière à établir un prix couitmt supérieur à celui de son acquisition : ces ventes sont simulées ; l'acheteur apparent ne prend pas livraison de la marchandise qui demeure la propriété du spéculateur ; ou, si la livraison est eflFectuée, il y a une rétrocession inmiédiate au profit de ce dernier. Ces ventes successives produisent une hausse factice, dont le spéculateur profite pour écouler à la fin les marchandises sur lesquelles il a spéculé.
Voici une autre combinaison :
0) Cet exemple et le stdyaDt sont extraits du Trûité des spieulatUnu fteBoitru, par M. Frémery, ancien avocat et ancien juge au Tribunal de la Seine. Ce traité fait partie d*un ouvrage publié en 1833^ soub le titre de : Etudes de droit commercial. Bien que paru depuis longtemps, cet ouvrage Gttrt encore tout l'intérêt de l'actualité. J'y ai trouvé de prédeux «^ocomenu, et Je saisis cette occasion de rendre hommage à Tautenr des ^OQQrants que J'ai pu lui Daire.
Un individu a acheté à terma one forte quantité de marehandifles. Pendant le délai ûxé pour l'exécution du marché, il fiait racheter sans bruit par un ^rand nombre de eommiadonnaires différents la totalité ou la presque totalité de ee qui existe sur le marché. Le jour de l'échéance arrivé, il réclame la livraison de ses ven" deurs; cette livraison est impossible, puisqu'il a tout racheté. Alors, maître du cours, c'est lui-^méme qui tire de ses magasins et revend à un taux supérieur lesmar*chandises destinées à y rentrer.
Cette opération, qui se nomme accaparement, n'est possible que si la quotité des objets à accaparer n'est pas au-^dessus des forces du spéculateur.
Elle est fort difficile à la Bourse, où la fortune d'un individu aérait le plus souvent insuffisante pour solder l'acquisition de la totalité de telle ou telle espèce de valeurs ; néanmoins elle n'est pas impossible, aujourd'hui sur*tout que la puissance sociale remplace la puiesance individuelle, et que l'association, en concentrant des capiteux énormes entre les mains de certaines compagnies, fournit à la spéculation et à l'agiotage des munitions suffisantes pour la lutte.
Du reste, h» son d^aut, les habiles de l'endroit ne manquent pas de combinaisons qui aident à la réuasite de leurs opérati(ms.
En effet, dans le monde finander comme daaa le monde commercial, la spéculation se présente presque toujours doublée de l'agiotage.
58. — A l'imitation des ventes ou des achats à terme employés dans le commerce, le spéculateur qui prévoit la baisse, fait ce que l'on appelle une vente à découvert, c'est-à-dire qu'il vend à terme des effets qu'il n'a pas. Bi sa prévision est exacte, et que la baisse surviemie avant l'échéance du terme^ il rachète les titres moûis
cim ^a'il m tes a vendus, et se trouve oânsi en mesure d'eifoctuer la livraison au jour &xé par la première convention. S'il prévoit la hausset il fiât l'opération contraire.
59. — Cette livraison ne s'eflFéctue pas toujours : car, lorsque les deux contractants savent que chacun d'eux n'a opéré que par spéculation, et telle est la présomp* tien en matière de marchés à terme, il en résulte ime sorte de convention tacite que voici.
L'un des spéculateurs a vendu des effets sras w $tre propriétaire ; il ne les a vendus qu'avec l'intention de les racheter moins cher avant le terme et d'opérer la livraii^n avec les titres rachetés, en gardant pour lui la différence du prix des deux négociations. L'autre spéculateur a acheté ces effets sans avoir l'argent nécessaire pour payer son acquisition ; il ne les a achetés qu'avec l'intention de les revendre plus cher aussi avant le terme ; de telle façon que le prix qu'il recevra du nouvel acquéreur, lui serve h payer le précédent vendeur et à encaisser la différence.
Mais si Tacheteur et le vendeur n'ont opéré tous deux qu'en vue de cette différence, au lieu de fiure ce circuit d'achats et de rachats, de ventes et de reventes, il est bien plus simple d'aller droit au hut, et de convenir, expressément ou tacitement, que le vendeur qui a «pé^ calé h la baisse, sera censé racheter de l'acheteur qui a spéculé à la hausse, la même quantité d'effets qu'il lui a vendus ou réciproquement ; les deux marchés se compenseront, sauf Ja différence entre le prix des deux négociations, différence qui profitera au vendeur primitif, s'il y a baisse, h l'acheteur primitif, s'il y a hausse (I).
(1) MuiMy, p. W.
Exemple : Pierre et Paul, spéculateurs, n'opèrent qu'en vue des diflFérences. Pierre vend à Paul 8,000 £r. de rentes trois pour cent fin courant à 69 fr. A la fin du mois, la rente est à 68 jfr: ïTTfaut qu'il livre les rentes achetées par Paul, il achètera lui-même 3,000 tr. de rentes au cours du jour moyennant 68,000 fr., remettra les titres à Paul, de qui il recevra 69,000 fr., recouvrera les 68,000 fr. qu'il a déboursés ou qu'on aura déboursés pour lui, et gardera mille francs de ^néflce. De son côté, Paul qui a acheté les 3,000fr. de rentes, se procurera d'une fiEiçon ou d'une autre 69,000 fr., les versera entre les mains de Pierre contre réception des titres, revendra immédiatement ces titres moyennant 68,000 fr., et se trouvera en perte, de mille francs. Si, au lieu d'être à 68 fr. à la an du mois, la rente eût été à 70 fr., c'est Pierre, le vendeur à terme, qui aurait perdu les mille francs ; Paul, l'acheteur à terme, qui les aurait gagnés.
Supposez maintenant, puisque Pierre et Paul n'ont opéré qu'en vue de cette différence de mille francs, que Pierre, au lieu de racheter d'un tiers les 3,000 fr. de rentes vendus à Paul, les rachète de Paul lui-même; que Paul, au lieu de vendre à un tiers les valeurs nécessaires pour réaliser la somme qu'il doit i Pierre, les vende à Pierre lui-même, le résultat ne sera pas modifié ; mille francs de gain pour l'un, mille francs de perte pour l'autre.
Supposez enfin qu'au lieu de racheter réellement, Pierre soit censé racheter; qu'au Heu de vendre réellement, Paul soit censé vendre; à la réalité substituez la fiction : la situation finale des deux spéculateurs sera toujours la même, et vous aurez le jeu de Bourse dans toute sa pureté.
C'est ainsi que ces marchés, bien qu'ils affectent la
fonae d'achats et de ventes, se résolvent en de simples paiements de différences.
En fait, et cela résulte de la manière dont s'opère la liquidation des marchés à terme, il est certain que la majeure partie des ventes n'est pas suivie de livraisons, que la migeure partie des achats n'est pas suivie de paiements. La science du spéculateur consistant à en-^ gager et à conduire une série d'opérations contraires, il en résulte que, sauf les différences des prix, les achats sont neutralisés par les ventes, les ventes neutralisées par les achats , et que d'ordinaire, sauf les exceptions inventées pour le besoin des circonstances, parmi les vendeurs, celui-là seul doit livrer, qui n'a pas compensé sa vente par un achat ; parmi les acheteurs, celui-là seul doit payer, qui n'a pas compensé son achat par une vente.
Je ne saurais trop insister sur ce point, que la nature du contrat ne peut et ne doit dépendre que de l'intention des contractants. Qu'il soit souvent difficile, quelquefois même impossible de distinguer cette intention, j'en conviens ; mais qu'on veuille toigours juger du fond d'après la forme, voilà ce que je ne saurais admettre.
Quoi ! parce qu'au jour de la liquidation, après une série d'achats ou de ventes, demeurant en fin de compte acheteur, vous prenez une fois par hasard livraison de titres qui, dans un jour, dans une heure peut-être, auront disparu de vos mains, parce que, demeurant vendeur, vous allez, pour opérer une livraison accidentelle, emprunter ces titres à un tiers, quitte à payer les lourds intérêts de votre empnmt, vous vous écriez : j'ai fait une opération sérieuse, et vous vous indignez contre l'épithète de joueur, que vous prétendez devoir être réservée pour ceux qui se dispensent de cette comédie ! Je vous réponds tout de suite : avez-vous acheté pour garder,
pour consùmmet l'objet de votre achat? Avez-vouB vendu pour recevoir le prix de votre vente, pour le conserver et l'utiliser à vos besoins? Non, sans doute; que vous soyez acheteur ou que vous soyei vendeur, vous n'avez eu qu'un désir, qu'une pensée, gagner une différence. Les titres ou les écus qui ont pu circuler entre vos mains n'étaient pas le but, mais l'instrument de vos opérations. Dans un cas, comme dans l'autre, vws avez joué à la Bourse.
Si vous avez laissé au hasard seul le soin de décider des cours, vous avez spéculé ; si vous les avez produits, ou si vous avez tenté de les produire à l'aide de vos combinaisons, vous avez a^ioté^
En résumé, pour moi, à l'intérieur comme en dehors de la Bourse, la spéculation consiste dans le tri^c fait sur la hausse ou la baisse de certaines valeurs, l'agiotage dans l'ensemble des manœuvres employées pour déterminer cette hausse ou cette baisse.
8 IL — ConiUùmB diverm des marchén à terme.
60. — Nombre proponionnti de» marché! aa çopiptant at im maichéa i
tenne.
61. — Quantités sur lesquelles on peut opérer. es. — Délais de l'exécution.
6S. — Remise des couyertures.
Espèces diyenes des marchés à terme
J'ai dît dans le paragraphe précédent que la majeure partie des marchés à terme, même lorsqu'ils ne se résolvaient pas en de simples paiements de différences, n'étaient que des opérations de spéculation. Les quatre remarques suivantes confirment cette opinion :
60. — 1® Lorsqu'on compare le nombre des marchés au comptant avec celui des marchés à terme, çn )*emarque avec étonnement une différence énorme.
li'âuteur d'une petite broohure, publiée en 1821 (1), estimait qu'à cette époque les marchés à terme surpash saient cinquante fois au moins les marchés au comptant.
Cette proportion est singulièrement dépassée aujourd'hui (2). Dire au juste ce qu'elle est, serait difficile; mais ce qu'on peut affirmer d'une &çon générale, c'est que les marchés au comptant ne sont rien en comparaison des marchés à terme, c'est que dans une seule journée on fait à la Bourse de Paris plusieurs millions de rentes à terme, tandis qu'au comptant un achat ou une Tente de trois cent mille francs de rentes est un éTénwient.
On ne comprendrait guère cette différence si, dans un cas connue dans l'autre, VoStQ et la demande avaient un but identique.
61. — 2^ Les clients ne peuvent acheter ou vendre à terme une quotité quelconque de valeurs.
On ne peut opérer que sur des quantités déterminées ou sur leurs multiples.
Ces quantités sont : de 2,250 francs pour les rentes 4 et demi pour cent; de 2,000 francs pour les rentes 4 pour cent; de 1,500 francs pour les rentes 3 pour cent; de vingt-cinq actions pour les chemins de fer, la Banque de de France, la plupart des valeurs financières ou industrielles, et les obligations de certains emprunts étrangers (3).
(i) Préciêdesdiférentes manières de spéculer sur les fçnds publics en usëçe à ia Bourse de Paris.
(t) U est ?ni de diie que, sur lei qoarante-hiiU Bonnes existant actoeUement ea France, il n'y en a que cinq où les opérations à terme ont une activité locale; mais il ne faut pas oublier que ces cinq Bourses sont celles de Paris, Bordeaux, Lyon, Marseille et Toulouse, et que ce sont les leules qui aient un parquet.
(3) Voir, WAppêiiAice^ Règlement particulier des agents, tit. V| sect i, art. 1.
Quel est le motif de cet usage, imposé comme règle au public par la toute puissance des agents de change?
Ils ont voulu, disent-ils, faciliter la marche de leurs opérations. Pourquoi donc ne Tont-ils pas adopté pour les marchés au comptant? Le règlement de leurs comptes quotidiens eût été plus rapide et plus facile ; et puisque l'avantage de l'officier public paraît devoir être seul pris en considération, on se demande pourquoi il n'en est pas ainsi.
Ne voyez-vous pas que les clients et les agents n'ont jamais cherché entre eux à prendre le change sur le but des marchés à terme ; que les uns comme les autres savent à merveille que les opérations engagées de la sorte ne sont ni fixées ni limitées par les exigenceis sérieuses de la consommation , et que, par conséquent, il n'était pas nécessaire de tenir compte des besoins infiniment variables de l'individu, quand il s'agissait de régler entre des joueurs les conditions de la partie.
62. — 3® Les délais fixés pour l'exécution de ces marchés ne sont pas abandonnés non plus à la volonté des contractants. On ne peut vendre ou acheter qu^en liqui-dation^ c'est-à-dire aux époques fixées par les agents pour les liquidations des marchés à terme. Ces liquidations n'étaient d'abord que mensuelles ; mais depuis 1844, une liquidation spéciale aux actions de chemins de fer a lieu le 15 de chaque mois. C'est un moyen pour les agents, d'une part*, de diminuer les risques résultant de l'incertitude des événements, risques d'autant plus considérables, que les délais sont plus prolongés ; de l'autre, d'éviter l'encombrement causé par l'insuffisance de leur nombre et de doubler leurs droits de courtage (1).
(1) ProudbOD, Mmmul du spéeuiàteut, p. SO.
On ne peut en général opérer que fin courant ou fin prochain^ c'est-à-dire qu'on ne peut prendre pour jour de l'exécution du marché que le dernier jour du mois où l'on opère, ou du mois suivant (1). On peut cepen*dant, pour les actions de chemin de fer, stipuler au 15 courant oMaul^ du mois 'prochain. H n'est pas permis au parquet de stipuler d'autres délais.
Les considérations qui expliquent la fixation invariable des quantités, sur lesquelles il est permis d'opérer à terme, expliquent aussi la fixation invariable de ces délais.
63. — 4<> Enfin, les ag-ents de change n'exécutent les ordres des clients qu'après être nantis de comertures. S'il s'agissait d'opérations vraiment sérieuses, où la livraison et le paiement des valeurs négociées seraient l'objet direct du contrat, quel est l'agent qui, responsable vis-à-vis de ses confrères de l'inexécution de ses clients, ne prendrait pas la précaution si simple et si légale de se fidre remettre par eux à l'avance le titre ou le prix ? Quel est celui qui ne préférerait pas sacrifier un droit de courtage, quel qu'en soit l'importance, au danger de ne pouvoir faire face à ses engagements professionnels? Mais comme ils savent à merveille, qu'en règle générale, dans l'intervalle d'une liquidation à l'autre, l'ordre d'achat sera suivi d'un ordre de vente, ou réciproquement, et que la somme exposée par les clients n'est pas autre chose que celle qui résultera de la différence du cours des deux négociations, il ne faut pas s'étonner s'ils se contentent d'une garantie à peu près égale au risque couru , et si la couverture qu'ils exigent, est ordinairement proportionnelle à la différence possible et probable, et non pas à l'importance des som-
(1) Règlement général, tit. V, sect ni, art. 8.
— semés qui) en apparence, doivent sortir de lenrs mains ou y entrer.
J'ai tenu à dire mon opinion sur les marchés à terme avec une entière franchisé. Je pense que le tecteur isans prévention , qui veut se rendre un compte exact des choses, recoimattra qu'elle n'est lii iiguste, ni exagérée.
Que maintenant un pareil état de choses, s'il paraît contraire anx lois de la saine morale, puisse être justifié par des considérations d\in autre ordre ; ique son maintien puisse être réclamé par les exigences inhérentes à l'organisation de notre crédit public; t|û'il soit âiême désirable que le lêgiidateur substitue une sanction active à ime tolérance purement passive j ce sont autant de questions dont nous aborderons l'examen dans la dernière partie de xie ihivail. Mais leur solution sera d'bûtant moins difficile, que nous aurons plus complètement déUayé le terrain de la disciBsion des ar^ties et des sophiknés dont l'intérêt personnel s'^felroe de l'embarrasser.
64. —On distingue deux espèces de mardiés àterme ; les marchés fermes et les marchés à prinH , Bppdés aussi marchés liàrei.
S IIL -^ tin motchéi ftmet.
^ ««- DèSnitiM dei màftlf éi feréiei.
fi^ — Fonnole de ces marcbét, 67. — Faculté réservée à l'acheteur d'anticiper la lirraiaon. 6$. — lllécànisme de ces mlordiéË.
•9. — Réi|«ii8ldblUté de l'àgeftt db chttige. 7«» — Dee marchés dits maicbée de dieots.
71. — Gomment l'agent devient toi^oora responsable via-4-tia de son client.
Voici la formule d'im de ces marchés
Vt. 1,000 de rentes 8 o/#i à 68.50. Tr. O8,S00 »»
Le trente et un octobre prochain, ou phu têt à volonté^ Je
transférerai à M la somme de trois miUe francs
de rentes trois pour cent, contre le paiement qu'il me fera de taaoBune desdiante^ioitmille cinq œntt francs.
Fait double, à f aria, ee. ••••..
Siifné. ....
67. — Il résulte de cette formule ^que, quoique la livraison soit fixée au 31 octobre , néanmoins elle peut être exigée plus tôt du vendeur qui, sous ce rapport , se trouve à la merci de l'acheteur.
La faculté, r^ervée à l'acheteur, d'anticiper la livraison, est de règle dans tous les marchés à terme (1).
68. — Ces marchés, comme ceux au comptant, sont conclus par l'intermédiaire de deux agents de change qui, le lendemain du jour de la conclusion, font un échange d'engagements.
Ces engagements sont obligatoires entre eux à l'égal de la lettre de change (3) .
Lorsque cet échange a eu lieu, un échange analogrue a lieu entre l'agent et son client. Ces échanges sont pour eux et contre eux une preuve formelle de l'opération (3).
(1) Règlement général, tit. V, sect m, art, 8. (9) Ibid., art. 10.
(3) Voici les modèles des engagements qui s'échangent d'agent à client, et d'agent i agent, et l'ordre dans lequel ces échanges ont lieu. Le lendemain du Jour où le marché a été conclu à la Bourse, l'agent
69. — Les engagements échangés entre Tagent de change et son client, peuvent et devraient même toujours mentionner le nom du confrère avec lequel Topération a été faite.
En effet, si l'agent de change répond de son client vis-à-vis de son confrère, il ne répond pas de son confrère vis-à-vis de son client.
La position de celui-ci est analogue à celle du commettant, qui ferait vendre des marchandises par un commissionnaire non-garant de Tacheteur. L'agent de
Tendeur remet i Tagent acheteur rengagement soif ant :
Liquidation Fr. 1,500 de rentes 3 »/• ^ 7i* Fr* 35,500 »»
de mars.
Paris, ce 2 mars 1857.
Vendu à M. Gillain Qttinxe cents francs de rentes 3 */•« livrables fin mars, fixe ou plus tôt, à sa Yolonté, contre le paiement de la somme de trente^nq mille dn ] cents francs.
Fait double.
RnMAET.
11 reçoit en échange l'engagement suivant de Tagent acheteur :
UquidaUon Fr. 1,500 de rentes 3 */• à 71. Fr. 35,500 ■»
de mars.
Paris, ce a mars 1857.
Acheté do M. Reynart Quinxe cents francs de rentes 3 <>/„ livrables fin mars, fixe ou plus tôt, à ma volonté, contre le paiement de ia somme de trente-cinq mille cinq cents francs.
Fait double.
Gillain.
Dès que cet échange a eu lieu entre les agents, l'agent du vendeur remet à son client rengagement suivant :
Liquidation Fr. 1,500 de rentes 3 •/• à 71. Fr. 35,500 »»
de mars.
Paris, ce 3 mars 1857.
Vendu à M. Gillain, d'ordre et pour compte de M. Masson, quinxe cents francs de rentes 3 •/•, livrables fin mars, ou plus
change, comme le commissiomiaire, opère en son nom ; il est, comme lui, responsable vis-à-vis de celui avec qui il a traité, de celui pour le compte duquel il agit; mais il n'est pas responsable vis-à-vis de ce dernier de la solvabilité du premier. L'agent, comme le commissionnaire, ne doit tenir compte à son client que de ce qu'il reçoit par paiement ou par compensation ; s'il ne reçoit rien, il n'a rien à fournir.
70. — Il est cependant de ces cas où, par suite du rôle qu'il a joué, l'agent devient responsable de celui avec lequel il a traité ; c'est lorsqu'il a reçu de divers clients
tôt, à la Yolonté de raohetear, contre le paiement de la somme de trente-cinq mille cinq cents francs.
Fait double.
Rbtnart.
Le client, à son tour, sigoe l'engagement suivant :
Fr. 1,500 de rentes 3 */, à 71. Fr. 35,500 s»
Vendu par M. Reynart, agent de change^ par mon ordre et pour non compte, quinae cents francs de rentes 3 «/•, livrables fin mars, ou plus tôt, à la volonté de Tacquéreur, contre le paiement de la somme de trente-cinq mille cinq cents francs.
Fait double.
Masboii.
De son côté, l'agent de l'acheteur rehiet à son client l'engagement suivant:
Liquidation Fr. 1,500 de rentes 3 > à 71. Fr. 35,500 »»
de mars.
Paris, ce 3 mars 1857.
Acheté de M. Reynart, agrât de change, d'ordre et pour compte de M. Mercier, quinze cents francs de rentes 8 %, livrables fin mars, ou plus tôt, etc.
Fait double.
GlLLAlN.
Et le dlent signe l'engagement que voici :
Fr. 1,500 de rentes 3 »/o à 71. Fr. 35,500 ■»
Acheté par M. Gillain, agent de change, par mon ordre et pour mon compte, quinie cents francs de rentes 3 */•! o^-
— godes ordres contraires d'achats et de ventes aux mêmes prix. Oh appelle ces négociations des marchés 4e cHents. Dans ce cas l'agent ne traite pas avec nn confirère, mais bien avec un client dont il devient garant vis-àvis de l'autre.
Les noms des contractants devant être ignorés l'un de l'autre, l'agent, dans l'engagement qu'il échange avec ses clients, remplace ces mots, Vendu à M... ùa acheté de M... agent de change, par ceux-ci : vendu à dieni^ ou acheté à client.
La garantie de l'agent de diange est une conséquence nécessaire de la défense qui lui est faite de nommer le client pour le compte duquel il opère.
71 . — De ce qui précède il résulte que le client peut obtenir la garantie ^personnelle de son agent, en exigeant que l'engagement qui lui sera remis, et celui qu'il signera, énoncent ces mots-: Acheté de.., ou vendu à client au lieu de ceux-ci : Acheté de M... agent de change, ou vendu à M... agent de change (1).
H est même d'un usàg:e constant entre agtots et spéculateurs, que les engagements échangés ne contiennent pas ces mots : deoa à client. Quand le client est vendeur, l'agent reconnaît avoir reçu de lui l'effet vendu; quand il est acheteur, c'est le contraire. De cette ftiçon le client a la garantie personnelle de l'agent auquel il s'est adressé, par suite de la confiance qu'il avait en sa solvabilité, et n'est pas exposé à avoir pour garantie le nom d'un agent stget à cauticm.
(1) Frémery, p. 45S.
8 IV. — Des fnarchés à prime <m marchés libres.
71 — Définition des marchés à prime.
Dangers des marchés à primes
78. — Influence de ht réponse des primes sor ta liquidation. 70. — Marchés à primes pour recevoir.
SO. — Marchés à primes pour le lendemain, poor la darée de la Bonne.
72. — Les marchés fermes sont excessivement dangereux; les contractants n'ayant pas la faculté d'y renoncer, en doivent subir toutes les conséquences éventuelles.
Pour remédier à ces inconvénients et éviter les dangers d'écarts qui peuvent être considérâmes, on a imaginé les marchés à prime, ou marchés libres.
Dans ces maarchés, au moyen d'une somme ou prime payée au moment de la convention, l'acheteur a la liberté, ou d'exiger la livraison si les cours lui sont fttvoraUes au jour de la réalisation, ou , si les cours lui sont défiivoraUes, de renooieer au marché moyennant l'abandon de la prime.
Voici là formule de ces marchés
UqtilèiMh ItÂHCflÉ LlBRE.
âe]nmtS97. -*
Fr. 1,500 de rentes B »/o à 73, dont 1. Fr. 86,000 »» Prime en compte .••..**••.*• 500 m
Hestb. • • • . S5,500 us
VendoàM.Oa3ret, agent de change, d'ordre et pour compte de M. Lacoste, 1,500 frtna de renies 8 */o, livrables fin coa-
mit, on pins tôt, à la Yolonté de l'acheteur, contre le paiement de la somme de 80,000 francs (l).
74. — Les marchés fermes "sont toujours moins chers que les marchés k prime, parce que, dans ceux-ci, la position de Tacheteur est infiniment plus avantageuse; à la faculté d'anticiper la livraison il joint celle de limiter sa perte.
Quant au vendeur, s'il a l'avantage d'espérer et de tirer quelquefois un profit plus considérable du marché, il a le double inconvénient d'être à la merci de l'acheteur pour le maintien de la convention et pour l'époque de l'exécution.
75. — L'acheteur doit déclarer le dernier jour du mois, ou le 15 pour les liquidations de quinzaine, à deux heures, s'il lève ou non les effets. Cette déclaration, qui se nomme la réponse des primes^ dépend naturellement de la situation des cours (2) . Lorsque la hausse a atteint ou dépassé le niveau des primes, l'acheteur, qui trouve l'occasion d'une revente avec bénéfice, lève les effets, et le marché libre se trouve converti en marché ferme ; dans le cas contraire, il ne prend pas livraison et abandonne la prime. La prime est encore acquise au vendeur lorsque l'acheteur garde le silence ; celui-ci, dans ce cas, est présumé ne pas vouloir prendre livraison.
76. — Le prix des primes est variable ; les plus communes sont pour les rentes d'un franc, de cinquante centimes; on en fait dans la coulisse de vingt-cinq centimes ; c'est-àrdire que pour chaque trois francs , ou
(1) Ponr les antres formules, voir ce que nons avons dit à propos des marchés fermes; elles sont semblables, a?ec cette seule différence qu'elles contiennent en plus le taux et le montant de la prime.
(9) La réponse des primes se fait i Bordeaux les 8 et 15 de chsqa mois ; i Lyon et i Marseille, les 10 et i** ; à Toulouse, les 15 et 81.
chaque quatre trancs cinquante centimes de rentes, suivant qu'on opère sur le trois pour cent ou le quatre et demi, on est exposé à ne perdre qu'uû franc, cinquante centimes, ou vingt-cinq centimes; c'est ce qu'on nomme en langage de Bourse, dont un, dont cinquante, dont vingt-cinq.
Dans les temps de crise, on. fait des primes dont deux, et même dont cinq.
En matière de valeurs industrielles, telles que les actions de chemin de fer , le prix ordinaire des primes est de dix fipancs ; on en fait quelquefois de vingt francs.
Ce prix, du reste, est d'autant plus élevé que le taux de la négociation à prime se rapproche davantage du taux de la négociation ferme ; car moins la différence entre elles est grande, plus il y a chance que la hausse dépasse le niveau de la prime et que les titres soient levés : or, plus ces chances sont grandes, plus le vendeur est exigeant, puisque son bénéfice ne résulte que de l'abandon de la prime.
Exemple : supposez que la rente trois pour cent se négocie ferme à 70; si je vends à prime à 71.50, le titre sera plus probablement levé que si je vends à 72 ; car la hausse atteindra plus feu^ilement le premier cours que le second. Aussi, conune j'aurai moins de chance de gagner la prime dans le premier que dans le second cas, je vendrai dans le premier cas, dont un franc, et dans le second, je vendrai dont cinquante.
L'élévation du taux des primes est en proportion inverse du taux de la négociation.
77. — Nous avons dit plus haut que, dans les marchés à prime, la perte de l'acheteur était toujours limitée et que, par une conséquence nécessaire, le bénéfice du vendeur ne pouvait dépasser certaines limites. En effet, en cas d'abandon de la prime^ il ne peut qu'en gagner le
montant, tandis que, dans le cas contraire, il peut être mhvi (c'est le terme ea usage) pour des sommes con* sidérables, s'il est obligé de racheter au jour de la liquidation les effets quHl s'est engagé à livrer.
De pareils marchés sont donc excessivement dangereux pour l'individu qui vend à prime des effets qu'il ne possède pas , dans l'espérance que l'acheteur ne prendra pas livraison et qu'il lui laissera le bénéfice de la prime. Ce bénéfice, toigours incertain, .est limité, tandis que la perte éventuelle n'a pas de bornes. Us le sont moins pour l'individu qui , possesseur des effets vendus, est en mesure d'en opérer la livraison, sans subir la nécessité du rachat. Sans doute il perd le bénéfice de la plus-value de ses titres ; mais, au retour de la baisse, il pourra les racheter et réaliser un bénéfice.
Du reste, ces opérations, comme les autres, sont moins habituelles à ceux qui possèdent qu'à ceux qui ne possèdent pas. Quels que soient les dangers de l'opération, les spéculateurs qui ont ime foi robuste dims la baisse, ne reculent pas devant eux. Or, comme chaque jour on trouve des baissiers aussi bien que des haussiers, comme d'ailleurs les marchés à prime sont quelquefois la contre-partie nécessidre des marchés fermes, ainsi que nous aurons occasion de l'expliquer, il en résulte que les acheteurs de primes trouvent presque toujours des vendeurs quand ils en cherchent, et que chaque quinzaine ou chaque mois, on voit arriver périodiquement la réponse des primes.
78. — Cette réponse exerce ime influence énorme sur la liquidation qui doit la suivre. Car, si les primes sont levées, il faut que les vendeurs se procurent les effets à tout prix. Plus les demandes sont nombreuses , plus les prix s'élèvent : la hausse est forcée. Si, au contraire, les primes sont abandonnées, comme beaucoup de vendeurs
pradents se mmt précautioimés de tikes, afin d'être en mesure d'opérer la livraison au besoin, ils ne savent plus que foire de oes titres et les rejettent sur le marché. Plus les offires sont nombreuses, moins les prix se soutiennent : la baisse est inévitable.^
Oe sonf ainsi, souvent, les besoins et la'position de la place qui produisent ces brusques mouvements inexplicables pour les personnes qui ne cherchent l'explication de la hausse et de la baisse que dans les événements étrangers aux opérations de la Bourse ,
79. — La négociation à prime , telle que je viens de l'expliquer, a sa contre-partie.
D arrive quelquefois que c'est le vendeur qui paie une prime à l'acheteur, et acquiert ainsi le droit de livrer ou de ne pas livrer à un prix et à une époque convenus. Le marché, dans ce cas, est libre pour le vendeur, oUigatoire pour l'acheteur. C'est ce qu'on appelle une frime pour recevoir.
80. — Ces marchés, ainsi que les achats à prime pour le lendemain ou pour la durée de la Bourse, ne sont &miliers qu'aux joueurs proprement dits : aussi sont-ils nne spécialité de la coulisse.
SECTION III
DB8 BSCOMPTBS.
Si. — Qéfinîtion de l'escompte*
81. — De l'escompte par affiche, ou direct \ son mécanisme ; bnUetiis de noms proTisoires, on de prix d'escompte; bolletins déflnitifli
But et Importance des escomptes
81 . — Le jdroil; accordé à l'acheteur, dans les n^archés à terme, d'exiger la livraison avant le tenue extrême
fixé pour rexéeutîon du contrat, doniie naissance à une opération connue sous le nom d'Escompte.
L'escompte est l'exercice de ce droit.
Lorsque le client acheteur veut en user, il se rend chez un agent et consigne le prix de son achat. L'agent doit aussitôt se mettre en mesure de lui livrer les titres; ce qu'il fera en escomptant lui-même le confrère qui lui a vendu.
Celui-ci sera Vescampté, celui-là Vescompteur.
82. — Pour réclamer son escompte, l'escompteur prévient l'agent de change vendeur, avant l'ouverture de la Bourse, par une affiche visée par le syndic ou l'un de ses adjoints.
L'accomplissement de cette formalité a fait donner à ce genre d'escompte le nom d'escompte par affiche; on l'appelle aussi escompte direct.
Cette affiche est apposée sur un tableau placé à cet effet dans le cabinet de la Compagnie : elle doit déterminer le prix et la quotité des effets escomptés.
En même temps qu'il fait viser cette affiche, l'escompteur fait viser par duplicata deux bulletins de ses noms et prénoms, dont voici la formule :
Da 2/3 mars 1857. Noms remis à
M. TiUiet
soMim.
BENTE8 8 p. •/«).
PIIZ.
Fr. 1,500
Robtoi (Alexandre).
TlLUIT,
A U?rer chex moi contre 2
(1) Cette indication de n« reste en blanc : elle n'est r^nplte que Bar tel noms qui se délivrent en liquidation dans les marchés à terme.
L'un de ces bulletins est appelé bulletin provisoire ou bulletin de prix d'escompte; on l'appelle encore noms provisoires, l'autre se nomme bulletin définitif on noms définitifs. Cette différence dans leur appellation provient de l'usage différent auquel ils sont destinés ; car leur rédaction est la même.
Si l'agent escompté n'a pas lui-même acheté d'un autre confrère des effets de la même espèce que ceux dont l'escompte lui est réclamé, rien n'est plus simple que l'opération. L'agent escompté, averti par l'affiche de l'escompteur, se fait remettre les effets par son client, et les remet à l'agent de l'acheteur, qui les remet luimême à son client. C'est ce que l'agent fait encore, lorsque, malgré sa position d'acheteur chez un confrère, il a reçu de son clietit l'ordre d'opérer la livraison.
83. — Mais il arrive souvent que l'agent escompté, étant acheteur chez un confrère , ignore les intentions de son client, ou que celui-ci ne veut ou ne peut pas livrer; or, comme cet agent peut lui-même user visà-vis de son vendeur de la faculté de l'escompte (1), il transmettra, ou, comme on dit, il rendra à ce confrère l'escompte du premier ; c'est-à-dire , qu'il l'obligera à* livrer en son lieu et place les titres réclamés ; si ce troisième confrère est lui-même acheteur chez un quatrième, il rendra lui-même l'escompte h celui-ci , et amsi de suite, jusqu'à ce qu'on arrive à un agent qui ait vendu sans avoir acheté.
Ces transmissions d'escompte constituent l'escompte indirect.
84. — Elles s'opèrent pendant la Bourse, et chaque agent en prend note sur son carnet, dès qu'il reçoit l'avis de son confrère.
(1) Règlement particulier, tit. V, sect. v, art. 25.
Immédiatement après la Bourse, et le jour même de Taffiche, les noms provisoires sont remis à Tagent de change vendeur (1) . A trois heures et demie les agents, ou plutôt leurs commis, s'assemblent dans leur cabinet. Le premier escompté reçoit les noms provisoires de Tescompteur, et les transmet au second escompté. Celuici endosse les noms et les transmet au troisième, revêtus de son endossement ; le troisième opère de même vis-àvis du quatrième, et ainsi de suite jusqu'à ce qu'on soit arrivé à un agent qui n'escompte pas.
Le lendemain, le dernier porteur des noms provisoires, autrement dit des bulletins des prix d'escompte, vient retirer les noms définitif des mains du porteur de ces noms, pour les annexer au premier bulletin, qui seul a été revêtu des endossements (2). Ces deux bulletins sont joints au bordereau de livraison des effets ; ces effets doivent être livrés dans les délais usités pour chacun d'eux.
Nous avons précédemment comparé la circulation des noms entre agents à la circulation d'une lettre de change ; nous pouvons igouter que les noms, comme la lettre de change, sont une sorte de monnaie de convention, dont l'acceptation est obligatoire entre les agents. Les explications que nous venons de donner sur le mécanisme de l'escompte indirect justifient cette assimilation. Le premier agent escompté, au lieu de payer l'escompte en effets, l'a payé avec les noms de son vendeur, et celui-ci a endossé ceux de l'escompteur. En passant de main en main, le bulletin provisoire s'est revêtu d'endossements successifs, jusqu'à ce qu'il soit arrivé aux mains de celui qui, ne pouvant payer en noms, est obligé de payer en effets.
(1) Règlement général, lit V, sect. ir, art 12, (3) Règlement particulier, tit. V, secu v, art. M.
Si les nég'ociatioDS entre les divers agents, escompteurs et escomptés, s'étaient toutes opérées au même prix, le premier escompté, compensant ce qu'il doit à l'escompteur avec ce qui lui est dû par le second escompté, n'aurait absolument rien à débourser; il se trouverait libéré par une simple compensation, et il en serait de mâme pour tous ceux qui jouent le double rôle d'escompteur et d'escompté.
Mais il n'en est pas ainsi*
Supposons qu'il s'agisse de 3,000 francs de rentes trois pour cent.
M. Pomme , l'escompteur par affiche, a acheté de M. Norzy à 69 francs ; il lui doit donc 69,000 francs.
M. Norzy, qui a vendu à M. Pomme à 69 francs, a acheté de M. Geffroy à 71 francs ; il doit donc 71,000 francs, tandis qu'il ne lui est dû que 69,000 francs.
M. GeflFroy, qui a vendu à M. Norzy à 71 francs, a acheté deM.Hart à68 francs ; il ne doit donc que 68,000 francs, tandis qu'il lui est dû 71,000 francs.
M. Hart, qui a vendu à M. Geffroy à 68 francs, a acheté de M. Lagarde à 70 francs ; il doit donc 70,000 francs, tandis qu'il ne lui est dû que 68,000 francs.
Enfin M. Lagarde, qui a vendu à 70 francs, n'a pas acheté ; et c'est lui qui doit livrer les effets à M. Pomme : mais au lieu de 70,000 francs, il n'a à recevoir de M. Pomme que 69,000 francs.
Entre ces divers agents, à quantités égales, la compensation en effets est possible; mais comme ils ont traité à. des prix différents, la compensation en sommes n'est possible, que jusqu'à concurrence des différences dues par l'un à l'autre par suite des divers taux de négociations. *
Si donc, au moment de la transmission de Tescômpte, les agents se tiennent respectivement compte de ces
différences, ils pourront opérer la compensation pour le surplus.
C'est effectivement ce qui se pratique. Au moment où le commis de Tagent escompté appose l'endossement de son vendeur sur les bulletins des prix d'escompte, il conserve la note des prix, pour être en mesure de feire des bordereaux de différence, qui seront présentés le lendemain, et payés par l'agent débiteur avant la Bourse (1); les commis des autres vendeurs feront de mêùie; et, lorsque le bulletin sera parvenu entre les mains du dernier, voici le tableau qu'il présentera :
FOKMB,
Doit. Avoir,
3,000 achetés de Norzy à S JK)0 , ses noms remis à §0 Fr. 60,000 Norzy F- 60,000
nORZY.
5,000 achetés de Geffiroy, 3,000 vendus à Pomme, k
à 71 Fr. 71,000 à 69 .... Fr. 60,000
Noms remis par Pomme. . 60,000 Noms Pomme remis à Gef-
froy 60,000
Différence payée à Geffiroy. 2,000
GBFFROT.
3,000 achetés de Hart, à 8,000 vendas à Norzy. . . 71,000
68 68,000 Noms Pomme remis à Hart. 60,000
Noms Ponmie remis par
Norzy 60,000
Différence reçue de Norzy. 2,000
Différence reçue de Hart. . 1,000
(1) Règlement particulier, tit. V, sect. v, art 28.
BAKT.
3,(KM) achetés de Lagarde^ 3,000 vendos à Geffiroy • . C8,000
à 70. 70,000 Noms Pomme remis à La-
Noms Pomme remis par garde 69,000
Geifroy . . . • 69,000 Différence payée à GeflÛroy. 1,000
Différence payée à Lagarde. 1,000
U6ARDB,
9,000, noms Pomme remis 8,000 vendus par Hart, à
par Hait. 60,000 70 70,000
Différence reçue de Hart. • 1,000
Ajoutons, pour terminer les règles de l'escompte : 1^ Que la fEiculté d'escompter par affiche existe pour tout agent de change, lors même qu'il aurait vendu au confrère escompté dès quantités d'effets équivalentes ou supérieures à celles qu'il aurait achetées de lui ; mais, dans ce cas, l'escompte peut être rendu par l'escompté à l'escompteur (1).
2* Que, si l'escompté par affiche a acheté de l'escompteur des quantités inférieures à celles dont on l'escompte, il peut rendre l'escompte à l'escompteur jusqu'à due concurrence, et transmettre le surplus à un confrère vendeur. Mais les fractions transmises ne peuvent être inférieures aux firactions les plus minimes autorisées pour les marchés à terme (2). Ainsi l'agent escompté de trois mille francs de rentes trois pour cent, ne peut transmettre un escompte moindre de quinze cents francs.
(1) Règlement particulier, tit V, sect v, art. 26. (3) Ilfid^ art. 25.
— lOJ -
3^ Qu'aucun agent ne peut escompter indirectement à son confrère une somme d'effets excédant le solde dont il reste acheteur (1).
Si l'escompte qu'il reçoit, est supérieur à ce solde, il doit livrer les effets.
Beportez-vous, en effet, au tableau précédent, et supposez que les noms Pomme, circulant pour 3,000 francs de rentes trois pour cent, arrivent aux mains de Hart, et que celui-ci veuille les transmettre à Lagarde, chez qui il ne reste acheteur pour solde que de 1,500 francs. Si celui-ci, par cela seul qu'il reste vendeur d'une quantité quelconque, était obligé d'endosser les noms Pomme, il s'obligerait à transférer 3,000 francs de rentes à Pomme, tandis qu'il n'est en réalité débiteur que de 1,500 francs.
Cette situation, au lieu d'exister entre ces deux agents, peut exister entre des endosseurs intermédiaires, et la même difficulté se présenterait. Une serait pas possible de l'éviter, en autorisant l'agent escompté à rendre à l'escompteur une fraction de l'escompte égale à la somme dont il est acheteur. Car, une fois que les noms de l'escompteur par affiche sont mis en circulation, c'est une sorte de lettre de change, dont la valeur est fixée au moment de l'émission et qui doit demeurer invariable : elle est acceptée ou refusée pour le tout, et ne peut l'être pour partie.
4<> Que , l'escompte indirect dérivant de l'escompte direct, la circulation des escomptes ne peut jamais produire des sommes d'effets supérieures à celles des escomptes affichés (2).
Nous venons de voir que cette somme est moindre
(1) Règlement particulier, tit. V, sect. v, art. 27. 13) IMd^ art S6.
lorsque Tescompté par afSche rend à rescompteur une portion de son escompte.
5® Que le défaut de paiement des différences résultant d'un escompte de la veille, de la part d'un ou plusieurs endosseurs de noms, peut entraîner l'annulation de l'escompte pour tous les escompteurs indirecte (1).
On voit, en effet, d'après le tableau précédent, que toutes les opérations intervenues entre ces cinq agents sont liées les unes aux autres par une chaîne indissoluble ; que le crédit et le débit de chacun devant se balancer par des chiffres égaux, l'équilibre serait rompu, en cas d'inexécution de la part de l'un d'eux. Tous ces engagemente réciproques sont contractés dans la prévision que, s'il y a à payer d'un côté, il y aura à recevoir de l'autre : c'est une sorte de condition tacite , dont rînaccomplissement doit pouvoir entraîner la nullité de Tobligation.
6* Qu'il est d'usage que, lorsque plusieurs marchés de mêmes valeurs ont été faite entre l'escompteur et l'escompté, on applique l'escompte indirect au marché conclu au prix le moins élevé, mais cependant supérieur à celui des noms. Ainsi, en supposant qu'il s'agisse d'un escompte de rentes trois pour cent à 70, et que l'escompteur ait acheté de ces rentes à l'escompté à 69, 70, 71, 72 ou 73 francs, il lui transmettra l'escompte à 71.
Bien n'est plus équitable. Car le vendeur étant à la merci de l'acheteur, s'il y a ime différence à payer par suite de l'escompte, il est juste qu'elle soit payée par le vendeur, c'est-à-dire par l'escompté ; mais comme cette transmission de l'escompte est, en définitive, une
(1) Règlement particulier, titre V, seet. y, art. 30*
faveur accordée à celui qui le reçoit, il est juste aussi de renfermer Texercice de son droit dans les limites les plus étroites.
85. — J'ai lu, dans plusieurs ouvrages, que l'usage de l'escompte avait été introduit dès Torigine, afin de mettre les contrats dont il s'agit à l'abri des prohibitions de la loi et des sévérités delà jurisprudence (1).
Je sais qu'à une époque assez récente on s'en est empai^, à tort suivant moi , j'espère le démontrer, comme d'un argument décisif pour justifier la légalité des marchés & terme; mais je doute que le raisonnement des jurisconsultes modernes ait été celui des inventeurs de l'escompte.
Nous verrons, en effet, qu'à l'origine, la loi prohibait formellement tous les marchés à terme qui n'avaient pas été précédés de la livraison ou du dépôt des titres. Or, si au moment où l'escompteur réclame la livraison des effets, l'escompté eût toujours été en mesure de les fournir, l'escompte n'eût pas atteint le but de son institution.
L'escompte, en effet, n'est, le plus souvent, qu'une manœuvre employée par l'agiotage à l'effet de produire la hausse. L'escompteur réclame la livraison dans la prévision que l'escompté n'a pas la possession des titres ; que pour satisfaire à sa réclamation, il sera obligé de les racheter sur la place, et que l'abondance des demandes produira un mouvement de hausse. Il n'est pas rare, du reste, que ce soit l'escompteur lui-même, qui , s'étant procuré sans bruit et par petites quantités les effets nécessaires à cette livraison, fournisse, aux conditions onéreuses qu'il lui plaît d'imposer, les titres destinés à rentrer dans son portefeuille.
(1) Annuaire de la Bourse et de la Banque pour 1857, p. 205.
Si Tescompté possédait les titres, il ne serait pas obligé de les racheter ; aucun mouvement ne serait produit sur la place : l'effet de l'escompte serait manqué.
Les agioteurs du temps passé, qui maniaient sans doute la spéculation avec autant d'habileté que ceux des temps modernes, ont dû découvrir bien vite la portée et l'importance de ce moyen d'agiotage. Je crois donc qu'ils s'en sont servi, non pour tenir la loi en échec, mais pour ajouter une nouvelle chance de gain aux chances de l'acheteur.
Quelque dure que soit pour le vendeur la faculté d'escompte réservée à l'acheteur, il a pourtant consenti à la subir, en pensant que l'acheteur ne peut l'escompter sans payer le prix des titres ; qu'ordinairement il ne possède pas plus l'argent que lui ne possède le titre, et que, par suite, il se trouve ordinairement dans l'impuissance d'user de cette faculté.
Mais les espérances des vendeurs se sont souvent trouvées déçues. De nos jours surtout, où des compagnies puissantes disposent de capitaux considérables, les escomptes sont fréquents et durent quelquefois des mois entiers (1); et il est croyable que, si l'on révisait
(1) Dans une brochure publiée en 1833, sous ce titre : Explications sur le crédit publie et les opérations qui se font à la Bourse de Paris^ Je lis ce qui suit (p. 30) :
« Pendant le seul mois d*a?ril 1881, il a été escompté 1,2^0,000 francs de rente 5 Voi et 2,702,0u0 francs 3 «/o.
« Eo 1831, il a été escompté 3,667,500 de rente 5 V09 /ï,7/ï0,500 de rente 3 */«, le regastre des transferts en fait foi.
« En 188S, il a été escompté 2,025,000 de rente 5 ^lo, 390,000 de rente 8 */«. »
L'auteur en conclut que toutes ces rentes ayant été payées, ces marchés n'étaient pas fictifs. Il a raison ; mais faut-il en conclure que ce ne soient pas des opérations de spéculation ?
Dans le courant de septembre 1857, les escomptes sur certaines valeurs
les règles du jeu de Bourse, les vendeurs hésiteraient davantage, avant de se livrer si complètement à la merci des acheteurs.
L'opération, du reste, n'est pas sans danger pour les escompteurs. Car, si , à un moment donné, ils sont en mesure de réunir les capitaux nécessaires pour lever et payer ces titres, il peut arriver que ces capitaux leur fassent faute dans un bref délai, et qu'ils soient obligés de rejeter sur le marché les titres qu'ils en ont retirés. Dans ce cas, les offres de vente succèdent aux demandes d'achat, la hausse fait place à la baisse, et l'escompteur peut voir son gain promptement absorbé, heureux si une perte ne lui fait pas expier l'imprudence de son opération.
SECTION IV
DB L*ARBITEÀ6B BT DB LÀ COIUIUBIB.
Définition et objet de ia commane
86. — Nous avons eu occasion, en traitant des marchés au comptant, de donner l'explication et la définition de l'arbitrage.
Nous n'avons rien à ajouter ici, sinon que, de même qu'on achète ou qu'on vend à terme comme au comptant, de même on fait des arbitrages à terme conune on en fait au comptant.
ont été fort importants. Le samedi 19, on avait escompté 500 mobiliers ; le lundi 21, on en escomptait 1,060; on en escomptait 800 le 22 ; 2,000 le 23 ; 750 le 25 ; les actions, qui étaient à 735 francs le 17, étaient à 916.25 le 20. On faisait également des escomptes sur TOrléans, 150 le 22, 200 le 23 el le 25; en quelques Jours les aaions montaient de 50 francs. Enfin, 200 Nord escomptés le 23 faisaient monter les actions de 6.25 ; la veille il y avait eu une baisse de 15 francs.
87. — Une autre opération, usitée dans les négociations à terme, est ce qu'on appelle une commune. Elle a pour objet de bonifier une opération mauvaise de la façon suivante : supposons que je sois acheteur à terme de trois mille francs de rente à 70 fr. ; la rente baisse à 68fir. , je suis en perte. Je rachète à terme une égale quantité de rente à ce prix de 68 fr. Le prix moyen de ces achats est de 69 fr. Si donc la rente remonte à '69 fr., Je n'aurai ni gain, ni perte; si elle remonte à 69 fr. 50 cent , j'aurai un bénéfice de cinquante centimes, tandis que, si j'étais demeuré sur ma première opération, j'aurais eu une perte de cinquante centimes ; mais si elle reste au-dessous de 69 fr . , je serai toujours en perte.
SECTION V
DB8 RBP0AT8.
sa. » Significatioiui des mots report, déport. 80. — CtiJité des reports pour le capitaliste. 90. — Leur utilité pour le spéculateur.
Le mot report a deux significations
H désigne d'abord la différence entre le prix des marchés au comptant et le prix des marchés à terme. . Cîomme les effets publics i^cquièrent d'autant plus de valeur, qu'on approche davantage du jour où l'on doit payer l'intérêt ou le dividende, il en résulte que d'ordinaire ils se paient plus cher à terme qu'au comptant
Lorsqu'au contraire les prix au comptant sont plus
élevés que les prix à tenne, ce qui arrive quelquefois, spécialement au moment des escomptes, au lieu qu'il y ait report j il y a déport.
Dans ces cas, les mots de report et de déport désignent le résultat d'une situation* de Boxirse. On les emploie aussi pour désigner une opération de Bourse.
A ce point de vue, le report consiste à acheter et à revendre simultanément une valeur & des termes diflFérents, et réciproquement : la simultanéité de ces deux actes est le caractère essentiel de l'opération ; lorsqu'un laps de temps plus ou moins long les sépare, il y a une vente et un achat, et réciproquement; il n'y a pas de report.
Celui qui achète pour revendre se nomme le repor-teur; celvd qui vend pour racheter, se nomme le re^ porté.
Cette opération a une double utilité.
D'une part, elle procure au capitaliste un placement avantageux de ses fonds pour un temps excessivement court. De l'autre, elle procure au spéculateur le moyen de prolonger ses opérations au delà du terme fixé pour Texécution des marchés (1).
Dans tous les cas, elle affecte la forme d'un achat et d'une vente simultanés; mais, le plus souvent, ces achats et ces ventes n'ont rien de sérieux, et servent à cacher sous leur masque commode un véritable prêt sur nantissement.
Le report, avons-nous dit, est utile au capitaliste
Supposez que je possède soixante-dix mille francs, dont je n'aurai l'emploi que dans un ou deux mois. Comment les rendre productifs d'ici là? En dehors delà Bourse, ce serait difficile, impossible môme; à
(I) Bepart est an mot anglais qui signifie prolongation, continuation.
la Bourse rien n*est plus simple. Voici comment :
Le trois pour cent est, au comptant, à 70 fr. ; il est à terme à 70.35. J'emploie mes soixante-dix mille francs à acheter comptant du trois pour cent à 70 fr., et je le revends en même temps fin courant à 70.35. De cette feçon, contre soixante-dix mille francs que j'aurai déboursés, j'en recevrai, à la fin du mois, soixante-dix mille trois cent cinquante. Ces trois cent cinquante francs, bénéfice résultant de la différence du taux des deux négociations, me représenteront un intérêt de six pour cent par an. Si l'écart entre le terme et le comptant était double, triple, quadruple, ou si l'intervalle entre l'achat et la vente au lieu d'être d'un mois, était de trois semaines, quinze jours ou une semaine, ce serait un moyen de placer mon argent plus avantageusement encore.
J'aurai, en outre, l'avantage, ayant revendu ces rentes à terme, au moment même où je les achète, de demeurer étranger à la baisse. Les risques en seront courus par l'acheteur, qui contracte vis-à-vis de moi l'obligation de prendre livraison au taux et au terme convenus. Le pire qui pourrait m'arriver, c'est que l'a*cheteur fClt insolvable. Dans ce cas, je conserverais du moins les titres, et je pourrais attendre la hausse pour les revendre.
Si je n'ai pas besoin de mon argent à la fin du mois, je liquiderai ma première opération, et je la renouvellerai pour le mois suivant, et ainsi de suite, jusqu'à ce que je veuille utiliser mes fonds à d'autres placements.
Je pourrai même, dans cette hypothèse, me prociurer tm bénéfice plus considérable, dans le cas où la baisse surviendrait après la conclusion du premier report.
En effet, après avoir acheté du trois pour cent à 70, et l'avoir revendu fin courant à 70.35, la rente tombe
à 69. Si j'achète, à ce moment, une égale quantité de rentes fin .courant à 69, et que je les revende fin prochain à 69.50, mon second vendeur fera à m^ place la livraison à mon premier acheteur, mon premier acheteur le paiera et me tiendra compte de la différence entre 70,35 et 69 ; au lieu d'une différence de trente-cinq centimes, j'en toucherai une d'un franc trente-cinq, et à la fin du mois suivant, je toucherai une nouvelle différence de cinquante centimes. Je pourrai, de la sorte, renouveler ou liquider mon opération, suivant que les cours seront en baisse ou en hausse, suivant que j'aurai besoin ou non de mon argent.
90. — Le report, avons-nous dit encore, est utile au spéculateur.
n arrive, en effet, très-souvent, queles acheteurs à terme n'ont pas les fonds nécessaires pour payer leurs achats fermes au moment de l'échéance, ou que les acheteurs de primes ont intérêt à ne pas laisser tomber leurs marchés à ce moment.
Exemple : j'ai acheté du trois pour cent fin courant à prime à 71, dont 50. A la fin du mois le trois pour cent est à 70.85 : le niveau de ma prime n'étant pas atteint, je l'abandonnerais au vendeur. Cependant je crois h la hausse, et si elle se réalisait le mois suivant, je lèverais les titres et je gagnerais la différence. Quoi qu'il en soit, il faut, à la fin du premier mois, ou que je lève les titres ou que j'abandonne la prime. Il n'y aurait qu'un moyen d'échapper à cette nécessité fâcheuse, c'est de trouver quelqu'un qui, prenant momentanément ma place vis-èi-vis du vendeur de la prime, e'acquitterait de mon obligation, et me permettrait de conserver, par cette substitution de personne, la position d'acheteur, que j'ai intérêt à garder.
A l'aide d'un report je puis atteindre ce résultat.
A cet effet je m'adresserai & un capitaliste ; ordinairement c'est ragent de change lui-même, qui a reçu d'un certain nombre de clients des dépôts de sommes destinées à être employées en reports ; je lui vendrai comptant ma rente trois poiur cent, et je la rachèterai de lui à terme & un plus haut prix. Be cette façon, je n'aurai à payer qu'une différence : et si la hausse arrive, conformément à mes prévisions, je pourrai regagner cette différence et réaliser un bénéfice.
Cette opération me serait également avantageuse si , n'ayant pas d'argent pour payer un achat ferme, et ayant intérêt & ne pas laisser tomber mon marché, en cas de baisse, j'avais besoin de trouver les fonds nécessaires pour satisfaire aux obligations du moment. Avant la première échéance, je vendrai fin courant une égale quantité de valeurs, et je la rachèterai fin prochain à un taux plus élevé. Mon premier vendeur livrera à mon second acheteur qui le paiera, et j'aurai évité que mon opération se liquide à la fin du premier mois.
Je ferai les opérations inverses si, au lieu d'argent, ce sont les titres qui me manquent.
Sans doute je pourrais acheter comptant les titres au cours de la Bourse ; mais si beaucoup faisaient de même, l'affluence de nos demandes amènerait infailliblement la hausse et il est possible que j'aie intérêt à la baisse. Pour obvier & cet inconvénient, je conclurai un déport : je m'adresserai & un porteur de titres ; je les achèterai au comptant ou fin courant, et je les revendrai fin courant ou fin prochain & un prix moins élevé. Le porteur de titres aura bénéficié de la différence ; mais si la hausse arrive, je recouvrerai cette différence et, comme dans le cas précédent, je réaliserai un bénéfice.
C'est à l'aide de ces procédés que tant de spéculateurs se livrent, sans avoir les premiers fonds, à des achats
considérables, dont ils reculent ainsi indéfiniment le paiement. Mais ils paient souvent bien cher la facilité qu'ils trouvent à combiner leurs spéculations aventureuses. Quand ce moyen leur échappe, quand le reporteur veut reprendre ses titres ou son argent et que le reporté ne trouve plus personne qui consente à lui en fournir, tout cet échafaudage, dressé avec tant de persévérance et d'habileté, s'écroule en un instant, et le spéculateur aux abois roule au fond de l'abîme ruineux creusé par les différences.
91. — Le report est, avons-nous dit enfin, un véritable prêt sur dépôt de titres.
Maintenant que nous avons expUqué l'utilité et le but du report, cette proposition n'est-elle pas évidente? N'est-il pas certain que le capitaliste joue , dans ce contrat, le rôle de prêteur; que le spéculateur joue celui d'emprunteur; que le titre livré par ce dernier est la garantie du prêt, et que la différence de prix des deux marchés représente l'intérêt de l'emprunt?
Qu'est-ce que cette vente, suivie d'un rachat immédiat, sinon un réméré d'une espèce particulière, où le rachat est obligatoire, au lieu d'être facultatif? En matière ordinaire, combien de fois le contrat de réméré n'est-il pas employé poiur dissimuler un prêt sur gage contracté à des conditions usuraires? Le propriétaire d'un immeuble est-il à court d'argent? Il s'adresse à im capitaUste, auquel il offre son immeuble comme ga^ rantie du prêt qu'il sollicite. Le capitaliste ne demande pas mieux que de prêter ; mais en se faisant souscrire une obligation hypothécaire, ainsi que cela pourrait se faire, il lui serait impossible légalement de stipuler un intérêt excédant le taux légal. Voici alors comment on s'y prend pour tourner la diflSiculté. Soit uii prêt de cinquante mille francs; le prêteur achète de l'emprunteur
rimmeable moyennant ce prix ; il le lui donne à bail moyennant im loyer annuel de quatre ou cinq mille francs; et on convient qu'après un laps de temps qui, d'après la loi, ne peut excéder cinq années (1) , Temprunteur pourra reprendre son immeuble moyennant cette somme de cinquante mille francs, ou quelquefois même à un taux supérieur, lorsque les deux parties sont d'accord pour violer les prescriptions de la loi (2).
Quand de semblables contrats sont somnis à l'appréciation des tribunaux, je ne sache pas que les juges aient jamais hésité à leur arracher le masque dont ils étaient couverts, et à leur restituer leur véritable caractère.
En matière de Bourse, la différence entre le prix de la vente et celui du rachat remplace le loyer qu'en martière ordinaire le prêteur exige de l'emprunteur; mais, en définitive, le résultat est le même, et il ne faut pas plus dans \m cas que dans l'autre, s'arrêter aux apparences.
L'étiquette du sac est souvent trompeuse ; il faut l'ouvrir pour connaître le contenu.
On parle de vente et d'achat. Ignore-t-on que, d'après la loi civile, la vente est parfedte entre les parties, et que la propriété est acquise de droit à l'acheteur à l'égard du vendeur, dès qu'on est convenu de la chose et du prix, quoique la chose n'ait pas encore été livrée, , ni le prix payé (3). Or, n'est-ce pas un singulier acheteur que celui qui , revendant à l'instant même et par le même acte la chose qu'il vient d'acheter, cesse d'être propriétaire de cette chose, au moment même où il le
(1) Gode Napoléon, art. 1600.
(3) D'après l'article 1050 du Gode Napoléon, le vendeur ne peot être tenu de reatitaer à Tacbetenr que le prix qu'il a reçu de lui. (3) Gode Napoléon, art. 1583.
devient? Bt n'est*ce pas un singulier contrat de vente, que celui dans lequel on constate des phénomènes aussi bizarres?
Le report est en réalité un prêt sous la fcame d'une vente; et, comme bien Ton pense, l'intérêt du prêt excède presque tot^jours le taux légal. S'il ne l'excédait pas, on ne trouverait pas d'argent chez les capitalistes, et on n'eût pas songé à établir ces caisses et ces compagnies de reports, qui ne sont pas autre chose que le mont^de-piété des spéculateurs (1).
92. — Nous nous sommes rendu compte du but évident des reports; examinons leur mécanisme. Les exemples que nous allons faire passer sous les yeux du lecteur, et qui comprennent les cas où ils sont le plus usités, serviront de preuve nouvelle à notre appréciation (2).
Ï^M. Oillois, agent de change, a deux clients, Pierre et Paul. Paul a spéculé à la baisse ; il a vendu à découvert trois mille francs de rentes trois pour cent fin courant : la baisse est arrivée, ou, dans tous les cas, l'échéance approche: il faut qu'il rachète la rente qu'il a vendue ; mais, n'ayant pas de capitaux disponibles, il voudrait acheter à terme. D'un autre côté, Pierre, propriétaire d'une inscription de rentes trois pour cent, voudrait s'en procurer immédiatement la valeur. Il est assez difficile qu'une • opération soit conclue entre Paul et Pierre; car si tous
(i^ Si le r«p9rt arall en pomr obj^t principai de pcocwer aaz oq^itâ* listes un placement rructneux de leurs fonds pour une courte durée, pourquoi donc n'aoraitp-on pas accordé cette faveur aux petits comme aux grands? Pourquoi ne pourrait-on pas conclure des reports pour toute quotité de Talenrsî Mais non; on ne peut •■ oeaclure que pour les quotités admises dans les marchés à terme. Donc ce n'est pas le capitaliste, mais le spéailateur, auquel on a principalement songé*
(3) Gea exemples me sont foucnis par Bf. Frémery (P« ft74).
deux veulent bien acheter et vendre au même moment, le vendeur veut opérer au comptant, tandis que l'acheteup veut opérer à terme.
Mais un autre agent de change, M. Bigaud, a un client, Jacques, dont les capitaux sont disponibles; seulement il en aurait besoin dans un délai fort court.
M. Bigaud va conclure un report avec M. Gillois, et voici comment :
M. Gillois, agissant au nom de Pierre, vend à M. Bigaud, agissant au nom de Jacques, trots mille francs de rentes trois pour cent, et les lui rachète pour Paul fin courant à un prix supérieur.
De cette façon, Pierre a vendu son inscription ; Paul a racheté fin courant; à ce moment, il paiera Jacques avec les capitaux dont il pourra disposer, et notamment avec ceux qu'il recevra de son premier acheteur; de son côté, Jacques, nanti de Tinscription , a tiré, sans le moindre risque, un parti avantageux de ses Ibnds.
n a servi d'intermédiaire entre le vendeur au comptant et l'acheteur à terme, en se chargeant, pendant un certain laps de temps, de l'inscription de rentes dont il devient momentanément détenteur.
Cette opération se nomme report direct. On désigne ainsi le report qui a lieu par le ministère de deux agents de change et qui porte avec lui la preuve de sa simultanéité.
Si Pierre et Paul n'avaient pas e\i le même agent, l'opération aurait cependant pu se conclure ; car l'agent de Pierre aurait pu vendre comptant à l'agent de Jacques, et celui-ci revendre à terme à l'agent de Paul ; mais, dans ce cas, rien ne constaterait la simultanéité de la double opération, qui prendrait le nom de report in-direct.
La cote de la Bourse ne contient que le prix des reports directs.
2^ Renversons les situations et conservons les mêmes personnages. Paul a spéculé à la hausse : il a acheté à découvert trois mille francs de rentes fin courant ; la hausse est arrivée; il veut revendre pour le même terme la même quantité de rentes, de façon à payer son prix d^achat avec son prix de vente. Pierre a des fonds disponibles^ avec lesquels il veut acheter trois mille francs de rentes au comptant Pierre et Paul ne peuvent s'entendre, puisque le premier veut acheter au comptant et que le second veut vendre à terme.
Mais Jacques possède une inscription de rentes de trois mille francs, dont il voudrait se procurer la valeur pour quelque temps ; il ferait volontiers un emprunt à courte échéance, en donnant pour gage son inscription.
Le report va permettre à ces trois personnes d'atteint dre le but que chacune poursuit.
Pour cela, il sufiba que M. Rigaud, agissant au nom de Jacques, vende Tinscription au comptant à M. Gillois, agissant au nom de Pierre, et la rachète à terme du même M. Gillois, agissant au nom de Paul.
30 Paul a spéculé à la hausse : il a acheté à découvert fin courant. Ses prévisions ont été trompées ; la baisse est arrivée. Cependant il croit encore à la hausse, et il voudrait continuer son opération.
Pour cela, il faut qu'il trouve un tiers qui consente à prendre sa place à la fin du mois, à livrer l'inscription vendue par lui, sauf à la lui reprendre à la fin du mois suivant, à un taux plus élevé, représentant l'intérêt de l'argent avancé.
n 7 arrive au moyen d'un report.
Son agent se met en rapport avec celui d'un capita-
liste, lui vend fin courant Tinscription, et la lui rachète en même temps fin prochain.
Avec l'argent du capitaliste, le spéculateur peut payer son premier vendeur; il remet à celui-là le titre qu'il reçoit de celui-ci ; et à la fin du mois suivant, il en prendra livraison, à moins qu'il ne préfère et qu'il ne puisse prolonger de nouveau son opération.
4<> Si Paul a spéculé à la baisse, et qu'au lieu d'être acheteur fin courant, il soit vendeur, il fera l'opération inverse.
Ces exemples montrent combien on a eu raison de dire que le report est la clef des opérations de Bourse,
93. — Il en est, du reste, des reports conmie des marchés à terme. Les achats et les ventes, dont ils se composent, n'ont souvent rien de réel. Au moment de la liquidation, il n'y a ni livraison ni paiement : tout se résout en différences, qui se règlent à la fin de chaque quinzaine ou de chaque mois. Les reports'' servent ainsi de voile à de nouveaux jeux de Bourse.
A cet égard, nous trouvons de curieux détails dans un procès Le Caron contre Leroy ^ jugé par la Cour de Paris le 11 mars 1851 ; ils font comprendre les règles et le mécanisme de ce jeu.
M. Le Caron, voulant spéculer sur des actions du chemin de fer de Paris à Saint-Germain, avait eu recours à M. Leray, agent de change. Celui-ci, qui s'était &it nantir au préalable de couvertures probablement suffisantes pour garantir le paiement des différences à venir, avait acheté pour le compte de M. Le Caron 125 actions de ce chemin de fer, et avancé le prix de l'acquisition. U n'avait rien à craindre; car M. Le Caron ne prenant pas livraison de ces titres, l'agent de change en demeurait dépositaire, pouvait les revendre, et, s'il y avait une différence à supporter, les couver-
tures, dont il avait exigé la remise, lui en assuraient le paiement. M. Le Caron, qui avait acheté ces actions sans l'intention d*en prendre livraison, fit reporter son marché à la première liquidation, c'est-à-dire que d'après les bordereaux échangés entre l'agent de change et le client, M. Leray était censé racheter ces actions au comptant ou en liquidation, et les revendre à la liquidation suivante. La revente avait toujours lieu plus cher que l'achat; il en résultait une différence que l'agent encaissait, et qui représentait l'intérêt de ses avances. Les titres demeuraient toujours entre ses mains comme garantie. De plus, si dans l'intervalle d'une liquidation à l'autre la baisse était survenue, comme l'achat fictif fait par l'agent s'opérait à un cours moins élevé que la revente précédente, il en résultait une nouvelle différence payée par le client, et qui servait à maintenir au gage sa valeur primitive. Si, au contraire, la hausse était survenue, il en résultait une différence au profit du client ; car il n'eût pas été juste que l'agent, percevant une différence, en cas de diminution de la valeur du gage, n'en supportât pas une en cas d'augmentation.
Ces reports s'étaient ainsi continués pendant plus de deux années; et lorsqu'enfin, à la suite de revers financiers, M. Le Caron s'était trouvé dans l'impuissance de payer de nouvelles différences, M. Leray avait revendu les actions dont il était demeuré détenteur et réclamé judiciairement les sommes dont son client était son débiteur pour solde de compte.
Quel avait été, pendant ces deux années, le rôle de M. Leray? Pouvaifr-on sérieusement soutenir qu'il était intervenu entre le client et l'agent une série d'opérations méritant le nom d'achats et de ventes? On le tenta dans l'intérêt de M. Leray ; mais les juges firent bonne justice de cette prétention insoutenable. Us reconnu-
reirt que M. Leray avait joué le rôle d'un prâteur sur gage. Le prix des reports représentait Tintérôt de Boa avances ; les différences payées ou reçues par lui représentaient les proportions dans lesquelles le gage avait augmenté ou diminué : et, conune il était démontré que l'agent de change avait de la sorte servi d'intermédiaire aux jeux de Bourse de son client, il fut débouté de sa demande en paiement.
Ces explications rendront maintenant compréhensible ce passage, que j'extrais du mémoire produit dans cette affaire par M. Le Garon.
« Ce jeu (celui des reports) diffère cependant du marché à terme purement fictif en ce que la chose, qui fait la matière du contrat, peut et doit exister entre les mains de l'agent de change : il n'y a de fictif que les contrats successifs dont elle est réputée devenir l'objet : fiction dans une vente, qui n'est suivie d'aucune livraison, puisqu'au moment où elle s'opère, le vendeur feit simultanément et par un même bordereau le rachat pour la liquidation suivante : fiction dans un contrat de prêt, qui ne doit être suivi d'aucun remboursement, et qui ne doit donner lieu qu'à im règlement de différences entr^ les joueurs. »
Elles feront aussi comprendre combien M. l'avocatgénéral Portier, portant la parole devant la Cour, avait raison, lorsqu'il disait :
« Quand les agents de change veulent faciliter le jeu à un client, le report leur en offre le moyen le plus facile et le plus sûr. Ils se procurent réellement les valeurs sur lesquelles le jeu va porter, et qui sont pour eux une garantie. Ces valeurs viennent-elles à subir par la baisse une dépréciation de cinq, dix, quinae pour cent, des différences leur sont exactement payées et conservent toute la solidité du gage. Quand le joueur
ne peut plus payer les dîflférences, ou refuse de le fedre, les valeurs sont vendues au cours du jour, sans perte pour l'agent de change qui, avec les différences, a touché les reports ou intérêts de son capital et en outre des droits de courtage et de commission. »
94. — Les reports étant composés de la réunion d'un achat au comptant ou à terme, et d'une vente à terme ou réciproquement, chacun de ces actes- est soumis aux modalités et aux conditions que j'ai précédenmient indiquées.
95. — Le prix des reports, comme celui des marchés à terme, varie à chaque liquidation.
Dans les temps ordinaires, il baisse quand les fonds sont en hausse, et monte quand les fonds sont en baisse.
Habituellement, en effet, la hausse des fonds publics indique l'abondance de l'argent sur la place; moins il est rare, moins les prétentions du prêteur sont élevées; c'est le contraire en cas de baisse.
Cependant cette règle souffre quelquefois des exceptions ; et l'on voit avec étonnement, surtout aux approches de la liquidation, le prix du report baisser ou hausser, en môme temps que la rente et les autres valeurs baissent ou haussent. Ces phénomènes, comme beaucoup d'autres, s*expliquent par la situation de la place et la manière dont les opérations sont engagées. Le premier tient à ce que , la spéculation à la baisse étant fortement prononcée, beaucoup de spéculateurs se font reporter au mois suivant. Les cours, écrasés par les ventes faites à ce terme, peuvent difficilement s'élever; mais comme il y a eu de nombreuses ventes fin courant, et que, dans ce cas, ainsi que nous l'avons observé plus haut (1), au lieu de liquider son opération par un achat
(1) N« sg, in fine.
au moment de la liquidation, on a un plus grand bénéfice en revendant à un nouveau terme l'effet ainsi acheté, on trouve aisément des reporteurs. Le second tient à ce que les spéculations étant au contraire eng^ées à la hausse, l'argent est entré dans les valeurs, et que, s'il consent & en sortir pour se prêter à la spéculation, il exige un intérêt qui lui tienne lieu du bénéfice que la hausse lui procurerait.
96. — A côté des reports ordinaires se placent les r^ports sur prime. On appelle ainsi une opération par laquelle» ou bien on achète ferme des effets qu'on revend à prime pour la même époque, ou bien on achète ferme des effets fin courant, qu'on revend à prime fin prochain.
C'est un moyen de bénéficier sur la différence du cours ferme au cours à prime.
Exemple : J'achète fin courant trois mille francs de rente trois pour cent à 71 fr. 10 c. ; c'est un capital de soixante-onze mille cent francs; je les revends à prime pour la même époque à 71 fr, 80 c, dont 1, c'est xm capital de soixante-onze mille huit cents francs.
Si la prime est levée, je gagne une différence de soixante-dix centimes, soit sept cents francs ; si elle est abandonnée, j'aurai acheté mes rentes & 70 fr. 10 c. ; je bonifierai de mille francs le prix de mon acquisition.
Dans le second cas, la vente à prime étant plus chère que la vente ferme, le report se trouvera plus élevé : seulement, en cas de baisse, je cours la chance de ne pas voir lever les titres et d'en rester embarrassé.
C'est ainsi que souvent les ventes à prime sont la conséquence des achats fermes.
SECTION yi.
DBS LIQUIDATIONS.
07. — Différence.entre la liquidation des marchés an comptant et celle
des marchés à terme.
08. -liquidation centrale et liquidation entre agent et client; règle*
ments qui régissent la matière.
Liquidation centrale
108. — Tableaux dressés par l'agent comptable ; pointage.' 100. — Liyraison des effets; paiement des sommes.
110. — Liquidation entre agents et clients; compensations; lifraisoni ;
paiements ; exécutions.
m. — Des liquidations en cas de décès ou de faillite d'un agent de
change.
97. — Lorsqu'il s'agît d'opérations au comptant, rien n'est moins compliqué que la liquidation ; c'est un simple échange de titres et d'argent qui s'opère d'agent à agent et d'agent à client.
Il en est autrement lorsqu'il s'agit d'opérations à terme.
98. — Il faut, à cet égard, distinguer detix opérations distinctes : la liquidation qui s'opère entre les agents et porte le nom de liquidation centrale, et celle qui s'opère d'agent à client.
Cette matière est régie à Paris par les articles 4-19, titre V, sect. ra, du règlement particulier des agents de change, arrêté les 12, 16 et 19 novembre 1832, et par
un règlement supplémentaire arrêté le 19 mai 1845 (1).
99. — Les marchés sur les rentes se liquident tous les mois ; ceux sur les actions de chemins de fer et les valeurs industi:ielles tous les quinze jours.
100. — Ces liquidations durent quatre jours; elles sont opérées par l'agent comptable de la Compagnie et six commis liquidateurs, désignés à tour de rôle, sous la surveillance de trois agents nommés & tour de rôle par le syndic ou les deux adjoints de service (2) .
n nous sufltai d*expliquer le mécanisme des liquidations mensuelles ; il est le même pour les liquidations de quinzaine.
101. — Lorsqu'amve le 1®' du mois, les divers clients d'un agent peuvent, pendant le mois qui vient de s'écouler, avoir successivement vendu et acheté une même valeur. En cas de vente, s'il y a pour eux obligation de livrer le titre et droit de recevoir le prix, en cas d'achat, ily a obligation de payer le prix et droit de recevoir le titre ; ils sont donc tout à la fois créanciers et débiteurs de titres, créanciers et débiteurs de sommes.
En matière ordinaire, lorsque deux personnes se trouvent débitrices l'une envers l'autre, il s'opère entre elles une compensation qui éteint les deux dettes.
102. — La compensation est applicable entre l'agent de change et le client (3). En eflfet, les bordereaux échangés entre eux ne mentionnant pas, comme nous avons eu occasion de le remarquer, le nom du confrère avec lequel l'agent a traité, c'est l'agent personnellement, qui devient vis-à-vis du client débiteur de flonunes ou de titres, et réciproquement.
La compensation en titres n'offre aucune dif
(4) y oirV Appendice.
W Règlement de 1832, art. 10.
(3) Règlement du 19 mai 1845, art. l*^
ficultô. Lorsque le client a acheté et vendu chez son agent des quotités d'une même valeur, on compense les achats par les ventes ; si les quotités sont égales, il y a libération réciproque ; si elles diffèrent, le client est débiteur ou créancier, suivant que le solde le constitue acheteur ou vendeur.
104. — La compensation en sommes serait aussi simple, si les achats et les ventes avaient tous eu lieu au même cours ; mais il n'en est jamais ainsi.
Pour la rendre praticable et facile, voici le moyen qu'on a imaginé :
On suppose que tous les achats et ventes sont fidts à un cours uniforme, appelé coure de compensation; ce cours est fixé par le syndic, ou deux de ses adjoints, d'après le taux moyen des effets au comptant, cotés pendant la première heure de la Bourse, le 1«' du mois pour les rentes, et le 2 pour les autres effets firançais ou étrangers (1). Si le client a vendu ou acheté plus cher ou moins cher, il en résultera des différences qui seront réglées entre son agent et lui.
Exemple : je suis acheteur chez M. Tattet, agent de change^ de trois mille francs de rentes trois pour cent à 70 fr. 80 cent., vendeur de trois mille à 71 fr. 50 cent; le cours dé compensation est fixé à 71 francs: il est censé que j'ai acheté et vendu trois mille à 71 fr. ; mais comme en réalité j'ai acheté à 70 fr. 80 centimes, M. Tattet me doit une différence de vingt centimes, soit deux cents francs ; comme j'ai vendu à 71 francs 50 cent., il me doit une seconde différence de cinquante centimes, soit cinq cents francs ; c'est sept cents francs que j'aurai à recevoir de M. Tattet.
(1) Pour Ips liquidations de quioialne, c'est le cours fait^e 10 du mois, dans des conditiontt analogues, qui détermine le cours de comprosation.
n peut arriver que le client, au lieu d'avoir opéré chez le même agent, ait opéré chez des agents différents; que, par exemple, acheteur chez M. Tattet de trois mille firancs de rentes, il soit vendeur chez M. Pomme de trois mille.
Si nous admettons, comme précédemment, que l'achat ait eu lieu à 70 fr. 80 cent, et la vente à 71 fr. 60 cent. , le client, pour liquider son opération, .devrait prendre livraison des titres chez M. Tattet contre paiement de soixante-dix mille huit cents francs, et les remettre & M. Pomme, contre réception de soixante et onze mille cinq cents francs ; la différence entre ces deux sommes, qui est de sept cents francs, serait encaissée par lui.
Mais il est un moyen plus simple d'arriver au même résultat. Au lieu de faire passer les titres des mains de M. Tattet dans celles du client, et de celles du client dans celles de M. Pomme, on les fera passer directement desmafais de M. Tattet dans celles de M. Pomme; le client aura ainsi compensé en titres sa créance chez M. Tattet avec sa dette chez M. Pomme. Quant à la compensation en sommes^ comme les achats et les ventes sont censés faits à un cours uniforme, admettant encore que ce s6it celui de 71 francs, au lieu que la somme de 71,000 francs sorte des mains de M. Pomme, pour arriver successivement entre les mains du client et entre les mains de M. Tattet, M. Pomme paiera directement M. Tattet, et le client compensera sa dette chez M. Tattet avec sa créance chez M. Pomme. Seulement, comme en réalité il est acheteur chez M. Tattet à 70.80 au lieu de 71 , il recevra de lui une différence de vingt centimes, soit deux cents francs ; et comme il est vendeur chez M. Pomme à 71.50, il recevra de lui une différence de cmquante centimes, soit cinq cents francs, soit au total sept cents francs.
Pour le client , cette opération ne se distingue de la précédente qu'en ce qu'il reçoit les deux différences de deux agents différents, au lieu de les recevoir du même.
Tel est le mécanisme de la compensation de cli^ts à agents : on voit le rôle important qu'elle joue dans la liquidation : elle est une preuve nouvelle de ce que j'ai dit plus haut, que la plupart des ventes et des achats à terme n'ont rien de sérieux; que le résultat final cherché par les vendeurs et les acheteurs est uniquement la différence ; que le travail constant des spéculateurs consiste à engager une suite d'opérations contraires dans l'intervalle d'une liquidation à l'autre, et que, s'ils Uvrent les titres ou s'ils en paient le prix, c'est que le temps ou la possibilité leur ont manqué pour compenser une vente par un achat, ou un achat par une vente.
105. — Indépendamment du résultat qu'elle produit sur la situation respective des agents et des clients, la compensation en produit un autre sur la situation des agents entre eux.
Je m'explique :
Comme les agents agissent en qualité de mandataires de leurs clients, les opérations qu'ils engagent avec ceux-ci ont pour contre-partie nécessaire les opérations qu'ils engagent avec leurs confrères. Lorsqu'un agent a vendu à ses clients 60,000 fr. de rente, il doit en avoir acheté 60,000 de ses confrères ; lorsqu'au contraire il en a acheté 60,000 de ses clients, il doit enavoir vendu 60,000 à ses confrères. La somme des achats et des ventes conclus avec les premiers doit se balancer avec la somme des achats et des ventes conclus avec les seconds : de telle sorte qu'au moment de la liquidation, l'agent doit être créancier vis-à-vis de ses confrères, en titres ou en argent, de la somme dont il est débiteur vis-à-vis de ses clients, et réciproquement.
Sa situation finale est le résultat de l'équilibre entre sa situation particulière vis-à-vis de ses clients, et de sa situation particulière vis-à-vis de ses confrères.
Les compensations de clients à agents ont pour conséquence de modifier ces situations particulières, telles qu'elles résultent des opérations engagées par Tagent de change dans le cours du mois, sans toutefois en détruire l'équilibre.
Supposons toujours qu'un agent soit débiteur en titres, vis-à-vis de ses clients de 60,000 fr. : l'un d'eux, acheteur chez lui de 1,500, est vendeur chez un autre agent de 1,500 ; il compense, c'est-à-dire qu'il l'oblige à livrer en son lieu et place à ce confirère les 1 ,500, dont il ne prend pas livraison ; qu'en résultera-t-il? qu'au lieu d'être vendeur vis-à-vis des cUents de 60,000, il ne le sera plus que de 58,500 ; mais, par contre , il ne sera plus acheteur chez ses confrères que de 58,500, puisque cette vente de 1,500 compensera un achat de pareille somme jEeût chez un confrère. Les situations particulières seront donc modifiées, sans que l'équilibre soit rompu.
L'agent de change passe sur son carnet de liquidation toutes les compensations qui lui sont indiquées par ses clients, le !•' du mois , à la Bourse, jusqu'à deux heures (1).
n ajoute aux sommes ou aux titres qu'il doit de son chef à chacun de ces confirères celles qu'il doit du chef de ses clients, étabUt ime balance entre les achats et les ventes, et, par cette suite d'additions ou de soustractions, il connaît aisément les soldes dont il
(1) Bien qu'on client soil acheteur ches un agent et fendear ches un Mire, il n*nse pas toiOoun de la compensation, notamment lorsqu'il fait '«porter une de ses opérations. H doit, à cet effet, déclarer à son agent ftll lève on livre, on s'il continue son opération ; dans ce cas, il faut que, par l'iotennédlalTO de son agent, il trouve la contre-partie.
est débiteur ou créancier en sommes ou en titres (1).
106. — Autrefois les agents de change pouvaient user entre eux des compensations autorisées pour les clients vis-à-vis des agents ; mais cette faculté leur a été enlevée par le règlement de 1845. Depuis cette époque, les comptes entre agents sont soldés en capitaux sur les carnets de liquidation.
Ils pouvaient également, avant 1845, recourir à des circulations de noms, ainsi que cela se pratique en mar tière d'escompte; mais, depuis 1845, les bidletins, qui ne sont créés que pour les effets soumis à la formalité du transfert, ne peuvent plus circuler. Ils sont, à chacun des jours fixés pour la liquidation des valeurs auxquelles ils se rapportent, remis à l'appui des feuilles dont nous allons parler, en expliquant le mécanisme de la liquidation centrale (2).
107. — Les l^^ et 2 du mois, le 1^^ pour les rentes, le 2 pour les autres valeurs, chaque agent dresse une feuille sur laquelle il énonce, sans indication de capitaux, la quantité d'effets dont il est acheteur ou vendeur pour solde chez chacun de ses collègues. S'il est acheteur, il joint à la feuille un bulletin de ses noms rédigé d'après la formule que nous avons donnée précédemment (3).
Le 3, il dresse une autre feuille, sur laquelle il indique, sans mentionner les effets, le solde en capitaux de son compte avec chacun de ses collègues (4).
Ce solde résulte d'ime part de l'excédant des achat»
(1) Règlement de 1845, art. V'et 2.
(2) Ibid^ art. 9.
(3) Dans les Bourses de Bordeaux, Lyon, MarseiUe et ToulouBe, ce travail s'exécute en un seul Jour ; ausai la Uquidation y dure trois Jours aa lieu de quatre.
(A) Règlement de 1865, art. k*
sur les ventes, de l'autre des différences dues par suite des écarts entre les cours des négociations et les cours de compensation.
Ces diverses feuilles, balancées et soldées, le !•' et le 2 pour chaque nature d'effets, et le 3 pour les capitaux, sont remises chaque jour à l'agent comptable, à cinq heures précises, après avoir été vérifiées par l'un des commis liquidateurs (1 ) .
EUes sont de plu§ visées et arrêtées par les membres de la Compagnie préposés à la surveillance de la liquidation.
Cest désormais entre les mains de l'agent comptable, comme vers un centre commun, que toutes les opérations ultérieures convergent et se concentrent
108. — A l'aide de ces feuilles réunies, l'agent comptable dresse quatre tableaux généraux : deux pour les valeurs, deux pour les capitaux.
Pour les valeurs, il dresse un tableau des vendeurs et un tableau des acheteurs.
Pour les capitaux, il dresse une liste des débiteurs et une liste des créditeurs (2).
Les tableaux des effets vendus et achetés étant arrêtés définitivement le l**" pour les rentes, le 2 pour les autres valeurs, les agents vendeurs doivent se mettre en mesure d'opérer la livraison ; de même que les tableaux des sommes à payer ou à recevoir étant arrêtés le 3, les agents débiteurs doivent se mettre en mesure de payer le solde à leur charge.
Cette reconnaissance des soldes que les agents doivent se payer en titres ou en argent, a lieu au moyen d'une opération appelée pointage, qui se fiedt par l'agent comp-
(i) Bèglementde 1845, art. h»
(i) IM, art 5.
table et les commis liquidateurs, sous la surveillance de trois agents de change délégués.
109. — C'est le 4 que s'opèrent les livraisons d'effets et les paiements de sommes.
Les effets au porteur doivent être ce jour-là remis entre les mains de l'agent comptable, à midi au plus tard; les effets transférables, à une heure au plus tard.
Quant aux sommes les agents, débiteurs en liquidation, doivent opérer leur versement à la Banque avant midi, de manière à en rapporter le "bulletin à l'agent comptable avant midi (1).
Une fois qu'il est nanti des titres et du bulletin, l'agent comptable répartit les effets entre les divers agents, suivant la proportion dans laquelle ils lèvent; en même temps, les commissaires liquidateurs font créditer à la Banque les comptes de chacun des agents des sommes dont ils sont créanciers en liquidation (2).
S'il n'était pas possible & un agent vendeur de livrer quelques-unes des valeurs comprises dans les tableaux dressés par l'agent comptable, comme il vient d'être dit, il doit faire un bon qu'il présente à l'acceptation du confrère désigné pour en prendre livraison. Ce bon est du prix de l'effet non livré calculé au cours de compensation ; il est livré à la liquidation centrale, accompagné d'un mandat sur la Banque au crédit de l'agent qui aura consenti à accepter la non-livraison (3).
S'il arrivait que les effets ne fussent pas livrés, ou que le paiement en fût refusé, ils seraient rachetés ou revendus par la chambre syndicale, aux risques et périls de l'agent contrevenant, qui devrait, indépendam-
(1) Règlement de 1832, tit V, sect. m, art 13.
(2) Ibid.y art. 13 et 14.
(3) Règlement de 1845, art. 8.
ment des différences dont il peut être débiteur, à raison de l'écart entre ces cours et ceux de la liquidation, payer une amende de un quart pour cent sur le montant de ces rachats et de ces reventes, au profit de la caisse commune de la Compare (1).
C'est au moyen de cette liquidation centrale qu'on arrive à liquider tous les mois et toutes les quinzaines des masses énormes d'affaires, au moyen d'un mouvement de titres ou de sommes fort minimes relativement. Autant il y a de compensations, autant il y a d'achats non suivis de paiements , de ventes non suivies de livraisons : or, comme d'une part, le nombre des compensations de clients à agents est considérable, que de l'autre les agents ne paient que les sommes dont ils sont débiteurs pour solde, et ne livrent que les titres dont ils sont acheteurs pour solde, on comprend à quelles proportions restreintes se trouve réduite cette circulation de sommes et de titres.
110. — Ainsi qu'on vient de le voir, c'est le quatrième jour de la liquidation que l'agent doit opérer la livraison des effets aux mains de l'agent comptable, et le versement des sommes à la Banque. Pour satisfaire à ces deux obligations, il faut qu'il ait dans les jours- précédents reçu de ses clients les titres ou l'argent nécessaires pour remplir ce double engagement.
A cet effet, le 1«^ du mois, avant 2 heures, le client doit déclarer à son agent s'il lève ou livre les titres, ou s'il entend reporter son opération à la liquidation suivante. Dans cette dernière hypothèse, il faut que, par l'intermédiaire de son agent, il trouve un reporteur, c'est-àrdire un tiers qui, moyennant un bénéfice consti-
(1) Règlemeot de 1833, tit. V, sect. iv, art. iO-33.
tuant le prix du report (1), lève ou livre à sa place à la liquidation présente.
S'il ne peut se faire reporter, et s'il ne peut compenser les achats ou les ventes faits chez son agent par les achats et les ventes faits soit chez cet agent, soit chez un confrère, il faut qu'il lève ou qu'il livre, suivant la position qu'il a prise.
En cas d'inexécution^ comme l'agent doit néanmoins remplir vis-à-vis de ses confrères la contre-partie de ses engagements, il exécute le client.
A cet effet, l'agent de change, après avis préalable donné au client, s'adresse , avant la Bourse , au syndic ou à l'un de ses adjoints; et celui-ci, après en avoir délibéré, "prononce , s'il y a lieu , que les effets seront rachetés ou revendus dans la Bourse du jour, aux frais, périls et risques de la partie en défaut.
Dans ce cas, le syndic ou l'adjoint qui l'aura représenté, se fait donner une note indicative des effets en question, et la remet à l'adjoint qu'il charge de ^frdre cette négociation.
Après la Bourse, le syndic ou l'un de ses adjoints fait dresser un bordereau pour établir la somme à réclamer; il le signe, et le remet à l'agent qui exerce un recours contre son client (2).
L'agent, pour réclamer l'exécution du client, devrait attendre l'échéance du terme. Mais il n'en est pas toujours ainsi.. Lorsqu'une forte baisse se déclare dans l'in-
(1) C'est la chambre syndicale qui fixe le prix da report par une sorte d'arbitrage qui s'applique k tous les marchés conclus dans les mêmes conditions. Après avoir fixé le cours de compensation, elle règle la plusvalue qui s'attache k la revente; c'est l'écart entre ces deux cours qui détermine le prix du report La chambre prend en considération, pour régler cette plus-value, la nature des effets et souvent le plus ou moins d'abondance des opérations reportées.
(3) Règlement général de 1831, tit. V, sect. i, art. 3 et 4.
tervalle d'une liquidation à Tautre, et que la couverture fournie à l'agent est insufllsante, il a peur, et s'adresse à la chambre syndicale qui autorise l'exécution du client.
111. — Indépendamment de ces liquidations ordinaires, il en est une extraordinaire, qui a lieu en ca^de décès ou de faillite d'un agent de change.
Pour en connaître les détails, un peu étrangers à notre travail, nous renvoyons le lecteur à l'appendice. Les explications dans lesquelles nous venons d'entrer, lui rendront compréhensible le titre VU du règlement particulier de 1832, qui s'occupe de cette liquidation.
SECTION VIL
PSOCÉOiS KT GOMBUfÀISONS DE LA SPÉCULATION ET DE
l'aqiotaoe (1).
Je n'ai pas la prétention de donner au lecteur
(1) Le chapitre V, n* 2, P* partie, du Manuel du spéeutateur à ta Bourse^ de Jtf. Proudhon, m*a fourni sur ce s^Jet les plus précieux docu-
une nomenclature complète des procédés auxquels les spéculateurs ont recours pour engager et conduire leurs opérations : je n'ai pas non plus la prétention de lui faire connaître toutes les combinaisons d'agiotage qu'ils emploient pour en assurer la réussite. J'ai voulu seulement réunir quelques exemples, exposer certains faits, qui puissent donner aux personnes étrangères à la Bourse une idée des manœuvres, dont elle est le théâtre quotidien.
Lorsque nous nous sommes occupés, dans le chapitre m, du personnel des contractants, nous avons divisé les spéculateurs en deux classes, les haussiers et les baissiers, c'est dire que toutes les opérations de Bourse se divisent en deux classes, les opérations à la hausse et les opérations à la baisse.
Celui qui croit à la hausse, opère dans le premier sens ; celui qui croit à la baisse, opère dans le second. La science du spéculateur consiste à savoir se servir de toutes les opérations que nous venons d'expliquer, marchés au comptant, marchés fermes, marchés à prime, escomptes, arbitrages, reports , à combiner ses achats et ses ventes, de manière à leur faire produire le résultat qu'il espère; son art consiste à prévoir les mouvements, sa puissance à disposer de ressources suffisantes pour peser sur ,les cours dans le sens de ses désirs et de ses intérêts.
D'après les règles normales du commerce, la hausse étant le résultat de l'excédant de la demande sur l'oflFre, la baisse le résultat de l'offre sur la demande, il s'ensuit que les spéculations à la hausse débutent par des achats et les spéculations à la baisse par des ventes.
Le haussier achète poiur revendre plus cher l'objet de son acquisition ; le baissier vend avant d'acheter, il
compte sur la baisse pour se procurer l'objet qu'il a vendu et le livrer à son acheteur ; il ne peut donc opérer qu'à terme, tandis que le haussier peut opérer au comptant comme à terme.
113. — Pour opérer à la hausse, on peut acheter au comptant ou à terme.
114. — Acheteur au comptant, j'attendrai la hausse et je pourrai l® revendre comptant ; 2^ revendre ferme; 3^ revendre à prime.
Si la hausse ne vient pas, je conserverai mes titres jusqu'au moment favorable.
Si la hausse vient, en supposant que je sois acheteur de trois mille francs de rente trois pour cent à 71 fr. et que je revende comptant à 71 fr. 50 c. , contre un capital de soixante et onze mille francs que j'aurai déboursé, je recevrai un capital de soixante et onze mille cinq cents francs ; bénéfice, cinq cents francs.
Si je revends ferme fin courant à 71 fr. 80 c, l'écart étant de quatre-vingts centimes, je gagnerai huit cents francs ; si je revends ferme fin prochain à 72 fr., l'écart étant de un franc, je gagnerai mille francs.
Si je vends à prime fin courant à 70 fr. 95 c, ou fin prochain à 72 fr. 25 c, l'écart étant de quatre-vingtquinze centimes dans le premier cas, de un franc vingt* cinq centimes dans le second, je gagnerai neuf cent cinquante ou douze cent cinquante francs.
Qu'on lève ou qu'on ne lève pas le titre, mon bénéfice sera le même, puisque, si le titre n'est pas levé, l'acheteur m'abandonne la prime.
Les possesseurs de titres, qui en ont la libre disposition et peuvent les livrer en cas de hausse, ont souvent recours aux ventes à prime, quand ils croient à la baisse. En renouvelant fréquemment ces opérations, ils arrivent à se faire une espèce d'amortissement, qui, à chaque
abandon de prime, diminue d'autant leur prix d'acquisition.
115. — Acheteur ferme à terme, je pourrai 1^ vendre ferme ; 2^ vendre à prime. J'opérerai, dans le premier cas, ferme contre ferme; dans le second, ferme contre prime.
Vendant ferme, je pourrai vendre fin courant, ou fin prochain.
Dans le premier cas, lors de la liquidation, je compen* serai mon achat par ma vent^, et la différence du cours des deux négociations constituera mon bénéfice.
n en sera de même dans le second cas; mais il faudra que je prenne livraison à la fin du premier mois , à moins que je ne veuille conclure un report; mais le prix du report diminuerait d'autant mon bénéfice.
Au lieu de vendre ferme, je puis vendre à prime à la même liquidation ou à la liquidation suivante. Mais je cours un danger si, au lieu de la hausse, c'est la baisse qui se déclare.
Exemple : J'achète ferme fin courant trois mille francs de rente à 70 fr. ; je les revends à prime au même terme à 71, dont un. S'il y a hausse, je gagnerai une différence de un franc. S'il y a baisse, je gagnerai bien encore cette même différence, puisque la prime ne sera pas levée ; mais, comme il faudra que je revende, pour compenser mon achat, je revendrai moins cher aue je n'ai acheté; si je revends entre 69 et 70 fr., j'aurai encore un bénéfice; si je revends à 69 fr., le bénéfice de ma prime compensera la perte de la revente; mais si je revends au-dessous de 69 fr., je perdrai le bénéfice de la prime abandonnée, et de plus je subirai une perte d'autant plus grande que la baisse aura été plus forte.
116. — Acheteur à prime, je pourrai 1^ revendre ferme ; 2^ revendre à prime.
J'opérerai, dans le premier cas , prime contre ferme ; dans le second , prime contre prime .
Exemple : J'achète à prime fin courant trois mille francs de rentes trois pour cent à 71, dont cinquante.
Je les revends ferme à 71 fr. 75 c; dififérence à mon profit soixante-quinze centimes, soit sept cent cinquante francs. Si la rente tombe à 71 fr. 30 c, j'aurai intérêt à lever; car en revendant à ce prix, je perds, il est vrai, vingt centimes ou deux cents frtincs ; mais comme je bénéficie de sept cent cinquante francs sur la revente, je gagne encore cinq cent cinquante fi^ancs. Si j'avais abandonné la prime, j'eusse perdu cinq cents francs ; les déduisant des sept cent cinquante francs de bénéfice que j'aurais eus d'autre part, je n'aurais gagné que deux cent cinquante francs.
Je les revends à prime à 72, dont ving-cinq. Si la livraison s'effectue, j'aurai un bénéfice de un franc, soit mille francs; si elle ne s'effectue pas, c'est qu'il y a baisse ; je garde les cinq cents francs de prime; mais conmie j'ai moi-même à payer une prime de deux cent cinquante francs, je ne gagnerai que deux cent cinquante francs.
117. — La position de l'acheteur à prime est des plus fevorables. S'il a l'inconvénient de payer plus cher que l'acheteur ferme, et de réaliser un bénéfice moindre en cas de réussite, nous avons déjà eu occasion de remarquer que, par l'abandon de sa prime en cas de baisse, il a l'avantage immense de pouvoir limiter sa perte. H y joint l'avantage de pouvoir travailler cette prime pendant l'intervalle de la liquidation. Si ses espérances se réalisent, que la hausse se déclare, il revend ferme, rachète une prime, revend encore ferme si la hausse persiste, et ainsi de suite jusqu'au jour de la liquidation.
La prime devient une sorte de rempart, derrière laquelle le spéculateur organise ses batteries et dirige ses opérations pendant le mois ou la quinzaine.
Lorsque son niveau est atteint, le spéculateur, en vendant ferme, s'assure toutes les chances de hausse ou de baisse. Si la baisse survient, il rachète avec bénéfice et garde la prime, et si la hausse vient ensuite, il revend avec un nouveau bénéfice. Dans tous les cas, il ne peut perdre que le montant de sa prime, puisque nous supposons que la première revente a eu lieu au prix d'achat.
Mais, pour que de pareils résultats se produisent, il faut des circonstances excessivement favorables ; il feut de plus avoir ime grande expérience pour ne pas s'embrouiller dans cet amalgame de marchés fermes <;ontre fermes, primes contre primes, et fermes contre primes.
Lorsque l'achat et la vente, au lieu d'être séparés par im certain laps de temps, s'opèrent simultanément, on engage ce qu'on appelle une affaire liée. Le report est un exemple remarquable de ce genre d'opérations.
118. — Pour opérer à la baisse, il faut commencer par vendre à découvert ferme ou à prime.
119. — Vendant ferme à découvert, j'attendrai la baisse, et quand elle arrivera, j'achèterai au comptant ou à terme.
Ainsi, je vends ferme trois mille francs de rentes trois pour cent à 72 fr.; la rente tombe à 71 fr.; je rachète ime égale quantité de rentes, soit au comptant à 71 fr., soit à terme à 71 fr . 25 c. ; je gagnerai mille francs dans le premier cas, sept cent cinquante francs dans le second. Si la rente se maintient à 72 fr., je rachèterai au taux où j'ai vendu ; je n'aurai perdu que les droits de courtage. Si elle monte au lieu de baisser, je serai en perte, puisqu'il faudra que je rachète plus cher que je n'ai vendu.
120. — Vendant à prime à découvert, je cours les chances suivantes :
Supposons que je vende trois mille francs de rentes trois pour cent à 72, dont cinquante. Si la rente n'atteint pas le niveau de ma prime, les titres ne seront pas levés, la prime me sera abandonnée, je gagnerai cinq cents francs. Si, au contraire, la rente dépasse ce niveau, les titres seront levés; il faudra donc que je rachète pour livrer, et, conune précédemment, ma perte sera en raison directe de la hausse.
Je puis encore engager une affaire liée de ferme contre prime; par exemple , vendre ferme et acheter à prime au même instant.
Supposons que le trois pour cent soit à 70 fr. 50 cent, ferme, et à 71 fr. à prime. Je vends ferme trois mille francs de rentes, et je rachète une égale quantité à prime. Je suis en ce moment en perte de cinq cents francs, puisque récart entre Tachât et la vente est de 50 cent. Mais que la baisse survienne, conformément à mes prévisions, et que la rente tombe à 69 fr . 50 cent. , j'abandonnerai ma prime ; c'est une perte de cinq cents francs ; mais rachetant à 69 fr. 50 cent, ce que j'ai vendu à 70 fr. 50 cent., je gagne mille francs ; déduisant de ce bénéfice la perte de ma prime, je gagne encore cinq cents francs. Si la hausse survient, je lèverai les titres achetés à prime et les livrerai à mon acheteur ferme ; mais je n'aurai perdu que ma prime, soit cinq cents francs.
J'avais, par cette combinaison, des chances illimitées de gain en cas de baisse ; en cas de hausse, je ne risquais que cinq cents francs.
121 . — (Jomme il est fort dijficile, au début d'un mois, de prévoir sûrement laquelle, de la hausse ou de la baisse, l'emportera dans l'intervalle d'une liquidation à l'autre, certains spéculateurs, au lieu d'opérer dans un
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sens ou dans un autre, commencent par une opération complexe, c'est-à-dire qu'ils opèrent dans les deux sens, quitte à profiter du mouvement qui vient à se déclarer, pour diriger de ce côté la marche de leurs opérations.
Pour pouvoir manœuvrer avec chance de succès, il faut connaître à fond la stratégie de la spéculation : à cet égard, il n'est pas possible de formuler à l'avance des règles fixes et invariables, conune en matière de stratégie militaire, tes fluctuations sont quelquefois si brusques, les mouvements si subits, qu'il faut tout d'un coup changer de face ou de front, modifier ses batteries, organiser de nouveaux plans d'attaque, combiner de nouveaux moyens de défense. L'expérience peut seule donner une capacité qui ne peut s'acquérir à l'aide de simples explications théoriques.
Citons cependant quelques exemples.
Dans les premiers jours du mois, j'achète ferme trois mille francs de rente trois pour cent à 71 fr., et j'en vends six mille à prime à 71.75, dont cinquante ; je suis tout à la fois à la hausse par la première opération, à la baisse par la seconde.
J'ai compté sur des alternatives de hausse et de baisse. Mes prévisions se réalisent : la baisse se déclare; la rente tombe à 71 fr. 50 cent. J'achète trois mille francs à ce cours; je deviens acheteur de trois mille francs à 71 fr., acheteur de trois mille francs à 71 fr. 50 cent.; je suis, en définitive, acheteur de six mille francs à 71 fr. 25 cent.
La hausse se déclare ; le niveau de ma prime est atteint ou dépassé; l'acheteur à prime lève ses titres; mais comme, en définitive, je suis acheteur à 71 fr. 25 c et vendeur à 71 fr. 75 cent. , je gagne une différence de cinquante centimes ; c'est, sur six mille francs de rente, un bénéfice de mille francs.
Si la baisse avait été plus considérable, et que j*eusse pu conclure mon second achat à un taux inférieur au premier, j'aurais réalisé un bénéfice d'autant plus grand, que j'aurais bonifié davantage le prix de mon premier achat.
Si la hausse n'était pas arrivée, pour livrer les six mille firancs de rente achetés par moi à une moyenne de 71 fr. 25 centimes, j'aurais revendu six mille francs à 69 fr. 75 cent., par exemple. J'aurais donc perdu une différence de cinquante centimes, soit mille francs; mais comme la prime n'eût pas été levée, elle me serait restée; j'aurais gagné mille fitmcs sur l'acheteur à prime. Je n'aurais donc, en définitive, ni perdu ni gagné.
Au lieu d'une opération de ferme contre prime, je puis en engager une prime contre ferme.
Exemple : J'achète six mille francs de rentes trois pour cent à prime. J'en revends de suite trois mille francs ferme ; je suis en perte, car les prix de ferme sont toujours moins élevés que ceux des primes.
Mais que la hausse survienne, je pourrai revendre les trois mille francs qui me restent, de manière à réparer cette perte, et même à réaliser un bénéfice.
Si la baisse persiste, j'abandonnerai ma prime; je renoncerai à mon achat de six mille francs, et je rachèterai de nouveau trois mille francs à un prix moins élevé que je ne les ai vendus. Je pourrai donc, de cette &çon aussi, compenser ma perte ; et si les cours me sont fevorables, réaliser un bénéfice.
Je puis opérer aussi prime contre prime.
Le caractère essentiel de ces deux dernières opérations consiste, d'une part, en ce que le spéculateur combine le marché à prime avec le marché ferme ; de l'autre, en ce qu'au moment où il s'engage, il achète ou vend la
moitié de ce qu'il vient de vendre ou d'acheter. C'est sur l'achat ou la vente favorable de l'autre moitié qu'il compte pour réaliser son bénéfice. Les ventes ou achats à prime sont un moyen de limiter ses pertes, dans le cas où ses prévisions seraient déçues.
122. — Ce genre d'opérations, plus compliqué que le précédent, convient merveilleusement à celui, qui, ne laissant pas au hasard seul le soin de décider de la hausse ou de la baisse, se croit assez puissant pour les déterminer. Sa spéculation est certaine ; car il trouve, dans l'agiotage, l'auxiliaire dont il a besoin. Nous le verrons alors, pour faire réussir sa combinaison principale, engager une foule d'opérations accessoires : cellesci seront peut-être pour lui l'occasion de pertes successives; mais, n'oubliant jamais le but qu'il veut atteindre, il sait que si ses manœuvres réussissent, ces pertes seront largement compensées par le bénéfice du résultat final, A-t-il besoin de la baisse, il écrasera les cours de ses ventes multipliées ; a-t-il besoin de la hausse, il accumulera les escomptes sur les achats.
On a vu des acheteurs poursuivre leurs achats avec tant de persévérance et d'entrain, qu'ils finissaient par acheter plus de valeurs qu'il n'y en avait réellement. Quel n'était pas alors l'embarras des vendeurs au moment de la liquidation? Sommés d'opérer la livraison, ils couraient après des vendeurs impossibles à trouver, et subissaient des exécutions désastreuses.
Cette situation de Bourse, qu'on nomme un étranglement^ est excessivement rare. On en cite pourtant un exemple à Paris, à propos des actions du Chemin de fer de Saint-Germain, à une époque voisine de leur émission.
123. — Que le lecteur veuille bien rapprocher de ces détails ceux que j'ai donnés relativement à la liquidation des marchés à terme, et qu'il juge si je n'ai pas raison
de répéter ce que j'ai déjà dit plus d'une fois, que des livraisons ou des paiements de titres, lorsqu'ils sont un accident et non un but dans les opérations engagées, ne peuvent avoir pour eflFet d'enlever à ces opérations leur véritable caractère. Quoi qu'on dise ou qu'on fasse, il est certain que la plupart des vendeurs compensent leurs ventes par des achats ; que la plupart des acheteurs compensent leurs achats par des ventes; que, ce qui survit à ces ventes et à ces achats, ce sont les diflFérences payées par les ims, reçues par les autres et cherchées par tous. Quoi qu'on dise ou qu'on fasse, il est certain que la livraison et le paiement des titres est l'exception, non la règle.
Comment donc serait-il possible de se servir de ces livraisons et de ces paiements exceptionnels, comme d'un argument décisif, à l'appui du système qui prétend voir dans les marchés à terme autre chose que de la spéculation et de l'agiotage?
Les exemples mômes qu'on invoque, pour justifier cette opinion , démontrent combien elle est contraire à la vraisemblance et à la vérité.
Qu'il puisse arriver, qu'à un moment donné, un individu qui désire faire un placement sérieux, n'ait pas la libre disposition de ses fonds; que, par suite de cette impossibilité, par suite encore d'absence, de voyages» d'éloignement de l'endroit où il devrait verser ses fonds, il veuille achètera terme des valeurs qu'il aurait achetées moins cher au comptant ; qu'il soit pressé de conclure immédiatement ce marché dans la crainte d'une hausse imminente ; qu'il puisse arriver que, par suite de la position d'une place, des achats au comptant ne puissent s'exécuter à raison de leur importance, et qu'il faille nécessairement acheter à terme et escompter au besoin ce qu'on ne trouve pas à acheter au comptant ; que, par
contre, il puisse arriver qu'un individu vende à terme les valeurs dont il est réellement propriétaire, afin de bénéficier de l'écart entre les cours au comptant et les cours à terme ; qu'il puisse arriver que, n'ayant pas à un moment donné la libre disposition de ses titres, un individu qui pressent la baisse, veuille les vendre surle-champ, en stipulant un délai pour la livraison ; qu'il puisse même arriver, ce qui serait plus rare, qu'un vendeur sérieux se préoccupe des conséquences qu'une vente importante de valeurs aurait sur les cours des fonds publics ; et qu'au lieu de les écraser par une vente au comptant faite en bloc, il répartisse ses ventes entore les divers jours de la quinzaine ou du mois ; que tout cela puisse arriver, je ne le nie pas ; mais combien de fois cela arrive-t-il? C'est ce qu'il faudrait savoir au juste pour apprécier le mérite de l'argument.
Le mieux n'est-il pas de voir réellement les choses comme elles sont; de ne pas donner pour règle ce qui n'est que l'exception ; de ne point essayer de prendre ni de donner le change sur une situation qui peut avoir ses avantages, comme elle a ses inconvénients? Le pire n'est-il pas de cacher des faits ostensibles et manifestes sous le voile de l'ignorance ou de l'intérêt; d'empêcher que la lumière ne se fasse; et de rendre plus difficile, au moyen de l'incertitude et du doute dont on enveloppe ces questions, la solution des problèmes posés à la sagacité de l'économiste et à la prudence du législateur?
124. — Pour achever de convaincre le lecteur que ce dont on s'occupe presque exclusivement à la Bourse, c'est de la spéculation, et non d'autre chose ; que la plupart des achats et des ventes à terme, que même des achats et des ventes au comptant n'ont pour objet que d'agir dans un sens ou dans un autre sur le cours des
effets publics ; que ces achats et ces ventes sont &its sansqu'ilyait eu intention, la plupart du temps, de lever ou de livrer les titres, d'où la conséquence que toutes ces opérations se liquident par des différences^ il me suffira de metlre sous ses yeux quelques-uns des bulletins financiers insérés d'ordinaire à la quatrième page des journaux quotidiens. Je pense qu'après les explications que je viens de donner, le langage technique des gens de Bourse deviendra un peu moins incompréhensible. Les bulletins, dont je doime la reproduction et le commentaire, sont extraits du journal C Estafette (numéros des 15 septembre 1857 et jours suivants).
Depuis les premiers jours du mois de septembre, une baisse prolongée, dont je n'ai point à rechercher les causes, s'était produite sur toutes les valeurs. Les tentatives faites pour relever les cours, avaient successivement échoué.
Voici en quels termes le chroniqueur financier signale le 15 cet état de choses :
«Loin de s'améliorer, les dispositions du marché prennent un caractère de prostration plus alarmant, le mal s'aggrave chaque jour, et la réaction continue à faire de rapides progrès.
« Toutes les valeurs sont successivement attaquées. La rente elle-même, qui, jusqu'à ce jour, avait énergiquement résisté et avait gardé, au milieu delà faiblesse générale, une contenance relativement très-ferme, la rente elle-même cède à l'entraînement des autres valeurs et lâche pied.
« Le marché des actions est en plein désarroi, et ce qu'il y a de plus triste, c'est que le mouvement qui s'accomplit n'est pas le résultat d'ime' panique irréfléchie, mais celui, au contraire, d'un parti pris raisonné. C'est le
titre qui prend ralarme et qui arrive de tous côtés sur le marché.
c< La. spéculation est très-restreinte, et elle ne fait que suivre Timpulsion que lui donnent les. porteurs de titres, découragés par les difficultés que leur suscitent à la fois l'approche du moment où la loi sur les valeurs mobilières va recevoir son application, et la récente décision du syndicat des agents de change qui refuse de recevoir à la liquidation d'autres titres que des titres au porteur (1).
« Cette décision est d'autant plus malheureuse et elle a une influence d'autant plus défavorable, que des avis, des diverses compagnies appellent depuis plus d'un mois les porteurs de titres à opérer l'échange des titres au porteur contre des titres nominatife, et que, sur la foi de cet avis, la conversion s'est opérée sur une trèsgrande échelle
a La liquidation de quinzaine commence sous de mauvais auspices, et on peut craindre que, par suite des livraisons de titres et malgré la modération du report, elle ne décide un nouvel ébranlement des valeurs.
(( Cette réaction ouvrira-t-elle enfin les yeux, et les bas prix actuels feront-ils sortir les capitaux de leur abstention et les ramèneront-ils sur le marché? »
Comme on le voit, le chroniqueur, qui n'a point à faire ime plaidoirie, mais bien un article de journal, n'hésite pas à diviser les opérations de la Bourse en deux catégories : ceux qui opèrent ayant les écus ou les titres dans leurs mains, ces porteurs de titres qui prennent l'alarme et les jettent de tous côtés sur le marché, et ceux qui opèrent sans être semblablement gar-
(1) Noos allons voir qu'une note insérée dans le Moniteur da 17, a annulé cette décision de la chambre syndicale.
nis, les spéculateurs qui suivent Timpulsion reçue et qui redoutent la récente décision du syndicat des ag'ents de change (1).
Le lendemain, la situation ne s'était pas améliorée. les porteurs de titres et les spéculateurs, c'est-à-dire les opérateurs sérieux et les joueurs, subissaient, à qui mieux mieux, les influences de la panique. Le chroniqueur s'en explique en même temps qu'il donne sur les primes et le report quelques détails intéressants à retenir ;
«r Les mêmes dispositions déâtvorables persistent. Le marché est en proie à un découragement qui se communique avec ime irrésistible rapidité , et toutes les valeurs continuent à être entraînées par un rapide mouvement de panique
« C'est aujourd'hui le commencement de la liquidation de quinzaine. On répond les primes ; mais qui s'inquiète aujourd'hui de la réponse des primes? Depuis longtemps le sort des primes est fixé, et depuis longtemps les acheteurs ont renoncé à les défendre. Il est vrai que les primes ne servent en grande partie, dans les moments de désarroi comme ceux où nous voyons la Bourse, qu'à couvrir des opérations à la baisse.
a Le report est très-faible ; mais cette modération du report, loin d'encourager les acheteurs, a pour résultat de les éloigner, en leur montrant toute la force et toute la prépondérance du découvert. Cette situation du découvert est très-périlleuse sans doute, puisqu'il suflirait d'un mouvement de reprise très-peu prononcé pour at-
(1) Cette décision B'eipliquait parfaitement au point de Yue de MM. les agent&y attendu que les formalités du transfert exigeant plusieurs Jours, ceux qui sont débiteurs d^écus et créanciers de tUrcs en liquidation se voyaient obligés de payer immédiatement l'argent, tandis qu'ils ne receyraient les titres que quatre ou cinq Jours après.
taquer de nombreuses positions et nécessiter des rachats très-importants. Mais la spéculation à la hausse est tellement terrifiée qu'elle n'ose se montrer. Pour lui rendre un peu de courage, il faudrait que les capitaux sortissent de leur abstention, et non-seulement ils ne semblent pas encore s'y décider, mais ce sont eux, au contraire, qui donnent l'impulsion, puisqu'il est évident que depuis quelques jours c'est le titre qui est vendeur. « Ainsi donc, la liquidation de quinzaine s'annonce dans de mauvaises conditions, et les offres du comptant font craindre d'abondantes livraisons de titres. »
Après ces deux bulletins, une réflexion frappe sans doute le lecteur. Le chroniqueur signale les frayeurs qui se sont emparées des porteurs de titres, et il nous montre ceux-ci jetant à pleines mains sur le marché une marchandise dont ils veulent se débarrasser en toute hâte. Mais s'ils sont vendeurs, il faut qu'ils trouvent des acheteurs. Qui donc va s'amuser à acheter, lorsque tout le monde cherche à vendre? C'est ici que nous voyons apparaître un des effets salutaires des spéculations à la baisse. Depuis quelques jours, les ventes à découvert ont écrasé les cours ; mais ces vendeurs, qui n'ont pas les titres en mains, sont cependant exposés à se voir réclamer la livraison, soit au jour de la liquidation, soit à un jour plus rapproché en cas d'escompte ; il faut qu'ils se fournissent de la marchandise qu'ils ont vendue, sans en avoir la propriété, ni la possession ; ce sont eux qui rachètent alors avec bénéfice ce qu'ils ont vendu quelque temps auparavant à un taux plus élevé ; et c'est ce qui explique comment il se trouve encore des acheteurs au moment où la masse des vendeurs est considérable^
Quant aux primes, je prie le lecteur de retenir cette constatation : que dans les moments de désarroi elles
$ervent à couvrir les opération» à la baisse; je lui laisse également le soin d'apprécier le caractère de la lutte possible entre le découvert et la spéculation à la hausse.
Par suite des opérations engagées dans ces deux journées, on voit que des livraisons de titres peuvent devenir nécessaires au moment de la liquidation, ou même plus tôt en cas d'escompte : or, je demande, en bonne conscience, en admettant que ces livraisons se réalisent, ce qui suppose autant de paiements de la part des acheteurs, si ces livraisons et ces paiements peuvent enlever à ces opérations le caractère qu'il est juste de leur attribuer.
Le mercredi, la situation commence à changer. Les vendeurs à découvert commencent à s'effrayer des bas cours; si les porteurs d'écus étaient tentés par la baisse et qu'ils voulussent utiliser leurs fonds en achats de fonds publics, ces achats pourraient faire remonter les cours au-dessus même des prix de vente, et les vendeurs à découvert, c'est-àrdire les joueurs, pourraient se trouver pris ; aussi se décident-ils à se lancer petit à petit dans la voie des achats, et la hausse se déclare. Voici le bulletin du mercredi :
« L'émotion des jours précédents s'est un peu calmée, le marché semble vouloir se remettre de son ébranlement, et son attitude est plus rassurée.
« Le découvert paraît reconnaître qu'il est allé un peu loin, et que la situation est loin de comporter les cours actuels, aussi se décide-t-il, sinon à opérer un mouvement de conversion, du moins à faire quelques rachats, en observant l'attitude que vont prendre les porteurs de titres et les capitaux. Ce sont ces rachats, déterminés en outre par la liquidation de quinzaine, qui sont venus aujourd'hui au secours des valeurs, et qui les ont arrêtées dans le mouvement de baisse où elles étaient entraînées.
« On avait craint de nombreuses livraisons de titres; et comme elles n'ont pas eu lieu, du moins dans la proportion où on les redoutait, les inquiétudes se sont légèrement eflFacées, et les oflFres ont été retirées...
ce La liquidation de quinzaine s'est donc terminée sans nouvelles secousses, et même avec une tendance sensible d'amélioration. Il y avait un retour vers les valeurs les plus affectées les jours précédents, et elles ont, pour la plupart, regagné un peu de terrain ; mais le découragement est encore profond ; on ne s'engage qu'avec réserve, on fait une tentative dans le sens de la hausse avec la pensée, si elle ne répond pas immédiatement à l'espérance conçue, de se dégager au plus vite.
<( Le report est toujours extrêmement modéré, pour ne pas dire nul. Il y a même du déport sur le Crédit mobilier et sur l'Orléans, les deux valeurs qui ont été le plus attaquées dans ces derniers temps par le découvert. Si la reprise venait à s'établir, la position de ce découvert, révélée par le déport, serait très-périlleuse et amènerait des rachats importants qui donneraient à la hausse une rapide impulsion. »
Nous avons vu que d'après les deux précédents bulletins, on s'attendait à une grosse livraison de titres : cette attente a été trompée ; elle n'a pas eu lieu, au moins dans la proportion qu'on redoutait Ainsi, voilà que le signe prétendu caractéristique du sérieux des opérations disparaît au dernier moment. On s'est abstenu des livraisons, qui auraient pu précipiter la baisse et qui auraient pu être fort onéreuses pour certains vendeurs à découvert.
Mais ce système de non-livraison n'a pas été adopté par tous les spéculateurs; un grand nombre ont livré leurs titres : que vont faire les acheteurs qui ne peuvent les conserver? Les rejeter sur la place immédiatement, à
TeflFet de se procurer des fonds. D'un autre côté, bon nombre d'acheteurs n'ayant pu ou voulu revendre par suite de la baisse des cours, ne sont pas en mesure de payer leurs achats ; il faut recourir aux grands moyens, aux exécutions. Nous assistons , le jeudi , au spectacle d'un de ces incidents de liquidation, qui produisent aujourd'hui la baisse, sauf hr produire la hausse le jour suivant. Je laisse la parole au chroniqueur du jeudi :
« Le faible mouvement de reprise qui a eu lieu à la Bourse d'hier n'était qu'un incident de liquidation et le résultat de quelques rachats. Mais déjà, dans les derniers instants, on pouvait s'apercevoir que le mouvement n'avait pas chance de durée, et que les oflFres revenaient avec une nouvelle ardeur.
« Aujourd'hui, en eflFet, le marché a débuté dans une agitation fiévreuse qui n'a fait que se communiquer et qui, dégénérant en panique, a encore précipité les cours des valeurs déjà si cruellement attaquées. Deux valeurs étaient principalement atteintes, le Crédit mobilier et le Chemin d'Orléans. On expliquait cette réaction violente sur ces valeurs par des fortes livraisons de titres et par de nombreuses exécutions, rendues concevables par une baisse de plus de cent cinquante francs en quelques jours. Le Mobilier et l'Orléans ont fatalement entraîné avec eux les autres valeurs du marché, et toutes les ont suivis avec des proportions diverses dans leur mouvement rétrograde.
« La rente seule, au milieu de l'ébranlement du marché, faisait bonne contenance ; les affaires , il est vrai , étaient très-limitées, et la réaction ne procédait que par petites secousses de quelques centimes qui étaient aussitôt regagnés
a La récente décision du syndicat des agents de change sur la négociation des actions nominatives, dé-
cisîon qui avait excité sur le marché une si ^fraude rumeur, se trouve annulée par une note du Moniteur de ce jour, qui annonce que les agents de change ne peuvent refuser leur ministère à la négociation de valeurs reconnues par la loi du 23 juin 1857, et que ces titres seront admis aux divers modes de négociation, tout comme les titres au porteur. Ainsi se trouve désormais tranchée la question.
« La fin de la Bourse a été un peu moins agitée que le début. Les exécutions terminées,le mouvement de baisse s'est arrêté, et les valeurs ont éprouvé une reprise assez rapide.
« Les opérations de primes sont toujours très-^actives, surtout sur le Mobilier, mais ces primes sont recherchées par les vendeurs qui veulent se garer contre la possibilité d'une reprise. »
La fin de la Bourse du jeudi faisait pressentir un mouvement de reprise; elle se déclare le vendredi. Qui provoque ce mouvement? Le découvert, c'est-à-dire les joueurs à la baisse qui, craignant de se trouver pris dans leurs propres filets, font succéder les achats aux ventes avec lesquelles ils ont écrasé les cours.
La hausse se déclare ; à côté des vendeurs à découvert, il y a les vendeurs à prime. La hausse venant à se déclarer, le taux de la vente à prime se trouve promptement dépassé; voilà des individus ayant, comme toujours, vendu ce qu'ils n'avaient pas, et exposés à une demande de livraison de la part des acheteurs : il faut se mettre en mesure, et se précautionner de titres avant que la hausse n'ait atteint de plus fortes proportions ; ils se couvrent de leurs ventes à primes par des achats fermes et précipitent le mouvement. Mais à côté de ces spéculateurs engagés dans de précédentes opérations, il y en a d'autres qui n'ont encore ni acheté ni vendu :
ceux-là, appréciant la situation de la place d'une feçon plus impartiale, se disent que cette hausse pourrait bien n'être que le résultat de manœuvres de Bourse, que Tétât de la place et des aflFaîres n'explique pas une hausse si rapide : tandis que les autres trouvent le moment bon pour acheter, ceux-ci le trouvent bon pour vendre; aussi le vendredi , au moment où la hausse se déclare, on trouve encore des vendeurs pour satisfaire aux demandes des acheteurs, et aucune interruption ne se produit dans le cours des transactions. Voici le Bulletin de la Bourse du vendredi :
« Le marché s'est encore une fois transformé ; les rangs des spéculateurs se sont resserrés, et la Bourse présente une animation et une activité d'aflFaires qui contraste avec la lassitude et l'ébranlement des jours précédents.
<c La panique qui a suivi la liquidation de quinzaine avait son remède dans son excès même. Les cours auxquels sont descendues précipitamment les valeurs ont tait réfléchir, et le découvert a commencé à craindre qu'il ne fût allé trop loin dans la voie où il s'était engagé. Il s'est donc mis à racheter, et ses rachats ont imprimé dès le début au marché une fermeté remarquable et ime forte tendance à la reprise. Ce mouvement une fois commencé, il s'est communiqué avec une rapidité irrésistible, et il a bientôt pris des proportions tellement rapides qu'elles ont dû faire craindre que le mouvement trop hâtif ne pût se soutenir. Il est vrai que tout a concouru à pousser le mouvement et à l'exagérer; les primes vendues ces derniers jours à des cours très-faibles ont été immédiatement attaquées, et les vendeurs, prenant peur, ont concouru, en se couvrant par du ferme, à propager et à accroître l'impulsion.
« Est-ce enfin la reprise si longtemps attendue? Nous
l'espérons, sans cependant y avoir une entière confiance.
<x La Bourse, depuis quelque temps, nous semble livrée à toutes les exagérations, et nous craignons qu*a n'y ait excès aujourd'hui comme il y avait excès hier et les jours précédents. Une reprise sérieuse procède avec plus de lenteur et avec plus de réflexion.
« L'annulation de la décision du syndicat des agents de change sur la négociation des actions nominatives commence à porter ses fruits, et, en rassurant les porteurs de titres,^a ramené de nouveaux achats
oc Les opérations de primes s'engageaient de nouveau avec une grande activité. »
En dépit des vendeurs, la hausse continue; dans son bulletin du samedi, notre chroniqueur nous en donne l'explication :
Cl Le mouvement de reprise, commencé depuis deux jours, se consolide sur des bases plus larges, et tend à prendre de rapides proportions.
« Il semblait, au début, que les dernières nouvelles des Indes dussent exercer une certaine influence sur les dispositions actuelles de la spéculation, et on observait en effet une certaine hésitation. Mais ces impressions n'ont pas tardé à s'effacer, et après un léger temps d'a> rêt, le mouvement a repris avec une nouvelle ardeur.
II faut compter avec la position de la place, et cette position est telle qu'elle pousse le mouvement, même malgré lui, et qu'elle exagère ses proportions, comme au reste le découvert avait, il y a quelques jours, exar géré la baisse. Un excès conduit à l'excès contraire. Le découvert surpris, soit qu'il soit vendeur de ferme, soit qu'il soit vendeur de prîmes, s'empresse de se couvrir, et ses rachats successifs augmentent Timpulsion ascensionnelle.
« Jusqu'à présent, le mouvement est donc surtout le résultat des rachats du découvert, et c'est ce qui ressort de «on impétuosité même. Mais cette impétuosité peut avoir des eflFèts défavorables, en ce que, les rachats opérés, il s'arrêtera de lui-même; les acheteurs peuvent alors profiter de ce temps d'arrêt pour reprendre courage et ressaisir l'ofiFensive.
a Une marche plus lente et moins passionnée serait préférable ; elle donnerait le temps à la confiance de revenir, et la confiance ramènerait sur le marché de nouveaux acheteurs, sans lesquels il ne saurait y avoir de hausse sérieuse et de durée. Ces acheteurs consentiront-ils à se mettre à la suite d'un mouvement commencé sans eux et en dehors d'eux ? C'est assurément fort douteux.
« Ce que nous disons-là s'applique aux valeurs et non à la rente, qui, au contraire, procède dans son mouvement de reprise avec ime sage lenteur, et dont la hausse nous paraît des plus sérieuses. Malheureusement toutes les valeurs sont solidaires, et une réaction qui frapperait les chemins exercerait certainement de l'influence sur la rente
« Les opérations de primes ont repris sur ime grande échelle, et les écarts se sont extraordinairement tendus. »
Telle avait été, pendant une semaine, la physionomie de la Bourse ; telles avaient été les manœuvres auxquelles ses opérateurs habituels avaient eu recours pour produire ces brusques mouvements, dont le public cherche si souvent l'explication sans la trouver. En dépit des baissiers, la hausse, aidée par les achats à découvert et parles escomptes, avait pris le dessus, si bien que, dans le bulletin du 25, nous lisons le passage suivant, que je livre à la méditation de ceux qui veulent faire croire que
I les opérations à terme sont autre chose que des opéra-
I tiens de spéculation et d'agiotage.
« Sur le marché des valeurs, l'escompte continue à se
I donner libre carrière et à effrayer le découvert. Ce n'est
pas qu'en fin de compte les vendeurs croient à l'efficacité
I des moyens qu'on emploie pour les mettre à la raison,
mais on n'en obtient pas moins un r&ultat immédiat, qui est de surexciter les prix du comptant, et devant l'évidence de ce résultat, il faut bien se résoudre, quitte à revenir à l'attaque avec plus d'audace et de résolution, lorsque le régime des escomptes sera terminé, c'est-à-dire lorsque l'imminence de la liquidation aura mis de fait un terme à l'escompte. Aujourd'hui, à l'afr che de l'escompte figuraient encore deux mille quatre cent cinquante Mobiliers, quatre cent vingt-cinq Orléans, cent soixante-quinze Nord, cent Ouest et vingtcinq Est. Ces escomptes ont donné au marché une grande animation, et fait de plein-saut progresser les cours qui se sont ensuite ralentis sans qu'ils aient été épuisés. »
Enfin, le bulletin hebdomadaire débutait de la façon suivante :
liUIiIiETIli FlBIABICnBlI
du >|9 ou 26 septembre ^Z57.
« La campagne de hausse est conmaencée, et, en dehors même des conditions dans lesquelles elle est entreprise, des raisons financières qui la favorisent, elle nous semble conduite avec une habileté de stratégie qui nous fait augurer favorablement de son issue.
« Le mouvement de reprise avait eu à la fin de la dernière semaine une telle explosion, qu'il avait effrayé, par son impétuosité et par ses rapides proportions,
ceux-là même qui l'avaient préparé et qui s'y étaient associés avec le plus d'empressement. Par soû exagération même, il était de nature à provoquer une rapide réaction. Il n'était pas raisonnable de croire que le découvert, après avoir été si longtemps maître de la place, après avoir déconcerté les acheteurs et s'être enrichi de leurs dépouilles conquises liquidation par liquidation, se retirerait en désordre sur une première sommation qui lui serait faite, et céderait ainsi sans résistance les fructueuses positions dans lesquelles, depuis de longs mois, il s'est fortifié. Il était à craindre que le péril ne ralliât ses phalanges dispersées par la violence du premier choc, et que, reprenant brusquement l'offensive, a ne parvînt à ramener à lui toutes les chances favorables. Le mal eût été d'autant plus grand que, dans les circonstances actuelles, c'est-à-dire au moment où le retour des spéculateurs sur le marché commençait à ranimer le mouvement des aflFaires, une défidte aurait achevé de jeter le découragement et la confusion dans les rangs des acheteurs et aurait peut-être ainsi concouru à augmenter le nombre des vendeurs*
« Le coup a été paré avec beaucoup d'habileté. Les prudents et les habiles, pressentant la réaction, ont soDgé à la faire tourner à leur profit, et, pendant que le mouvement était lancé avec le plus d'ardeur, ils l'ont tout à coup arrêté dans son essor par leurs réalisations. Les cours se sont aussitôt affaiblis avec la même impétuosité qu'ils s'étaient élevés, et en quelques heures, presque tout le fruit de la hausse a été reperdu. Les vendeurs se sont alors mis de la partie, afin de profiter de la situation et d'achever la déroute ; mais déjà les rangs des acheteurs s'étaient reformés. Ce que le découvert avait pris pour ime fuite n'était qu'une tactique ; là où il croyait ne trouver qu'un parti fatigué et divisé,
il a rencontré des troupes fraîches et aguerries, nonseulement disposées à se défendre, mais à attaquer elles-mêmes. La lutte a reconmiencé de plus belle et avec d'autant plus d'énergie, que les acheteurs, au moyen de leurs réalisations, avaient repris toute la liberté de leur allure et avaient doublé leurs forces, tandis que le découvert, à chaque mouvement qui attaquait l'échelle de ses primes, perdait de son assurance en se voyant contraint à des rachats qui venaient encore concourir à augmenter l'impulsion ascensionnelle et à fortifier la position de ses adversaires.
« Est-ce à dire que le résultat de la lutte est désormais certain? Non, sans doute. Seulement nous sommes à la veille de la liquidation et la position des acheteurs est excellente. Le report, à la prochaine liquidation, va jouer un grand rôle , et peut-être va-t-il décider la question encore indécise de savoir si la baisse a fait son temps et si nous entrons enfin dans la période de hausse; les capitaux ne se sont pas encore mis de la partie, ou du moins ils ne s'y sont mis que dans de faibles proportions, soit qu'ils se réservent pour les reports, soit qu'ils ne trouvent pas encore l'occasion favorable. Mais il est possible que la modération persistante des reports ait enfin raison de leur longue abstention, et leur intervention ferait alors rapidement pencher la balance du côté de la hausse. Les vendeurs ne sont pas sans pre^ sentir le danger qui les menace ; aussi, tout en défendant leurs positions, en les maintenant résolument, semblent-ils décidés à en sortir aussitôt qu'ils pourront le faire sans trop de désavantage.
« La situation des acheteurs a encore cela de favorable que nous arrivons à l'époque de l'année où l'activité d'affaires se ranime forcément par le retour des spéculateurs. A leur arrivée, ils trouvent un mouvement
commencé, un mouvement préparé de longue date par les circonstances exceptionnelles d'une magiiifique récolte et par toutes les causes qui ressortènt de la situation politique et de la situation financière, un mouvement qui a l'air d'avoir produit ce qu'il doit produire, de quel côté se porteront-ils ? Iront-ils entraver ce mouvement et recommencer une campagne à la baisse après une campagne semblable, qui a duré toute l'année dernière, et qui a fait reculer la rente à un prix qui la ramène, en pleine paix et en pleine prospérité, aux plus mauvais temps de la guerre et de la disette? Ne trouveront-ils pas plus profitable, au contraire, à leurs intérêts, de prendre en mains un mouvement qui leur assure une vaste marge à des bénéfices, et de le pousser aux limites qu'il peut atteindre? C'est ce qu'il nous paraît raisonnable de penser. »
Telles peuvent être pendant des mois et des années les péripéties de la Bourse parisienne. Aujourd'hui, panique des porteurs de titres et triomphe des vendeurs à découvert ; demain, halte forcée dans les opérations à la baisse ; retour des achats à découvert, manœuvres des vendeurs de primes se couvrant par des achats fermes, ou des acheteurs enlevant les cours au moyen d'escomptes inattendus, et victoire des spéculateurs à. la hausse. Parmi les milliers d'individus qui consentent à jouer un rôle dans cette stratégie financière, il en est plus d'un qui, présumant trop de ses forces ou de sa chance 9 se jette imprudemment dans d'aventureuses spéculations; il est plus d'un agent qui, victime d'une confiance trop robuste, essaie, par les voies judiciaires, d'obtenir d'un client insolvable ou déloyal le paiement des sommes qu'il a tirées de sa propre caisse. Â l'appui dç ses prétentions, auxquelles la conscience assure d'avance la sympathie du juge, les arguments ne man-
quent pas, on peut les retrouver dans tous les livres de jurisprudence et dans tous les recueils d'arrêts; je laisse aux lecteurs le soin de les apprécier. Quant aax magistrats, devant lesquels on débite des théories si commodes sur le caractère sérieux des marchés à terme, ils n'auront, avant de rendre leur décision, qu'à lire les bulletins financiers contemporains des opérations à l'occasion desquelles le procès est né, ou simplement ceux qui précèdent de quelques jours leurs jugements; ils seront à même de réduire ces théories à leur juste valeur.
CHAPITRE VII
OOUUtlB, M BOm WÏÏRSOUUKL IT M SES (NP^BATtOKS.
135. — Signification des motsconlisse, coulisBiers; courtiers-msrrons.
125. — A côté de la Bourse ayant une existence légale, il en existe une autre ayant une existence de fait, qui porte le nom de Coulisse, A côté des agents ofBciels et patentés, il en existe d'autres, qui exercent leurs fonctions sans investiture ni patente; ce sont les Cou- Hssiersy appelés aussi Courtiers-marrons (1).
Le mot coulisse désigne encore la réunion des agents illégaux, qui, moyennant un salaire au rabais, prêtent leur ministère au public, ou opèrent de préférence pour leur propre compte directement et sans intermédiaire.
C'est à cette dernière catégorie d'individus que certains auteurs ont réservé spécialement la qualifica-
(1) « Dans on des anciens locaux destinés à la Bourse de Paris, il se troiif ait un couloir séparé par une cloison à hauteur d*appui du lien où les commerçants étaient assemblés ; ce couloir se prolongeait Jusqu'au parquet des agents de change. C'est là que se réunissaient les personnes qui font entre elles, et sans le ministère d'agents de change, des marchés sur les fonds publics. On appela ce lieu coulisse et ceux qui le fréquentaient coulissiers. » (Frémery, p. 494.)
On les a noouxiés courtiers-marrons par assimilation aux nègres déserteurs, qui, répudiant le Joug, promènent loin du domicile légal de leur maître leurs instincts d'indépendance et de liberté.
tion de coulissiers, donnant à ceux de la première cdle de courtiers-marrons ; mais, dans l'usage , ces deux dénominations sont synonymes.
SmCTlON PREMIÈRE.
COUP D*OBIL 8Dt L*HISTOIftK DB LA COUUSSB.
Êdits du 24 septembre 1724 et 22 décembre
131. ~ Mesures adoptées par Louis XVI ; arrêts de 1785 et 1786. 13t. — Rigueurs inutiles de la ConTention ; l'agiotage au Palals-Royai. 193. — Condescendance du Directoire.
134. — Vaine résistance du Ck)nsulat et du premier Empire ; drcttlaire
aux membres des chambres de commerce.
135. — Développement de l'agiotage sous la Restauration ; opiDloo de
M. de Villèle.
Tolérances administratifes à la Bourse
126. — Si les mots de coulisse, de coulissiers et de courtiers-marrons ne sont pas d'une origine ancienne, il en est autrement de l'industrie, et il &ut remonter plusieurs siècles pour en découvrir Torigine.
Donner la date précise de sa naissance est chose difficile; ce qui est probable, c'est qu'elle est contemporaine de l'établissement du monopole des agents et courtiers de change.
A peine, en effet, ce monopole est-il organisé
par Lonis XIII, nous savons dans quel but (1), que le gouvernement se voit obligé de prendre des mesures efficaces pour assurer aux privilégiés les avantages d'une position, qu'il leur fait payer à beaux deniers comptants.
L'arrêt du conseil, qui le premier établit le monopole absolu des agents de change, est de décembre 1638 ; celui qui le premier porte des peines contre les usurpateurs de leurs fonctions, est du 2 avril 1639.
La position des agents était, en effet, à cette époque, digne de commisération. Fixés au nombre de vingt, depuis le mois d'octobre 1634, « bien que le dict nombre c de vingt fust une fois plus grand que les affaires ne le «r permettaient^ » ils s'étaient vu adjoindre, depuis le mois de décembre précédent, dix nouveaux confrères. Cette augmentation avait pu faire les affaires du Trésor royal, mais elle n'avait pas fait celles des précédents titulaires. C'était bien le moins que, sans défense contre les usurpations de la couronne, ils fassent défendus contre les usurpations du public : ils avaient acheté assez cher le droit de n'avoir pas un plus grand nombre de concurrents.
Aux termes de cet arrêt, les contrevenants étaient frappés de la peine du crime de faux, de punition corporelle et d'une amende de quinze mille livres, applicable, savoir : un tiers à Sa Majesté, un tiers aux pauvres du grand bureau de Paris, un tiers aux dénonciateurs. 128. — La même pensée, qui présida à la rédaction de cet arrêt, inspira sous Louis XIV les édits de décembre 1705, août 1708, novembre 1714, et sous le Régent les arrêts des 30 août et 25 octobre 1720, et celui de janvier 1723, qui tous prononcèrent des amendes de
(1) Voir plus haut, chap. IV, n«* 20 et suiv.
trois à quatre mille livres, voire même la prison et de plus grandes peines, contre les usurpateurs de fonctions d'agent de change. Observons que ces mesures répressives apparaissaient toujours au moment où le pouvoir, à bout de ressources, portait la main à l'édifice officiel du monopole.
J'ai omis avec intention, dans cette nomenclature, les ordonnances royales des 22 et 28 mars 1720. Elles prohibent aussi, sous peine d'amende et de prison, les négociations faites par d'autres que par les agents de change.
129. — Ces ordonnances nous rappellent les souvenirs de la rue Quincampoix.
Si elles n'ont pas pour mobile l'intérêt des agents de change, ne vous hâtez pas d'en conclure qu'elles ont celui de la morale publique, vous seriez daijis l'erreur et vous prêteriez bénévolement au Régent un sentiment étranger à sa royale volonté. Vous serez plus près de la vérité en n'y voyant qu'une manœuvre employée pour sauver d'ime ruine inmiinente le Système, qui croulait de toutes parts.
Quatre années nous séparent à peine de la fondation de la Banque générale : l'Écossais Law a créé successivement, avec l'autorisation et le patronage du gouvernement, la Compagnie de r Occident j la Banque royale et la Compagnie des Indes; il vient d'être nommé contrôleur général des finances, à la place de M. d'Ârgenson. H y a quelques mois encore, c'était l'idole du jour; on se disputait les actions de ces compagnies dans le ruisseau fangeux de la rue Quincampoix, décoré du nom fastueux de Mississipi ; des troupeaux affamés de pèlerins d'im nouveau genre se précipitaient en foule dans cette vallée de la Josaphat financière. Le gouvernement impassible assiste au spectacle honteux de ce tripotage
effréné. Tout d'un coup le ciel s'obscurcit, Thorizon se charge de nuages, l'étoile du Système s'éclipse, la foudre gronde, la panique se déclare. Les actions sont entraînées SOT la pente glissante de la baisse ; le gouvernement, qui a accepté la solidarité de ces combinaisons aventureuses , voit son crédit emporté vers le gouffre béant de la banqueroute. Honnie soit la spéculation ! Honni soit l'agiotage I Les capitaux sont lâches ; ils se cachent et veulent se dérober à la crise : malheur aux capitalistes ! Quiconque gardera dans sa maison plus de cinquante livres en monnaie métallique, sera puni d'une amende de dix mille livres^ sans compter la confiscation des espèces (1). Les caisses de la Banque sont vides : un coup d'état financier peut seul les remplir.
En échange de leur numéraire, les détenteurs recevront des billets de la Banque ou des actions de la Compagnie des Indes. Libre à eux, s'ils le veulent, d'échanger ces billets pour des actions, ou ces actions pour des billets. Cçname ces morceaux de papier valent autant les uns que les autres, s'ils n'ont pas l'espoir de gagner à cet échange, ils auront du moins la certitude de n'y pas perdre. Enfin, comme cet échange ne pourra se fidre que dans un bureau de la Banque Spécialement affecté à cet usage, il devient inutile de tolérer plus longtemps « l'assemblée de la rue Quincampoix, n'y ayant « qu'une seule espèce d'actions dont le -prix ne sera su- « jet à aucune variation. »
Fermons donc le théâtre de l'agiotage, poursuivons les agioteurs et les négociateurs de papiers. Si notre but n*est pas atteint, nous pourrons démonétiser les espèces, défendre à ceux qui ne peuvent plus convertir leurs papiers en argent sous peine d'être inquiétés,
(1) Arrôt do 37 fé?rier 1720.
rachat de bijoux, de pierreries et de vaisselle plate; réduire arbitrairement la valeur de ces damnées actions (1) ; recourir à l'altération des monnaies, aux délations (2), aux confiscations, au cours forcé des billets, à rétablissement du maximum; et si, du milieu des ruines de cent mille fortunes particulières, s'élèvent des cris de désespoir et des imprécations, les murailles des cachots et des bastilles nous débarrasseront du bruit de plaintes importunes et de vociférations impertinentes.
130. — J'ai hâte de terminer l'examen rétrospectif des mesures gouvernementales prises contre les couUssiers du dix-huitième siècle II ne me reste plus qu'à parler de quelques édits, arrêts et ordonnances rendus sous les régimes de Louis XV et de Louis XVI. En les rapprochant des circonstances qui les ont entourés, en appréciant l'ensemble de leurs dispositions, on arrive à reconnaître de plus en plus la vérité de cette proposition, que les gouvernements d'alors ne se sont armés de rigueur vis-à-vis de la spéculation et de l'agiotage, que pour deux motifs, ou parce que leurs manœuvres pouvaient avoir pour conséquence la baisse des fonds publics, ou parce que leurs opérations pouvaient porter atteinte au privilège des agents de change.
Reportez-vous à l'édit du 24 septembre 1724, qui rétablit une Bourge dans la ville de Paris, et interdit formellement à tous autres qu'aux agents de change
(1) Éditdu21 mai 1720.
(2) On sait que Law, né dans la religion protestante, a? ait dû se con- Tenir au catholicisme pour être apte à remplir les fonctions qui lui furent Buccessivement confiées : quelques personnes doutaient de la réalité de cette conversion. Lord Stair, ambassadeur d'Angleterre, disait à ce sujet: « On ne saurait douter de la catholicité de Law ; il étabUt Vinquisîtion^ après a? oir réalisé la transsubstantiation par le changement des espèces en papier. »
la négociation des effets et papiers commerçables.
Pourquoi veut-on détruire les marchés fictifs, les ventes simulées? Est-ce une question de morale publique qui s'agite? Non. C'est une simple question de crédit qui se débat. On ne veut plus de ces ventes, parce qu'elles ont causé la dépréciation des fonds publics (1). Si elles avaient produit l'effet contraire, on les eût cer^ tainement tolérées.
Pourquoi ne veut-on pas d'autres intermédiaires que les agents? Lisons l'article 19, nous en aurons l'explication : les soixante offices créés par l'édit de janvier 1723 n'avaient pas encore été levés. Sauvegarder les attributions des titulaires futurs par la crainte de peines pécuniaires et corporelles infligées aux usurpateurs, était le seul moyen d'attirer les acquéreurs, auxquels on adressait un appel inutile.
L'arrêt suivant, celui du 22 décembre 1733, me semble le modèle du genre.
Rien de plus édifiant que le préambule I Sa Mcgesté vient d'être informée que « des particuliers sans qualité s'introduisent à la Bourse, s'annoncent même dans les maisons sous le titre d'agent de change, et font entre eux des négociations également préjudiciables à la fidélité du commerce et de la sûreté publique. » Chacun, à cette phrase, de faire immédiatement ime pause et de se disposer à louer le gouvernement royal de sa vigilance pour l'intérêt public. Mais ne nous arrêtons pas au milieu du chemin. Sa Majesté a reçu une autre communication. Elle a été «* aussi informée que des soixante agentsde change commis par l'arrest du 14 octobrel724, les uns n'ont point été pourvus, d'autres sont décédez, et quelques-uns ont remis leurs commissions entre les
(1) Edit du 27 septembre 1724, aru 17.
mains du lieutenant-général de police, ou ne font plus leurs fonctions.» En conséquence, et par sollicitude pour ces marchands et ces bourgeois, qui ne peuvent se décider à honorer de leur confiance les agents que le pouvoir honore de la sienne. Sa Majesté réduit le nombre des privilégiés de soixante à quarante, et charge le lieutenant de police de veiller à la garde de leurs prérogatives.
Les menaces ne sont pas illusoires. Sur la demande des syndics et adjoints des nouveaux agents^ plusieurs particuliers sont, par une ordonnance de ce lieutenant en date du 17 juillet 1736, condamnés à une amende de six mille livres et exclus de la Bourse.
131. — Cependant le désordre est toujours au camp des privilégiés. Leur nombre s'abaisse progressivement à trente-huit. Il faut, pour raffermir leurs hésitations et dissiper leurs firayeurs, qu'im nouvel arrêt (1) vienne punir d'une amende et d'une punition corporelle, en cas de récidive, tous ceux qui, n'étant pas agents de change, s'immisceraient dans les négociations d'effets royaux et papiers commerçables.
Malgré ces défenses, la spéculation prend de libres ébats ; le marché à terme fleurit, l'agiotage prospère. A l'aide d'opérations fictives habilement combinées, le fameux abbé d'Espagnac accapare toutes les actions de la nouvelle compagnie des Indes, et en achète huit mille six cent cinquante-trois de plus qu'il n'en existe réellement. Le gouvernement ferme les yeux. De Calonne vient d'entrer au ministère : audacieux et frivole, fertile en expédients , il sait avec une adresse incomparable dissimuler l'indigence du Trésor sous le voile de sios prodigalités. La confiance renaît au cœur des capitalistes ; les fonds publics sont en hausse.
(1) Arrât da M noTêmbre 1781.
Mais voilà que les ressources s'épuisent; la vérité se âdtjour; la défiance se propage, la spéculation se met à la baisse, une lutte désespérée s'engage vers 1785 entre les spéculateurs et le contrôleur général. Celui-ci sacrifie vainement des sommes énormes pom* soutenir les cours ; ses adversaires l'emportent, le ministre est vaincu. Les arrêts de 1785 (1) sont sa vengeance.
ce Si les événements eussent été à la hausse, dit M. le « président Troplong [Contr. aléat.yji^ 106), M. de Ca- « lonne n'aurait probablement rien dit. Mais le crédit « était en baisse, comme les fintoces de TÉtat , comme a les projets brillants, mais légers, du contrôleur géné- « rai; Calonne s'émut. Il accusa l'agiotage de la baisse « qui tenait à des causes plus profondes. »
L'avenir le prouva. On eut beau renouveler les anciennes prohibitions, flétrir^ au nom de la loi, un jeu légitimé par l'usage, traquer les joueurs dans les cafés et les bouges qui leur servaient d'asile, obliger les propriétaires des maisons où ils se réfugiaient à les dénoncer au commissaire du quartier (2), igouter à la peine de l'amende celle de la restitution du quadruple des sommes reçues par les courtiers clandestins (3), défendre les marchés à terme qui ne seraient pas précédés de la livraison ou du dépôt des effets vendus (4), prohiber ceux faits à une échéance de plus de deux mois (5) , autoriser le commissaire de police attaché à la Bourse, à en exclure, sur la simple dénonciation du syndic et sans autre forme de procès (6), tous ceux qui contreviens
(1) 7 août et 2 octobre 1785.
(3) Arrôt da 7 août 1785, art i.
(3) DédaraUon da 10 mars 1786.
(4) Arrêt du 7 août 1785, art 7 ; déclaration da M septembre 178&
(5) Déclaration du 22 septembre 1786.
(6) On met les coolisaiers en dehors da droit commun; la Juridiction
(Iraient aux règlements en vigueur; les événements témoignèrent de Tinefflcacité de ces mesures.
liG crédit du gouvernement ne put se rétablir du coup qui l'avait frappé; chaque année creusait davantage le déficit de ses budgets ; et la royauté expirante s'apprêtait à léguer à la république la honte d'une inévitable banqueroute.
Nous entrons dans la période révolutionnaire
L'Assemblée législative proclame, le 17 mars 1791, la lil)erté de la profession ; l'usurpation cesse avec l'abolition du privilège.
Mms à la liberté succède la licence. La révolution, si puissante à extirper tant d'abus invétérés, ne parvient pas à extirper la passion du jeu ; les malheurs publics et les crises financières qui se succèdent , développent au delà de toute mesure la fureur de l'agiotage (I); au règne des actions de la Compagnie des Indes sous la monarchie, succède sous la république le règne des assignats.
Le 27 juin 1793, au moment où la défection de Dumourlez, le soulèvement de la Vendée, et la coalition fédéraliste entraînaient la chute complète des assignats, la Convention nationale décréta la fermeture de la Bourse, et chargea son comité de commerce de lui faire
des tribunaux ordinaires leur est refusée ; comme les yagabouds et les flUes publiques, ils deviennent justiciables du lieutenant de police !
(1) « Tout changement trop brusque dans les valeurs amène les spéculations hasardées, c'est-à-dire Tagiotage ; et comme ce changement n'a Jamais lieu que par Teffèt d*un désordre ou politique ou financier; que, par conséquent, la production souffre, que Tindustrie et le commerce sont ralentis, ce genre de spéculations est presque le seul qui reste; alors, au lieu de fabriquer ou de transporter de nouvelles marchandises, on se hâte de spéculer sur les variations de prix de celles qui existent. Au Uea de produire, on parie sur ce qui est produit. » (Thierf, Mvotutien fran^ çaise, h* édit., t. VU, p. SêS.)
incessamment un rapport sur les moyens d'empêcher et de punir les rassemblements d'agioteurs.
Elle ne fut pas plus heureuse dans sa lutte que le contrôleur général de Calonne ne l'avait été dans la sienne.
C'est en vain, qu'après avoir ouvert la Bourse, elle prohibe dans les places et autres lieux publics (1) les négociations des valeurs métalliques, dernière proie de la spéculation ; c'est en vain qu'elle menace les délinquants de deux années de détention, de l'exposition publique, avec un écriteau sur la poitrine portant ce mot : Agio^ teur; de la confiscation de leurs biens et de la perspective du tribunal révolutionnaire ; c'est en vain qu'elle prohibe énergiquement les ventes à terme d'effets ou marchandises. La loi est publiquement violée; les menaces ne sont suivies d'aucune exécution; et le ministre lui-même, qui vient de voter ces mesures de rigueur, est forcé de donner l'ordre à ses agents d'acheter à terme comme au comptant les louis d'or indispensables aux besoins des armées, et de se rendre ainsi complice de cette violation de la loi.
L'agiotage s'installe en vainqueur au Palais-Royal; le café de Chartres, les parterres du jardin et les dalles du perron deviennent le théâtre quotidien de ses exploits : il défend pied à pied la pl^e qu'il a reconquise ; il l'agrandit chaque jour, et se joue des tribunaux et des décrets, même lorsque le rétablissement du monopole (2) nécessite une interdiction plus radicale des opérations illicites.
133. — A la Convention succède le Directoire. Ses condescendances et ses faiblesses pour des spéculations
(l) Loi du 13 fructidor an UI.
(3) Loi du 33 vendémiaire an IV.
auxquelles plusieurs de ses membres ne demeuraient pas étrangfers, ne sont un mystère pour personne.
Le Consulat, moins indulgent, prend ime attitude plus hostile. S*il reconnaît la nécessité d'établir des Bourses partout où les besoins du commerce l'exigeront, il ne veut pour intermédiaires entre le vendeur et l'acheteur que des individus qui , par leur moralité, leurs connaissances et même l'engagement d'une partie de leurs propriétés, offrent une garantie à l'administration publique et à l'intérêt particulier (1) ; comme il espère trouver dans le personnel des nouveaux agents les qualités qu'il désire, il réorganise leur monopole, et remet au préfet de police le soin de le défendre (2).
Le 1«' thermidor an IX, paraît une ordonnance de ce magistrat, qui interdit expressément à tous individus de se réunir dans les rues, dans les jardins publics, cafés et autres lieux, pour y faire des négociations publi^ ques de banque, de finance et commerce (3).
Cependant, ces réunions continuent ; les agents se plaignent : on fait droit à leurs réclamations.
L'arrêté du 27 prairial an X les charge eux-mêmes du soin de la police, et les institue dénonciateurs.
Inutile précaution ! Les agents n'osèrent pas user du droit nouveau qui leur était conféré, et faire retomber sur des clients communs la responsabilité de leurs querelles avec les coulissiers de l'époque. D'ailleurs, les tribunaux se montraient peu disposés à prononcer des condamnations; s'ils devaient obéir à la loi, ils hésitaient à désobéir aux habitudes et aux usages: Les témoins du jour, pouvant devenir les accusés du lende-
(1) Loi du 28 veotÔM an IX.
(t) Arrôté du 20 germinal an IX, art. ik ei 17.
(3) Art. 18.
main, révisaient aux ojficiers ministériels Tappui de leurs dépositions : les preuves manquaient à la justice, la volonté de punir manquait aux juges.
Cette fois encore la loi dut s'incliner devant la toutepnissance du fait.
134. — Le Premier Consul n'aimait pas les spéculations, surtout les spéculations à la baisse. Il éprouvait contre elles un sentiment de répulsion, auquel il demeura fidèle lorsqu'il fut devenu empereur.
Lui aussi crut qu'il suffisait de donner à quelques individus une investiture officielle pour déterminer en leur faveur la confiance publique. Lui aussi crut arrêter la spéculation, en établissant le monopole et en édictant des peines nouvelles contre les jeux de Bourse. Lui aussi demeura convaincu d'impuissance.
Nonobstant les prescriptions du Code de commerce (1) et les menaces du Code Pénal (2) , le monopole fiit battu en brèche; la coulisse se maintint à côté du parquet.
Les privilégiés se plaignirent, car ils n'étaient pas encore arrivés à avoir plus de besogne qu'ils n'en pouvaient faire. Us implorèrent la protection du pouvoir, réclamant des poursuites et des condamnations, deman* dant même que leurs concurrents, distraits de leurs juges naturels, fussent soumis directement' à la surveillance et à la juridiction infamantes de la police. Napoléon, de son camp impérial de Schœnbrunn, leur fit savoir, le 17 mai 1809, que son conseil d'État, malgré l'intérêt qu'il prenait à leur situation, ne jugeait pas convenable de faire droit à cette dernière partie de leur requête (3). Pour le surplus, il leur promettait que les
(1) Art. 85 et suiT.
(2) An. 431 et 422.
(3) Avis du Conseil d'État da 17 mai 1809.
ministres de Ta justice et de la police gfénérale donneraient les ordres nécessaires à l'effet de poursuivre, suivant la rigueur des lois, les individus qui s'immisceraient illicitement dans leurs fonctions.
Effectivement, le 21 juillet suivant, le ministre de l'intérieur envoya à toutes les Chambres de commerce de l'Empire une circulaire destinée à assurer l'exécution de Tavis du conseil d'État.
Mais, avec quel embarras le ministre aborde la questioq, avec quelle mansuétude il s'adresse aux membres de ces Chambres I
Il fait entendre que les agents ont quelque raison de se plaindre; que leur privilège n'est pas gratuit; qu'ils le paient avec les écus de leur cautionnement; que le gouvernement a contracté vis-à-vis d'eux une dette, qu'il acquitte en protégeant leur monopole, — Pourquoi donc les commerçants les jugent-ils indignes de leur confiance, et la donnent-ils de préférence à des individus sans caractère? Leur intérêt n'est-il pas d'accord avec le vœu de la loi?
Et le ministre de finir par cette allocution, sorte d'a^ gument ad hominem :
ce Appelés, Messieurs, par vos honorables positions, à seconder les efforts du gouvernement pour tout ce qui présente un caractère d'utilité pour le commerce, il vous appartient de concourir à ce but, et far votre exemple^ dont t influence peut être si puissante (il parwtque les membres des Chambres de commerce étaient euxmêmes sujets à caution) , et par les moyens de persuasion que vous êtes à même d'exercer avec succès sur les autres maisons de commerce. »
Quelle urbanité de forme ! quelle douceur de langage I Hélas I la persuasion n'eut pas plus de succès quel»
rigueur. Que pouvait-elle sur des pécheurs endurcis? MM. les membres des Chambres de commerce ne prêchèrent ni de parole ni d'exemple.
Peut-être eurent-ils la pensée et le désir de se conformer à ces exhortations ministérielles et de rompre en visière avec la spéculation ; mais ils se souvinrent do ce passage de l'Évangile : « Que celui de vous qui se croit sans péché lui jette la première pierre. » Comme ils n'étaient pas convaincus de leur innocence, ils demeurèrent silencieux et immobiles.
135. — Avec la Restauration, une ère nouvelle commence pour la spéculation.
Reléguée jusqu'alors au rang de ces industries douteuses, dont on tolère l'existence, mais dont on évite de prononcer le nom, elle n'avait trouvé pour défenseurs que des publicistes timides, et la plupart du temps anonymes. Dans les hautes régions du pouvoir et de la société, si l'on ne répugnait pas toujours à demander à l'agiotage une occasion clandestine de profit, on se plaisait à flétrir publiquement la chose. L'habit du spéculateur se dissimulait habilement sous le manteau du moraliste.
Mais voilà qu'un jour, en pleine Chambre des Députés (1), un homme, assis au banc ministériel, se lève, monte à la tribune, développe dans un mémorable discours les règles et l'organisation du système financier, produit malheureux de nos désastres et de l'invasion, et laisse tomber ces paroles significatives : « Il n'y a « qu'un moyen de tuer l'agiotage, c'est de renoncer & « votre système de crédit... Tant que vous sentirez la « nécessité de conserver cette ressource extraordinaire « du crédit pour les circonstances extraordinaires, vous
(1) Séance da 90 afril 1824. Voir le Monitiwr du !«' mai.
« êtes soumis à la pénible condition d'en subir les con- « séquences âk^heuses, celles de Tagiotag^e. »
Les adversaires politiques de M. de Villèle ne manquèrent pas de faire de ce discours Tobjet de leurs attaques passionnées. Us se proclamèrent les champions de la morale publique outragée. Mais lorsque, reconnaissant son impuissance à trouver un remède pour un mal qu'il déclarait nécessaire, le ministre les adjura de proposer leurs moyens de guérison, ils n'osèrent pas descendre des hauteurs fécondes de la théorie sur lete^ rein stérile de la pratique. Les mots passèrent : les choses ne passèrent pas.
A l'abri de ce puissant patronage, la spéculation persévéra dans ses habitudes avec plus de hardiesse et de liberté que jamais. Elle savait maintenant qu'elle était un rouage indispensable à la machine du crédit public. En acquérant la connaissance officielle de son utilité, elle avait acquis la conscience de sa force.
136. — A cette époque, la coulisse avait depuis longtemps quitté le Palais-Royal et le café de Chartres; lorsque la Bourse avait transporté ses pénates de la galerie Virginie dans la rue des Filles-Saint-Thomas , celleci avait fait élection de domicile au passage des Panoramas, sur le boulevart qui Tavoisine et dans les cafés environnants. C'est là que, tolérés par les agents officiels, dont ils allaient devenir les auxiliaires forcés, les coulissiers vécurent à leurs côtés dans la plus parfaite intelligence.
Toutefois cette bonne harmonie, à laquelle le pouvoir ne cherchait pas à mettre obstacle, reçut assez souvent de légères atteintes. Si le gouvernement consentait à l'existence de la coulisse , il y mettait une condition tacite, c'est que, comprenant le caractère de son rôle» elle se poserait toujours vis-à-vis de lui en alliée, jamais
en ennemie. Elle avait pour mission de soutenir les fonds publics et de travailler à la hausse : les opérations à la baisse étaient contraires au motif même de son institution.
Toutes les fois qu'elle l'oublia, le gouvernement de la Bestauration et ceux qui lui succédèrent, ne manquèrent pas de le lui rappeler.
Un premier avertissement lui avait été donné en 1819. Au commencement de cette année, le cinq pour cent oscillait entre 64 et 65 fr. (1) ; la hausse avait été progressive et soutenue pendant tout le mois de janvier. Le 4 février 1819, le cinq pour cent avait atteint le cours de 71 fr. 70 c. (2). L'autorité gardait, vis-à-vis de la coulisse, l'attitude la plus amicale.
Tout à coup l'horizon politique s'obscurcit. Tandis que, redoutant l'approche des élections, les ultra-royalistes entraînent la chambre des pairs à émettre le vœu que le roi soit supplié de faire présenter aux chambres une loi qui fasse éprouver à l'organisation des collèges électoraux des modifications réclamées par une prétendue nécessité, le baron Louis, ministre des finances, révèle à la Chambre des députés la situation financière du pays, et accuse sur les budgets des années 1815, 1816 et 1818, un déficit de plus de cent millions (3).
A cette provocation et à cet aveu la France libérale répond par un cri d'indignation et de terreur ; les affaires éprouvent un temps d'arrêt ; le conamerce et l'industrie sont frappés de stagnation. La spéculation indécise sent fEÙblir son essor; la baisse se déclare; le
(i) A la Bonne du 31 décembre 1818, le 5 Ve avait fait au plus bas 6^.50. (Voir le Moniteur du l** Janvier 1819.)
(3) Moniteur du 5 février 1810.
(8) Le total du dôfldt était de 113,841,050 francs. (Voir le Moniteur du U février 1810.)
29 mars, le cinq pour cent tombe à 65 fr. 10 centimes.
Quelques jours après (1), on lisait sur tous les murs de la capitale une ordonnance du préfet de police, M. Angles, déclarant au public qu'il vient (Pifrf « iV formé qu'un grand nombre d'individus sç réujiisseutsup le boulevart des Panoramas, à l'entrée du passage et dans les cafés environnants, pour faire des opérations de banque, de finance et de commerce, et qu'ils s'immiscent, sans qualité, dans les fonctions d'agents de change et de courtiers de commerce ; » que ces réunions sont contraires à la loi, et que, comme il importe d'en assurer l'exécution, elles sont formellement interdites.
Ce sentiment d'hostilité ne survécut pas aux circonstances qui l'avaient produit. Seulement, comme le préfet de police avait prévenu qu'il aurait l'œil ouvert sur le passage des Panoramas, les coulissiers ^avertis transportèrent dans un autre endroit le centre de leurs opérations ; ils l'installèrent sur le boulevart de Gand (2), au café Tortoni.
Dans ce nouveau local, la coulisse commit, en 182^, une faute analogue h celle de 1819.
Pendant les derniers mois de 1822, le ministère, dirigé par M. de Villèle, s'était secrètement occupé des préparatifs de la guerre dans laquelle la sainte-alliance cherchait & entraîner la France contre le gouvernement constitutionnel d'Espagne.
Le Moniteur du 16 janvier 1823 publie les notes mcnaçante^s émanées des chancelleries de Vienne, de Berlin et de Saint-Pétersbourg. Leur apparition est saluée par une baisse de un franc (3) . Le 19, il publie la circu-
(1) Le 14 irril 1810.
(2) Aojoard'bai bouleyart des Italiens.
(3) Le 5 •/«, qui était le 15 Janvier à 87.65, tomba le 17 à 86.30.
laire énergique de San-Miguel, dans laquelle ce ministre déclare que les notes des trois puissances ne sont qu'un tissu de mensonges et de calomnies , et dans laquelle il leur dénie formellement le droit d'intervenir dans les affaires de son pays.
La lutte est imminente; le cinq pour cent tombe le 20 janvier à 84 fr. 10 cent.; le 22, il esta 80 fr. 50 cent. ; le 23, il est à 78 fr. 30 cent.
Le lendemain, 24 janvier, le préfet de police, M. Delavau qui, comme son prédécesseur, vient (fêlre informé que, contrairement aux lois et règlements concernant la police de la Bourse, il se tient des réunions illicites en plusieurs Ueux, et notamment au café Tortoni, interdit ces rassemblements, et menace les contreveuants de la sévérité des tribunaux (1) .
Ce furent les deux seules circonstances dans lesquelles la coulisse eut maille à partir avec le gouvernement de la Restauration.
137. — La monarchie bourgeoise de juillet obéit aux mêmes inspirations et suivit les mêmes errements.
Jusqu'en 1840, la coulisse ne fut pas une seule fois inquiétée. Fidèle à l'établissement de Tortoni, elle y avait loué une salle exclusivement réservée à ses adeptes.
Mais, le 2 octobre 1840, au moment où la question d'Orient excitait la préoccupation générale, le gouvernement, par l'organe du Moniteur^ fait savoir que la ville de Beyrouth, en Syrie, vient d'être bombardée et réduite en cendres par la flotte anglaise.
Cet événement peut devenir un cams belii. La rente baisse de six francs dans la coulisse et au parquet (2) .
Le lendemain la salle ^e Tortoni était fermée.
(1) Ordonnance da 24 Janvier 1823.
(2) Le 5 o/of qui avait ouvert à 106.25 le 80 septembre, fermât le 2 octobre à 101.
Dès que la hausse fut revenue, les coulissiers retournèrent à leurs occupations, sans opposition de la part du préfet de police, sans réclamation de la part des agents de change .
Une fois, cependant, ceux-ci jugèrent à propos de se plaindre d'une concurrence qu'ils avaient jusqu'alors endurée sans mot dire. En 1842 , le syndic signala au ministre des finances et au préfet de police les rassemblements illégaux qui s'étaient transportés des abords de Tortoni au passage de l'Opéra, et demanda qu'on poursuivît ceux qu'on voyait publiquement exercer un courtage illicite et faciliter l'agiotage. Le ministre, qui ne partageait pas à ce moment la manière de voir des agents de change, jugea convenable de garder le silence; quant au préfet de police, il répondit qu'il ne croyait pas pouvoir agir de son chef, parce qu'on ne lui signalait ni les infracteurs ni les faits d'infraction; et que, d'ailleurs, si la Compagnie croyait des poursuites utiles, la loi lui en réservait l'initiative et la direction.
L'affaire n'eut pas de suite : la police ne renouvela pas ses campagnes contre la coulisse.
138. — Sous la seconde république, nous trouvons celle-ci installée dans un cercle organisé par im de ses membres au fond du passage de l'Opéra, dans la galerie du Baromètre. Deux étages servent à ces réunions; au second, on cultive le jeu de billard et les jeux de cartes; au premier, on cultive les jeux de Bourse.
A l'exemple des agents de change, les coulissiers d'alors avaient délibéré et voté un règlement devenu obligatoire par tous ceux qui aspiraient à en grossir le nombre. Les conditions d'admission et les formalités de présentation étaient consignées dans un programme imprimé, que chaque membre était tenu de lire et d'observer.
La coulisse était devenue un véritable parquet au petit pied.
Elle vivait tranquille et prospère, lorsque le 11 novembre 1850, quelques heures avant l'ouverture 'de la Chambre, le journal la Presse s'imagina de publier, sous le titre de : Message du président de la République à V Assemblée législative^ la réunion de fragments empruntés à diverses publications faites à différentes époques par M. le Président.
Ce document apocryphe est apporté dans la coulisse; il y a trois francs de baisse avant la Bourse.
Quelques jours après, le cercle de la galerie du Baromètre n'existait plus (1), la coulisse avait cessé de vivre.
Huit jours étaient à peine écoulés que, semblable au phénix, elle renaissait de ses cendres et trouvait un refuge sous les ombrages du Casino, dans la rue de la Chaussée-d'Antin.
Ce fut son dernier asile. A la fin de mars 1853^ une imprudence nouvelle fut cause d'une nouvelle disgrâce. On ct)mmençait alors à se préoccuper vivement de l'attitude et des prétentions de la Russie vis-à-vis de la Porte-Ottomane. La flotte française, réunie dans le port de Toulon, attendait le signal du départ. Un samedi, le Moniteur annonce que nos vaisseaux voguent vers Beïcos : la coulisse, pour qui les douceurs de la paix sont préférables aux incertitudes de la guerre, accueille cette nouvelle par ime baisse de trois francs.
Deux jours après, un piquet de sergents de ville barrait aux coulissiers l'entrée du Casino.
139. — Depuis cette époque, et jusqu'à ces derniers temps, malgré des tolérances d'un autre genre, les coulissiers n'ont pu obtenir encore celle d'un local pour
(1) Ordonnance de police du l*' décembre 1850.
leurs réunions en dehors de la Bourse : ils en ont été réduits à se livrer en plein vent à leurs exercices quotidieïw. Ce sont eux que ilagiière nous voyions, le matin de onze heures à une heure à la clarté du soleil, ef le soir de huit à dix heures S la lueui^ du gaz, fouler, devant te passage de l'Opéra, le bitume du boulevart des Italiens. Quelques représentants ofl8ciels de la police, changés de maînteniï' la liberté de la circulation, assistaient avec une indifférence de commande au spectacle de leurs opérations. De temps en temps, lorsqu'un groupe plus compacte que les autres stationnait sur un point de la voie publique avec une persistance gênante j^ur les piétons de passage, vous entendiez retentir les paroles sâeamentelles : « Avancez, Messieurs, avancez. » Bt ces messieurs avançaient, reculaient, se jetant à l'orefBc quelques mots à la dérobée, s'éloignaût quelques minutes pour inscrire sur leur calepin, dans un des caf&ydu voisinage ou sous une porte-^cochèrë, les ordres qu'ils donnaient ou recevaient, demandant au passage de l'Opéra un abri contre les averses importunes, revenant sur leur asphalte fiivorite, dès que le ciel s*éclaircissait, marchant encore, marchant toujours, et ballottant le public, qu'ils coudoyaient, dans cet étemel mouvement de flux et de reflux.
Ces évolutionis journalières se sont continuées depuis cinq ans, sous l'œil même de la police, avec une entière facilité. Deux fois, seulement, la coulisse s'est vue l'objet des rigueurs administratives : elle a payé par deux suppressions deux velléités de baisse trop prolongées (1) . Mais, dès que ses boutades se sont calmées, dès
(0 J*ai conservé de l'une de ces sappressions un souvenir quasi-baresque. Le préfet de police dealers avait fait paraître une ordonoaDce, dans laquelle il menaçait de déférer aux tribuuanx ceux qui contrefieodraient à ses prescriptions. Malgré ces menaces, les rassemUemeats do
que, fidèle à sa mission, elle s'est engagée dans le chemin de la hausse, les barrières se sont abaissées devant elle, et elle a recouvré la liberté de ses mouvements (1) . Bépuid quelques mois, comme le stationnement diurne et nocturne des coulissiers devant le passage de rOpéra était un obstacle permanent à la circulation
boolerart a? aient continué ; des arrestations eurent lien. Un sieur R..., commis chez un des principaux coulissiers, qui avait eu le malheur de tomber sous la main d'un sergent de ville, vint me conter sa mésaventum et me prier de présenter sa défense, dans le cas où des poursuites seraient exercées contre lui. J'acceptai cette tÂche, dont cependant Je craignais la diffi<«ulté. M. R... me semblait Justiciable du tribunal correctionnel ; rinfraction qui lui était reprochée, me semblait un délit prévu et pnni par les art. 8 de la loi du 28 ventOse an IX, et 4 de rarrèté du S7 prairial an X, d'une amende égale au moins au douzième du cautionnement des agents de change. Le coulissier lui-même me semblait devoir être poursuivi comme responsable des faits et gestes de son commis. Je me mis aussitôt à l'œuvre, compulsant les auteurs et les arrêts, aiguisant mes arguments et me préparant à une lutte sérieuse. Les poursuites furent en effet dirigée! contre le coulissier et contre son commis. Seulement, ils forent renvoyés, non devant le tribunal correctionnel, mais devant le tribanal de simple police. L'infraction» qui leur fut reprochée, était, non pas on délit, mais une contravention prévue et punie par l'art. /i7i § 15 du Code pénal, et consistant dans le fait d'avoir désobéi à un règlement administratif, ayant pour objet d'empêcher l'encombrement de la voie publique. Devant la futilité de la poursuite, Je Jugeai convenable de garder le silence et d'attendre, sans mot dire, la peine qui devait être infailliblement prononcée par M. le Juge de paix. Mes clients furent privés d'une plaidoirie; mais ils furent aussi privés de l'obligation de payer une amende de plus de 12,000 fr. Ils ne furent condamnés qu'à 5 francs d'amende ! Ce fut pour eux un double bénéfice.
(1) Dans le courant de l'année 1855 ou 1856, la spéculation s'étant portée avec ardeur sur des valeurs étrangères, au préjudice des valeurs françaises, l'autorité crut devoir prendre des mesures contre cet état de choses. Pour le parquet, le remède était simple; il consistait à prohiber la cote de ces valeurs. Restait la coulisse. A cette occasion, M. le préfet de police fit venir chez lui les principaux coulissiers qui lui avaient été désignés par le commissaire de police spécialement attaché au service de la Bourse de Paris. Le résultat de l'entrevue fut l'interdiction nettement formulée, pour les coulissiers, de négocier certaines valeurs indiquées par M. le préfet. Or : qni de vno dicit, de altéra negat^ et réciproquement
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publique, on a prié ces messieurs de cesser leurs péré-* grinations quotidiennes sur le boulevart des Italiens ; on leur a assigné comme lieu de rendez-vous le péristyle de la Bourse, sur lequel ils peuvent se rencontrer et circuler dès onze heures du matin, c'est-à-dire deux heures avant l'ouverture de la Bourse, jusqu'à quatre heures du soir, c'est-à-dire une heure après le coup de cloche qui annonce la fermeture du parquet.
140. — Ces difllcultés, du reste, n'ont jamais été soulevées qu'à propos des réunions qui se tiennent en dehors des heures réglementaires de la Bourse. Quant à celles qui se tiennent à la Bourse, dans le local même où fonctionne le parquet, je n'ai pas souvenir qu'elles aient jamais été l'objet de mesures administratives analogues à celles que je viens de signaler.
Tous les jours, de une heure à trois heures, les opérations de la coulisse s'engagent et se traitent, sans aucune opposition ; la tolérance est complète et absolue. Les ordres se donnent, se reçoivent à la coulisse comme au parquet; aux époques fixées pour les liquidations, en même temps que les gardiens de la Bourse dressent les tables nécessaires aux commis des agents pour le règlement de leurs comptes, ils en dressent aussi pour les commis des coulissiers, et, au moment où s'opèrent les versements respectife du nimiéraire et des effets, les mêmes sentinelles qui protègent les uns, protègent les autres contre l'approche dangereuse des malfaiteurs.
Tel est l'état des choses. Au milieu des perturbations commerciales, au milieu des crises financières que le pays a traversées et qui, plus d'une fois, ont failli compromettre la solidité du parquet, la coulisse est restée debout. Comme le parquet, elle a eu ses orages et ses désastres; comme lui, elle a courageusement traversé les uns, promptement réparé les autres, dirigeant habi-
lement sa marche au travers des écueils qui l'embarassent, serrant ses voiles lorsque gronde la tempête, et les livrant tout entières, lorsque le calme renaît, au vent heureux de la spéculation.
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141 . — Les divers membres qui composent la coulisse, ne sont point attachés l'un à Tautre par la solidarité de droits et devoirs réciproques.
Les coulissiers ne forment ni une compagnie , ni une corporation : c'est ime simple réunion d'individus exerçant une industrie commune , et observant, à défaut de règlement, des usages éprouvés par la pratique et sanctionnés par l'expérience.
L'admission d'un nouveau membre n'est soumise à aucune épreuve ni à aucune condition, n suffit d'être présenté par quelques anciens; on est accepté tacitement par les autres. Ceux-ci témoignent de leur adhésion, en consentant à faire des affaires avec le nouveau venu.
A cet égard, on ne peut se plaindre d'un excès de rigorisme. La coulisse pèche plutôt par l'excès contraire. Comme elle est essentiellement hospitalière, elle ouvre ordinairement sa porte au premier passant qui y frappe.
C'est elle aussi qui, dans son asile charitable, offre des moyens de «alut et de guérison au malheureux qu'une liquidation désastreuse à laissé mutilé sur la scène officielle du fin courant et du report, et qui verse sur les plaies de ces invalides du parquet le baume doré de ses courtages.
Elle est, & cet égard, d'une habileté incomparable; ses cures tiennent du prodige et ses guérisons du miracle. Grâce & elle, le convalescent qui contemple la cicatrice rapide de ses blessures, peut s'écrier avec le poëte, en songeant à la cause d'un mal promptemrat oublié :
Tu frappes et gaéris, ta perds et ressacites.
142. — Parmi les coulissiers, les uns s^occupent spécialement des rentes et particulièrement du trois pour cent; les autres ont la spécialité des valeurs industrielles. A la Bourse de Paris, la première catégorie se compose d'environ soixante opérateurs ; la seconde en compte à peu près autant; un grand nombre, d'ailleurs, s'occupe en m&ne temps des rentes et des valeurs industrielles.
Après eux vient une cohue d'individus inconnus aux précédents, étrangers à leurs opérations ; recrutant à grand'peine une clientèle de bas étage ; n'ayant jamais inscrit sur leur carnet un nom recommandable de banquier ou de capitaliste ; se trouvant vis-à-vis des premiers dans une position analogue à celle des agents d'affaire vis-à-vis des avocats et des avoués; négociant de préférence les actions de ces sociétés borgnes et boiteuses, dont les gérants fournissent un contingent forcé à la police correctionnelle ou à la cour d'assises; ne voyant dans leurs clients que des ignorants à tromper et des niais à exploiter; bannissant la morale et la
loyauté de leur code Individuel; côtoyant avec une dextérité merveilleuse lés bords glissants de la loi pénale; brisant au premier choc leur réputation avariée ; la noyant dans le ruisseau fangeux de l'escroquerie et de Tabus de confiance ; et faisant malheureusement rejaillir les éclaboussures de cette fange sur des gens qui, dans leur voisinage, n'ont jamais failli aux règles de l'honneur et de la probité.
143. — Beaucoup de personnes n'ont une si mauvaise opinion de la coulisse, que parce qu'elles jugent l'ensemble de son personnel sur de regrettables exceptions.
Elles changeraient sans doute de langage, si elles la connaissaient mieux , si elles voulaient la juger sans prévention ni partialité, et si elles se rendaient un compte plus exact de la nature des affaires qui s'y font.
Que l'on dise que le but de ceux qui la fréquentent, est de jouer sur les fonds publics ; que l'on ajoute, que c'est dans cette survivance de la rue Quincampoix que le marché à terme fleurit dans toute sa nudité, que le nom de marché à terme n'est qu'un mot honnête pour dissimuler de simples paris ; qu'on ne voie dans cette façon d'agir « qu'une coquetterie de joueur et une affectation de bienséance pour faire illusion au public (1) ; » soit
Je ne vais point à rencontre; seulement, je remarque et je tiens à constater que le but de ceux qui fréquentent le parquet est, la plupart du temps, identique ; que les marchés à terme qui s'y font, ne sont ni mieux, ni plus mal vêtus que ceux de la coulisse ; que les agents de change, comme les coulissiers, dissimulent, sous l'honnêteté du mot, la crudité du fait ; et que, quant au public, celui-là seul peut se faire illusion, qui ne com-
(1) M. TroplODg, Traité du contrats aléatoires^ n* 00.
prend pas suffisamment le mécanisme et Tobjet de la plupart des opérations de Bourse.
A Paris, en effet, dans la coulisse comme au parquet, on 'fait des marchés au comptant, non pas, il est vrai, sur tous les effets, mais sur un grand nombre de valeurs industrielles que les agents de change n'ont ni le temps, ni le désir de négocier.
Quant aux marchés à terme, ils y sont tout aussi sérieux, de nom ou de fait, qu'ils peuvent l'être au parquet. Le client a l'avantage de n'y payer que la moitié des droits de courtage perçus par les agents : voilà toute la différence.
On y fait des marchés fermes comme des marchés & prime. Il est vra; que, dans les premiers, l'escompte n'est pas en usage entre coulissiers ; que, dans les seconds, au lieu de ne faire que des primes au quinze, fin courant ou fin prochain, on en fait aussi pour le lendemain, ou pour la durée de la Bourse. Mais, outre que, par suite des relations continuelles qui s'établissent entre la coulisse et le parquet, celui-ci escompte souvent la coulisse, sauf à se voir escompté à son tour, nous avons démontré, dans les chapitres précédents , que la faculté de l'escompte, comme les délais fixés pour l'exécution des marchés à terme ou la réponse des primes, ne sauraient changer le caractère des opérations.
144. — J'ai lu dans de nombreux ouvrages, que les marchés à terme dans la coulisse ne sont jamais suivis de livraisons, et qu'ils se résolvent toujours en paiements de différences : c'est une erreur complète.
Dans la coulisse, comme au parquet, lorsqu'arrivent les époques de la liquidation, on procède par compensations; aussi, les livraisons et les paiements de titres sont-ils là, comme ici, l'exception, non la règle. Si le coulissier ne veut ni lever ni livrer , l'opération se ré-
duit au paiement d'une différence; mais s'il veut lever ou livrer, il faut que le confrère dont il a reçu l'engagement, lui donne satisfaction ; celui-ci y parvient en le compensant par le parquet, c'est-à-(3Ure en faisant avec un agent de change l'inverse de l'opération qu'il a fidte avec le coulissier, de manière que l'agent opère en son lieu et place l'exécution du marché. Ainsi, un coulissier vend trois mille francs de rentes trois pour cent à l'un de ses confrères fin du mois : le 30, il le prévient qu'il livrera; ce dernier est obligé de lui fournir le nom d'un agent de change qui prendra livraison de ces trois mille francs. Il y parvient, en vendant lui-même ces trois mille francs de rentes à un agent ; de sorte qu'il compense l'achat &it dans la coulisse par la vente faite au parquet.
Cescompensations n'ont lieu, du reste, que pour les valeurs dont la propriété ne peut être transmise qu'avec les formalités du transfert, et pour lesquelles l'intervention de l'officier ministériel est indispensable. Quant & celles dont la propriété se transmet parla simple tradition manuelle, on se les livre de la main à la main sans l'intervention des agents.
Tel est le mode de liquidation usité aujourd'hui dans la coulisse ; pendant quelque temps il en exista un autre.
« Dans plusieurs circonstances, dit M. Courtois [Des opérations de Bourse, page 31.), la coulisse, au lieu de se solder par le parquet, se contenta de déclarer toute vente ou tout achat fait chez elle, réalisé au cours moyen du parquet le jour de la liquidation. Ce procédé isolait la coulisse du parquet, et en faisait un marché spécial ayant ses fluctuations en dehors du parquet et ne subissant pas son influence. Ce mode de liquidation, adopté en dernier lieu après la révolution de février, gêna des spéculateurs puissants, et les principaux cou-
lissiers crurent devoir revenir au premier mode qui rend la coulisse une succursale du parquet •
145. — C'est là, en effet, son véritable caract^. La réalité et la fiction existent autant d*un côté que de l'autre (1) ; ce qui prouve d'une façon évidente que Jôs opérations à terme sont identiquement les mêmes dans les deux endroits, c'est que les affaires les plus importantes, dans la coiUisse des rentes, sont souvent faites pour le compte des agents. Bien que le syndicat interdise les opérations entre agents et coulissiers, il est de notoriété publique , qu'à de très-rares exceptions près, tous les agents ont des coulissiers pour exécuter leurs ordres. L'avantage qu'ils y trouvent est immense. En effet, comme les réunions de la coulisse, plus fréquentes que celles de la Bourse, sont en quelque sorte permanentes, il en résulte qu'un agent qui se méfie d'un client mal engagé, peut, à toute heure et à tout instant, couper court à ces opérations, en donnant ordre à un coulissier d'acheter ou de vendre les rentes vendues ou achetées pour le compte de ce client. Si les agents étaient forcés d'attendre la Bourse du lendemain, et qu'un événement fâcheux arrivât dans l'intervalle, ils seraient exposés à des pertes considérables, contre lesquelles ils ne pou> raient se prémunir.
Cette observation, plus que toutes les autres, sert à expliquer l'alliance intime et l'espèce de solidarité qui unit aujourd'hui la coulisse au parquet.
Cette union, née de la tolérance, a été cimentée par l'intérêt. La loi la déclare illicite ; le ^t la proclame nécessaire. Elle durera donc jusqu'au jour, où le gou-
(1) Faciès non omnibus una.
Nec diversa tamen,^ guatem decet esse sororum. Je laisse aux latinistes le soin de traduire ces yers d'Ofide, et aoigsM du métier celui d'apprécier la Juatesse de la citation.
Ternement, jugeant utile de signer d'une £açon définitive l'arrêt de mort de la coulisse, produira, par ce moyen violent, une rupture que des querelles passagères et des accès de mauvaise humeur ne pourront jamais amener.
ObBenrations
146. — J'ai intitulé la première partie de cet ouvrage le Fait ; j'intitule la seconde la Loi.
Après avoir dit ce qui était, le moment est venu de dire ce qui devrait être, si les lois et règlements relatife à la matière étaient scrupuleusement observés.
Dans cette portion de mon travail, je suivrai Tordre fwiopté dans la première. Je commencerai par l'examen des questions relatives aux Bourses de commerce, pour finir par l'examen de celles relatives aux contractaùts, aux intermédiaires, aux opérations de la Bourse, aux réunions et aux opérations de la coulisse.
Les détails historiques consignés dans les précédents chapitres abrégeront sitigulièremenl^ ma tâche, en même temps qu'ils éclaireront, je l'espère , sous leur jour véritable, certains textes qu'il est bon d'exhmner de l'obscurité où, malgré leur non-abrogation, ils demeurent généralement inconnus et oubliés.
En étudiant toutes ces questions, j'ai consulté de nom-
breux commentaires et rencontré de nombreuses opinions. Leur diversité s'explique tout à la fois par les points de vue divers auxquels les commentateurs se sont placés, par leur situation personnelle (1), et par les circonstances variables au milieu desquelles leurs ouvrages ont été publiés.
Après tant d'interprétations, je viens donner la mienne. Elle a rarement le mérite de la nouveauté; je n'ai eu, la plupart du temps, qu'à faire un choix entre des interprétations déjà connues. Pour me décider, j'ai toujours eu présent à l'esprit ce principe : qu'en cette matière comme dans les autres, il faut peser les avis plutôt que de les compter.
(i) Rien, à cet égard, ii*est plus curieux que le contraste qui existe eo^ tre les décisions consignées par M CoflSniëres, dans son ouvrage publié en 1824, sur ÏA9 opérations de Bowrse» et celles consignées par M. MoUot, dans son Traité des Bourses de commerce^ dont la dernière édition a para en 1853. Autapt le premier se montre sévère pour la Bourse et tout ce qui s*y rattache, autant le second se montre facile. Les agents de change rencontrent dans celui-là un adversaire déterminé ; ils rencontrent dans celui-ci un allié presque toujours fidèle. l\ est vrai que, dans les divers procès plaides aux environs de 1824, M. Coffinières, avocat à la Cour royale, fut souvent employé par ses clients à rompre des lances contre ces officiers publics, tandis que M. Mollot, avant d*ôtre Juge au Tribunal de la Seine, avait été l'avocat et le conseil de la Compagnie des agents de change. Â Dieu ne plaise, du reste, que J'entende révoquer en doute rentière bonne foi que ces messieurs ont apportée dans la manifestation de leurs opinions ; Je tenais seulement'à établir que ces opinions ont fort bien pu subir l'influence des circonstances qui avaient porté ces deux écrivains à prendre autrefois la parole. Ds ont écrit comme ils avaient parlé; le livre est devenu l'écho de la plaidoirie.
Objet du présent Chapitre
147. — J'ai peu d'observations légale^ à préôéûlét à l'égard, soit des Bourses de commerce, soit du |)ublic qui les fréquente.
Le lecteur qui désirerait connaître la législation d^une &çon complète , n'aura qu'à se reporter au texte des lois, arrêts, édita et décrète qui régissent la matière.
Je me bornerai à appeler son attention sur l'Hlégalité manifeste de deux faits dont nous sommes les témoins quotidiens.
8 t**. *^ De Vtntrée du ptr&Iifc dam le$ Boursei de Confirtiercê.
148. — Leâ art. 71 du Code de Commerce et 6 de TOrdotinance de pàlice da 1** thermidor an IX, déterminent les personnes qui, socdes peuvent entrer dans les Bourses de «emmeraeé
14V. — Violation perpétuelle de ces articles.
Aux termes de l'art. 71 du Code de com
merce, la Bourse ne doit servir de lieu de réunion qu'aux commerçants, aux capitaines de navire, aux agents de change et aux courtiers.
Aux termes de l'art. 6 de l'ordonnance de police du 1«' thermidor an IX, laquelle n'est point abrogée, l'entrée de la Bourse doit être refusée aux individus condamnés à des peines afflictives et infamantes, ainsi qu'à ceux qui sont ou ont été en faillite et ne sont point réhabilités.
149. — Or, il est certain que ces deux dispositions sont l'objet d'une violation perpétuelle ; il est certain que, dans plusieurs Bourses de commerce, dans celle de Paris notamment, à côté des gens dont la loi y autorise ou y tolère la présence, se presse une foule d'individus qui ne devraient point en franchir le seuil ; il est certain aussi qu'aucune mesure n'est prise ni tentée pour empêcher cette infraction à la loi.
A Paris spécialement, lorsqu'un individu se présente à la porte d'entrée de la Bourse, on ne s'informe jamais ni s'il a figuré sur les bancs de la Ck)ur d'assises, ni s'il est relevé de la flétrissure d'un dépôt de bilan ; on ne lui demande que de tirer un^firanc de sa poche et de le consigner aux mains du guichetier : moyennant cette rétribution modique, le premier venu est dispensé des garanties de moralité et d'honorabilité exigées par le législateur.
Dira-t-on qu'il serait impossible de faire subir un examen de conscience aux milliers de personnes qui fréquentent journellement la Boiu'se? J'en conviens; mais ce qui serait possible, ce serait de n'en pas ouvrir les portes à tout venant; ce serait d'exiger que tous ceux qui se présentent fussent porteurs d'un signe particulier, une carte, par exemple, qui devrait être demandée à l'autorité compétente et ne serait délivrée qu'à
ceux qui ne se trouveraient dans aucune des exceptions prévues et définies par la loi (1).
Ce serait peut-être un inconvénient pour ceux qui, ne venant à la Bourse qu'une fois par hasard, ne jugeraient pas utile, de se précautionner, pour ces rares circonstances, de cette sorte de passeport. Mais, outre que, d'une part, ces personnes ne donnent que bien rarement leurs ordres d'achat et de vente pendant la durée de la Bourse, et qu'il ne leur serait pas difficile, le cas échéant, de les faire parvenir h leurs agents (2), je réponds que cet inconvénient serait moindre que celui de voir ce local souillé par la présence d'individus publiquement flétris par la loi civile ou pénale de leur pays.
Si l'on veut moraliser la Bourse, ce ne sont pas les mesures fiscales, taxes d'entrée ou droits d'abonnement qui en fourniront les moyens. La moralité de l'individu ne réside pas dans sa bourse ; le manque d'une pièce de monnaie ne saurait devenir une cause d'indignité.
(1) Cette disposition ne serait pas nonvelle, témoin l*art. 5 de Tarrôt da 34 septembre 1724 : « Pour empêcher qa*il ne s'introduise à la Bourse « d'autres personnes que celles qui ont le droit d*y entrer, veut Sa « Majesté qu'il soit distribué par le sieur lieutenan^général de police, « tm$ wuargue à chacun de ceux qui seront dans le cas de l'article pré- « cèdent, et sur la réquisition qu'ils en feront ; lesquelles marques seront • représentées à l'entrée de la Bourse, sans estre obligé de les laisser, par « celui an nom duquel elles auront esté délivrées, et non autrement; et « si aucune desdites marques était représentée par un autre, elle sera « arrestée, ainsi que celui qui eh sera porteur. »
(3) Le législateur n'a sans doute pas pensé que les individus frappés de peines afllictives et infamantes, ou les faillis non réhabilités, n'auraient Jamais besoin de recourir au ministère des agents de change ; cependant, il leur interdit formellement l'entrée de la Bourse.
8 II. — Dei réimion$ des Cùulissien à la Bourse.
150. — L'art. 5 de l'urèté da 37 prairitl an X donne à l'administrakion l9 droit d*<inptcfaer las réunions des coulùsiers.
IBO.'—En admettant qu'il soit difficile d'empêcher cette première violation de la loi, en dira-t-on autant de la seconde, de ces réunions quotidiennes des coulisslers qui , de une heure à trois heures, se partagent, avec les agents de change, l'espace où se traitent les opérarations de Bourse?
MM. les officiers de police ne doivent pas ignorer qu'aux termes de l'article 5 de l'arrêté du 27 prairial an X, ils ont le droit d'interdire l'entrée de la Bourse, par mesure administrative j aux individus convaincus de s^immiscer d'une façon quelconque dans les fonctions d'agents de change et de courtiers de commerce.
Ce n'est point sans doute une obligation que la loi leur
impose, c'est une simple -faculté qu'elle leur accorde;
mais il est croyable qu'en la leur accordant, les auteurs
de l'arrêté de Tan X ont dû penser qu'ils en feraient quel-
il est certain qu'ils n'en ont jamais usé,
s n'en usent jamais, il est certain enfin
is de la coulisse ont été quelquefois in-
s de la Bourse, elles ne l'ont jamais été
3 pendant les heures réglementaires.
8 III.— Du droU d'entrée établi par le déoret du 17 décembre 1856.
151. — Le droit d'entrée établi par le décret da 17 décembre 185«, ponr la Bourse de Paris, est légal.
151 .—Voilà ce que j'avais à dire au sujet des Bourses de commerce en général.
Relativement à la Bourse de Paris, j'ai quelques mots à ajouter sur le droit d'entrée établi par le décret impérial du 17 décembre 1856, non pas au point de vue de son efficacité, mais au point de vue de sa légalité, que quelques personnes paraissent révoquer en doute.
On sait qu'aux termes de ce décret, la ville de Paris est autorisée à percevoir, depuis le 1«' janvier 1857, un droit d'entrée à la Bourse, droit qui est de un franc pour la Bourse des eifets publics, et de cinquante centimes pour celle des marchandises, ou à concéder des abonnements aux personnes qui en font la demande, au prix annuel de cent cinquante francs pour la première de cesBourses, de soixante-quinze francs pour la seconde.
Cette taxe, bien qu'elle ne soit autorisée que par un décret, est parfaitement légale.
Ce qui justifie cette légalité, c'est l'article 4 du décret, auquel une attention suffisante ne me paraît pas avoir été accordée. Voici les termes de cet article:
« 4. Cessera d'être perçue, à partir du 1 «'janvier 1857, « la contribution spéciale autorisée par la loi des finances « et destinée à subvenir aux dépenses de la Bourse de « Paris. »
D'après l'art. 4 de la loi du 28 ventôse an IX (1) , visée dans le préambule du décret, et relative à l'établissement des Bourses du commerce, les dépenses annuelles relatives à leur entretien et à leur réparation, devaient être supportées par les banquiers, négociants et mar-
(1) Le décret yise, en féalité, une loi du 23 ventôse tn IX; mais il faut lire 28 et non 23; car, à la date du 23, on ne trouve, au Bulle' Un des Lois^ que deux arrêtés, l'un qui ordonne le paiement de pensions et secours accordés à des veuves et enfants inârraes ou orphelins de militaires et employés de la marine ; Tautre, qui autorise la conmiune de Dijon à acquérir des édifices nationaux; c'est à la date du 28 que se trouve la loi relative à rétablissement des Bourses de commerce.
chands. Pour arriver à ce but, toujours diaprés ce même article 4, il devait être levé une contribution proportionnelle sur le total de chaque patente de première et de deuxième classe, et sur celle des agents de change et courtiers, contribution dont le montant devait être fixé chaque année, en raison des besoins, par un arrêté du préfet du département
Lorsque parut cette loi , la Bourse de Paris se tenait dans un local appartenant à l'État, Téglise des Petits- Pères. Ce fut aussi l'État qui commença à être propriétaire du palais actuel de la Bourse, puisqu'il fit les premiers frais de construction ; mais une loi du 17 juin 1829, également visée dans le préambule du décret, en autorisa la cession à la ville de Paris, à la condition qu'elle se chargerait de terminer et d'entretenir le monument à ses frais.
Depuis cette époque, la propriété de l'édifice a été transportée de l'État & la ville de Paris, et toutes les dépenses relatives à cet édifice sont devenues des dépenses municipales.
La ville est donc fondée à n'en concéder la jouissance que moyennant certaines conditions pécuniaires, comme elle concède, sous des conditions analogues, des droits de place dans les halles, foires, marchés, abattoirs ou des permis de stationnement sur la voie publique, les ports et autres lieux publics. Aux termes de l'article 31 de la loi du 18 juillet 1837, également visée dans le décret, les recettes de cette nature figurent parmi les recettes ordinaires des conmiunea, et elles peuvent être autorisées, par un simple décret, dans les communes ayant un budget dont le revenu est supérieur à cent mille francs. (L. 18 juillet 1837, art. 33 etsuiv.)
Avant le décret du 17 décembre 1856, il était pourvu aux d^enses d'entretien de la Bourse, au moyen d'une
contribution spéciale, confonnément aux prescriptions de la loi du 28 ventôse an IX; à partir du !«' janvier 1857, cette contribution a été remplacée par une taxe d'entrée.
Bien n*est plus légal ; j'ajoute que rien n'est plus légitime. Car à la différence de la contribution qui frappait indistinctement ceux qui venaient et ceux qui ne venaientpas à la Bourse, la taxe n'atteint que ceux qui en franchissent le seuil.
Que les banquiers, agents de change et négociants ne crient donc pas à l'injustice, sous le prétexte qu'ils ont contribué en partie de leurs deniers à la construction de l'édifice. S'ils ont payé l'avantage d'avoir un local plus confortable que celui de l'église des Petits-Pères, de la galerie de Bois ou de l'enclos des Filles Saint-Thomas; si, au lieu d'un hangar ou d'une halle, ils ont un palais, ce palais nécessite des dépenses annuelles : n'estil pas juste que ces dépenses soient à la charge de ceux qui absorbent presque tous les bénéfices du commerce qu'il abrite?
CHAPITRE II
(Corre^Mndant aa Chapitre IV de la l** partie).
PBS A«BRT8 PB CBAROB.
SECTION PREMIÈRE
(Correspondant à la section n, § i**),
ou NOMBBI DES AOBlfTS OB CHAN6B.
iSf. ^ Énumération des lois qoi donnent au gou?emenient le droit de déterminer le nombre des agents de change.
153. — L'état de choses actuel peut-il être modifié par le pouToir exécutif?
154« ^ Opinion consignée dans TAnnuaire de la Bourse et de la Banque pour 1857.
155. — Récitation de cette opinion : le Ponvoir exécutif a le droit d'augmenter ou de diminuer le nombre des agents de change, à Paris comme en province.
150. — : Les arrêts, règlements et lettres-patentes de 1786 ont été rapportés.
157. — L'ordonihmce du 20 mai 1816 ne les a pas fait revlyre.
158. ~ NouTcauz motifs de décider, puisés dans l'art 12 de la loi da
25 juin 1841.
150. ^ Le PouToir exécutif ne peut user de ce droit sans accorder ose
indemnité aux titulaires lésés.
J60. — Opinion de M. MoUot; elle doit être accueillie arec réserre. 161. » Il attribue une trop grande portée à la loi du 38 avril 1810. 163. ~ Si le droit strict donne tort à M. Mollot, l'équité lui donne
raison.
Précédents favorables à la solution proposée
152. — Dans la première partie de cet ouvrage, Chap.- IV, Sect. I, j'ai fait connaître les vicissiludes
auxquelles les fonctions des agents de change ont été soumises, depuis rétablissement du monopole (1).
Quant à leur nombre, j'ai dit qu'il variait suivant les villes où leur institution a été jugée nécessaire, et qu'à Paris il avait été fixé en dernier lieu à soixante par l'ordonnance royale du 29 mai 1816.
C'est le gouvernement qui détermine ce nombre : il puise son droit dans les art. 1 et 6 de la loi du 28 ventôse an IX, qui lui donnent la faculté d'établir des bourses de commerce dans toils les lieux où il le juge convenable, et de nommer les agents de change et courtiers de commerce dans toutes les villes où il y a une Bourse. Il le puise aussi dans l'art. 3 de l'arrêté du 29 germinal an IX, lequel est ainsi conçu : « Le ministre de l'intérieur fera connaître au gouvernement dans le même délai » (un mois à compter de la publication de ce règlement) : « 1<> le nombre d'agents et de courtiers qu'il sera convenable d'établir dans chaque ville où il y aura une Bourse ; 2* quelles sont les places où il sera utile, d'autoriser à exercer cimiulativement les mêmes fonctions; 3* son avis sur la somme à laquelle il convient de porter le taux du cautionnement. »
153. — Si le gouvernement a le droit de déterminer le nombre des agents, aurait-il le droit d'augmenter ce nombre, et, ce\iroit lui étant reconnu, son exercice ne serait-il pas soumis à quelques restrictions ?
Qu'une décision émanée de la puissance législative puisse modifier l'état de choses actuel , personne ne le conteste. Mais ce qu'on contesté, au moins pour la ville de Paris, c'est que le pouvoir exécutif puisse prendre lui-même l'initiative de cette modification.
(1) N«« 20 et soir.
154. — A cet égard, voici ce que je lis dans un ouvrage publié récemment (1) :
« Le gouvernement, qui est investi du droit de choisir les villes dont l'importance commerciale réclame des Bourses ou des agents de change, doit avoir, à plus forte raison, celui de déterminer en toute liberté le nombre de ces officiers.
a C'est un point incontestable pour toutes les villes des départements. Aucun texte de la loi n'a limité son pouvoir; aucune déclaration de sa part n'est venue le restreindre dans l'avenir.
<c Mais nous n'hésitons pas à dire qu'il en est tout autrement pour Paris.
m Le nombre des agents de change y a été fixé à soixante d'une manière irrévocable, tant qu'une loi n'en aura pas permis le changement, avec une juste et préalable indemnité.
<( Le règlement du 19 mars 1786, l'arrêt du conseil d'État du 19 septembre suivant et les lettres-patentes du 4 novembre de la même année, où se trouvait la défense d'augmenter, sous un prétexte quelconque, le nombre des soixante agents de change de Paris, n'ont pas été, en effet, rapportés, et l'ordonnance du 22 (2) mai 1816 les a même confirmés.
« Déclarer que la puissance executive a le droit de revenir sur un engagement aussi solennel, ce serait vouloir renoncer à toute sorte de garanties contre les excès et les abus de pouvoir dont les agents de change de Paris furent tant de fois les victimes avant 89 ! »
155. — Je ne puis admettre cette distinction entre les agents de change de Paris et ceux des autres villes.
(i) Antmairê de la Boune et de la Banque pour 1857, p. 85. (9) C'est sansuloute SO qu'il faut lire.
Je pense que, pour les uns comme pour les autres, le pouvoir exécutif a le droit, sans qu'il soit nécessaire de recourir à l'intervention législative, d'en augmenter ou d'en diminuer le nombre. J'ajoute, néanmoins, qu'à raison des faits accomplis depuis plus de cinquante ans, cette augmentation ou cette diminution ne devrait pas s'effectuer sans ime juste et préalable indemnité. Sur ce point, je partage la manière de voir de l'auteur que je combats, en l'appuyant, non pas sur des motifs légaux, mais uniquement sur des considérations d*équité.
156. — Est-il vrai .d'abord que le règlement du 19 mars, l'arrêt du conseil du 10 septembre et les lettrespatentes du 4 novembre 1786, n'aient point été rapportés? Conunent le prétendre sérieusement, lorsqu'on se rappelle que le régime du monopole, sous l'empire duquel ces dispositions ont été édictées, a été radicalement détruit par la loi du 17 mars 1791? Cette loi, en proclamant la liberté de l'industrie, n'a-t-elle pas fait table rase du passé? Sans doute, le monopole des agetits a été rétabli; mais la loi du 28 vendémiaire an IV, qui, sur ce point, a fait revivre les principes non-seulement de l'arrêt et des lettres-patentes de 1786, mais encore de toutes les lois, arrêts ou édits antérieurs, n'a pas fait revivre leurs dispositions en ce qui concerne le nombre des agents de change, puîsqu'au lieu d'en fixer le nombre à soixante, elle le fixa seulement à vingt-cinq pour Paris; puisque, depuis cette époque, la loi du 28 ventôse an IX a investi le gouvernement du droit de nommer des agents de change à Paris comme ailleurs, sans en spécifier le nombre; puisque l'arrêté du 29 germinal suivant, a confié au ministre de l'intérieur le soin de faire connaître au gouvernement le nombre des agents qu'il serait convenable d'établir à Paris comme dans les autres villes ; puisqu'enfin, en exécution de cet
arrêté, celui du 3 messidor de la même année avait fixé à quatre-vingts et non pas h soixante le nombre maximum des agents de change dans la capitale. Il est donc certain, au contraire, que le règlement, l'arrêt du conseil et les lettres-patentes de 1876 ont été rapportés.
157. — L'ordonnance du 29 mai 1816 aurait-elle eu pour effet, non pas de les confirmer, mais bien de les faire revivre ? Que les rédacteurs de cette ordonnance, croyant renouer par une fiction impossible la chaîne des temps violemment brisée par la Révolution, aient affecté, dans cette circonstance, ainsi que dans beaucoup d'autres, de considérer comme n'ayant pas d'existence toutes les décisions législatives promulguées depuis la chute de la royauté; que, par suite, ils aient cru devoir viser dans le préambule le règlement, l'arrêt et les lettres-patentes'de 1786, et garder le silence sur les modifications dont ils avaient été l'objet, toujours est-il que, pour attribuer à cette ordonnance l'effet dont on la croit susceptible, il ne suffirait pas de s'appuyer sur ces seules considérations, mais qu'il faudrait prouver que, tirant la conséquence de ces prémisses, ses auteurs ont abrogé expressément des dispositions qu'ils n'ont pu anéantir par la seule force du silence.
Or, cette preuve ne me paraît nullement résulter de la manière assez étrange dont cette ord<vinance est rédigée.
Le préambule vise sans doute les anciens règlements dont j'ai parlé, et qui « fixent irrévocablOTient à soixante « le nombre des agents de change de Paris, sans pou- « voir être augmenté, sous quelque prétexte que ce « soit. » On s'attendrait dès lors & voir apparaître un article qui rétablisse et confirme d'une façon positive cette disposition empruntée à l'arrêt du conseil du 10
septembre 1786. Pourtant il n'en est rien : l'art. 2 se borne à dire que, s'il est nécessaire de compléter le nombre des agents fixé par cet arrêt, les nominations à ces charges complémentaires auront lieu d'après un mode qu'il détermine. Il ne s'explique ni sur le cas où il serait nécessaire de diminuer ce nombre, ni sur celui où il serait nécessaire de l'augmenter.
L'art. 7 contient, il est vrai, une sorte de clause de style habituel aux actes législatifs et administratifs ; il dit que les dispositions contraires à Tordonnance sont abrogées; mais comme on ne trouve dans le corps de l'ordonnance aucun article qui interdise formellement au gouvernement le droit d'augmenter ou de diminuer le nombre de ces officiers publics, on est réduit à fonder la négation de ce droit sur le passage du préambule que je viens de citer.
Mais n'en est-il pas d'un acte administratif comme d'un acte judiciaire, d'une ordonnance comme d'un jugement? Quels que soient leurs motifs, n'est-ce pas au dispositif seul qu'il convient de s'attacher?
Qu'on s'étonne, si l'on veut, du mode de rédaction employé, qu'on relève une sorte de contradiction entre les termes de l'art 2 et ceux du préambule; qu'on dise que le gouvernement paraît vouloir retenir ainsi de la main gauche ce qu'il paraît donner de la main droite, j'accorde tout cela; mais ce que je ne puis accorder, c'est l'interprétation trop complaisante qu'on a voulu faire de cet art. 2.
Je ne crois pas, après tout, qu'une simple ordonnance puisse abroger, surtout quand elle le fait d'une &çon si peu précise, une disposition consignée dans une loi.
Qu'est-ce, d'ailleurs, qu'une ordonnance, sinon un acte émané du pouvoir exécutif? Or, conunent le pouvoir
exécutif n'aurait-il pas le droit de détruire ou de modifier ce qu'il s'est cru le droit de fedre?
Je pense donc que le gouvernement a le droit d'augmenter ou de diminuer, même à Paris, le nombre actuel des agents de change, sans l'intervention du pouvoir législatif.
158. — Ce qui me confirme dans cette opinion, ce sont les termes de l'art. 12 de la loi du 25 juin 1841, qui soumet à un droit d'enregistrement les traités relatifs aux transmissions d'offices. Cette loi prévoit le cas où, au lieu qu'il s'agisse de la transmission d'ancient offices, il s'agirait de la création de nouveaux^ et elle soumet à un droit spécial les ordonnances destinées à y pourvoir, a En cas de création nouvelle de charges ou offices », dit l'art. 12, <r ou en cas de nomination de nouveaux titulaires ou pour tout autre motif, les ordmnances qui y pourvoiront seront assujetties à un droit
d'enregistrement de » Comme on le voit, cet article
ne fait aucune exception pour les charges d'agents de change ; il révèle la pensée gouvernementale, et il attribue à une simple ordonnance l'effet qu'on voudrait réserver à une loi.
159. — Mais le gouvernement peut-il augmenter ou diminuer le nombre des agents sans accorder une indemnité aux titulaires supprimés par suite d'une diminution, ou à ceux qui seraient lésés dans leurs intérêts par suite d'une augmentation? Je ne saurais l'admettre.
160. — M. MoUot (1) examine longuement cette question. Il estime que c'est la loi du 28 avril 1816 qui a fait naître l'obligation pour le gouvernement de payer des indemnités dans la double hypothèse que je viens de signaler.
(1) TraUé de$ Bourses ds Coumêrce^ 2* édiu, p. 60 et loiv.
Je me suis expliqué déjà (1) sur le sens et la portée de cette loi. Je m'empresse de reconnaître qu'en rétablissant la vénalité des charges énumérées dans l'art. 91, elle a organisé au profit des titulaires un droit de propriété suigeneris.
Hais faut-il aller jusqu'à dire avec M. Mollot que, si le gouvernement augmentait le nombre des agents par des concessions et des nominations gratuites, il porterait atteinte à la propriété qu'il a lui-même créée, et qu'un pareil procédé serait une violation flagrante de ce principe fondamental, répété dans toutes nos constitutions : que nul ne peut être dépouillé de sa propriété sans une juste et préalable indemnité?
Je né le pense pas. En effet, en même temps qu'on reconnaît ce droit de propriété, il faut aussi reconnaître sa nature exceptionnelle, puisqu'à la différence de tous les autres, c'est dans la volonté seule du gouvernement qu'il a sa cause et sa raison d'être. Or, si le gouvernement qui l'a créé, n'a consenti à lui donner qu'une existence soumise à des conditions qui en restreignent l'étendue, comment les bénéficiaires de ce droit pourraientils légalement s'en plaindre?
M. Mollot constate que la loi du 28 avril 1816 « n'a feit, en quelque sorte, que régulariser un état de choses préexistant. i> En effet, avant cette loi, il était d'usage que les officiers ministériels traitassent de leur charge à prix d'argent, et que leur démission ne fût donnée que moyennant finance, en faveur d'un candidat qu'ils présentaient à l'agrément du Souverain. Ces usages étaient connu» de tous, et connus du gouvernement qui, en examinapt par l'intermédiaire de la chancellerie le tntité relatif à la transmission de l'office, semblait les
ratifier par sa tolérance continuelle. Or, à cette époque, et bien que les titulaires fussent d^h, astreints à la nécessité du cautionnement (1), il ne me parait pas contestable, et M. Mollot le déclare lui-mâoie, que le gouvernement aurait eu le droit de modifier sans indemnité le nombre des agents de change.
161. — Si la loi du 28 avril 1816 a remplacé la tolérance par la légalité, si elle a métamorphosé en privilège la faveur accordée jusqu'alors à certains ofScieis ministériels, elle n'a dit nulle part que le gouvernement entendait abdiquer le droit qu'il possédait de proportionner le nombre des charges aux besoins de la population. Cette abdication ne saurait résulter implicitement de la loi nouvelle*, puisque, tout en consacrant cette propriété de Tofflce, le gouvernement ne Ta relevée ni de l'imperfection, ni de la précarité dont elle était primitivement affectée.
Le gouvernement entendait si peu modifier les conditions d'existence de cette propriété, que l'art. 91, en établi^^nt le droit de présentation, déclare en tenues formels que « cette faculté de présenter des successeurs ne déroge point au droit de Sa Megesté de réduire te nombre desdits fonctionnaires, notamment celui des notaires, dans les cas prévus par la loi du 25 ventô«e an XI5 sur le notariat. »
Il me paraît donc certain, en vertu même d« la loi du 28 avril 1816, que le gouvernement pourrait légalement réduire sans indemnité le nombre des notaires dans les cas spéciaux prévus par la loi organique du notariat* et celui des autres officiers ministériels dans
(1) la loi do i ventôse an Xm (article 91 ), avait ^ié à lOO.OOa francs le chiffre de ce cautionnement, pour les agents de change de Paris.
n'importe quel cas, puîsqu'à cet égard son droit n'a jamais été limité.
Si le gouvernement a conservé le droit de diminuer le nombre des titulaires, conmient n'aurait-il pas conservé celui de les avigment^ ?
1Q2. — Toutefois, à QÔté de ces considérations purement lé^les, se placent des considérations d'équité, que je crois suffisantes pour motiver la décision de M. Mollot et pour faire décider que le gouvernement devrait accorder une indemnité en cas d'augmentation comme en cas de diminution.
En effet, si le gouvernement a élevé en 1816 le cliiff!re du cautionnement des divers officiers ministériels, s'il a porté spécialement de cent mille à cent vingt-cinq mille firancs celui des agents de change de Paris, nous savons qu'il a songé aux besoins du trésor beaucoup plus qu'à l'intérêt public ; nous savons que cette somme, perdant de plus en plus son caractère de garantie pour la gestion de l'officier public, a presque revêtu celui d'un prix payé par le futur propriétaire de la charge au gouvernement, qui semblait en disposer h, titre onéreux. Or, le nombre des agents de change, existant à cette époque, a dû être un des éléments de la fixation de ce prix. Si les agents de change eussent été plus de soixante à Paris, il est présumable que le cautionnement n'eût pas été fixé & la somme de cent vingt-cinq mille francs. Le gouvernement a proportionné le sacrifice exigé des titulaires au profit qu'ils allaient retirer de leurs offioes ; et ce profit varie nécessairement suivant le nombre de ceux qui se partagent l'ensemble des produits.
Depuis cette époque, chaque transmission d'odGJÏce est devenue pour l'État, par la perception des droits d'enregistrement, l'occasion d'un nouveau bénéfice. Ce bénéfice est d'autant plus considérable que le prix de la
vente est plus élevé ; et ce prix s'élève d'autant plus que l'acheteur a la croyance que le gouvernement ne modifiera point par une augmentation subite les conditions de la propriété qu'il acquiert. Or cette croyance, si elle n'est pas la mieux fondée, est au moins la plus générale; elle exerce une influence importante sur la fixation du prix de la cession ; et le gouvernement qui est appelé, en examinant le traité, à critiquer cette fixation, dans le cas où il la jugerait excessive, n'a jamais adressé un avertissement qui pût faire supposer que cette croyance était une erreur.
De cette détermination première du taux des cautionnements et de cette pratique, constanunent suivie en matière de transmission d'offflices, il me paraît résulter une sorte de convention tacite, qui enchaîne le gouvernement autant qu'un texte précis de loi pourrait le faire.
Si l'interprétation donnée par la coutume à la loi du 28 avril 1816 est vicieuse, comme je le crois, il n'en est pas moins vrai que tous les gouvernements l'ont encouragée et, en quelque sorte, sanctionnée par leur attitude et leur silence ; et qu'un changement imprévu dans la jurisprudence gouvernementale, si elle était strictement conforme au texte de la loi, serait souverainement contraire aux règles de l'équité.
163. — Au surplus, les faits démontrent que le gouvernement, toutes les fois que la circonstance s'en est présentée, n'a point hésité à conformer sa conduite aux principes que je viens d'établir.
En 1839, le nombre des courtiers était, à Marseille, de soixante-dix ; il avait été fixé par un arrêté du 1 3 messidor an IX et par une ordonnance royale du 15 octobre 1817. Ce nombre étant devenu insuffisant pour les besoins du commerce , les titulaires sollicitèrent eui-
mânes une augmentation, sur laquelle ils comptaient pour détruire le marronnage et le courtage clandestin. Une ordonnance du 26 août 1839 doubla le nombre des courtiers, mais en statuant que chacun des soixante-dix courtiers existants présenterait un nouveau titulaire à l'agrément du gouvernement ; ce qui impliquait pour lui le droit de tirer un lucre de cette présentation.
Dans cette même ville de Marseille, le nombre des agents de change avait été fixé à dix, par ordonnance du 3 mars 1835. Une ordonnance royale du 10 mars 1846 l'avait porté à vingt par la création de dix nouvelles charges gratuites. Les titulaires en exercice se plaignirent auprès de la Chambre de commerce de leur ville et auprès du ministre du commerce. Celui-ci, qui, d'abord, avait invoqué le droit absolu du gouvernement pour repousser leur réclamation, finit par écouter la voix de l'équité. Les nouveaux candidats ne furent admis qu'à la condition de payer une indemnité aux anciens titulaires.
Cette même décision avait été prise deux ans aupa^ ravant, lorsque le nombre des courtiers de la ville de Reims avait été augmenté.
n est donc permia de penser que le gouvernement demeurera toujours fidèle à ces précédents, et que, s'il jugeait nécessaire d'augmenter le nombre actuel des agents de change, il tiendrait toujours à concilier les exigences de l'intérêt public avec celles de l'intérêt privé.
SECTION IL
(Correspondant à la Section u^ § 3).
DES COnOlTlONS REQUISES POOl ftTRI «OMlft AGENT DE CHAMCI.
104. — Articles du règlement qui déterminent les conditions reqnins
pour être agent de change à Paris. .
105. — Conditions auxquelles est soumise la transmission des offices*,
usage des contre-lettres.
160. — L'usage des contre-lettres est illicite. 107. — RenYoi pour les conséquences.
164. — Les conditions requises pour être apte aux fonctions d'agent de change, sont énumérées pour les agents de Paris par les art. 1 et 3 du Titre II du règlement général des 12, 16 et 19 novembre 1832, lesquels sont ainsi conçus :
« Art. 1. Pour être agent de change, il faut : !• être né Français ou avoir été naturalisé; 2^ avoir vingt-cinq ans accomplis; 3^ être muni d'un certificat d'aptitude et d'honorabilité, signé par plusieurs maisons de banque ou de conunerce bien connues sur la place.
« Art. 3. Tout agent de change qui a cessé de faire partie de la compagnie, ne peut, sous aucun prétexte, y rentrer. »
J'ai, de plus, dans la P« Partie, chap, IV, sect. n, §2(1), indiqué d'autres conditions imposées par des lois spéciales, et notamment parles art. 6 et? de l'arrêté du 29 germinal an IX, par l'art. 6 de l'arrêté du 27 prairial an X, et par les art. 83 et 88 du Code de commerce.
A propos des conditions spécifiées par le règlement
(1) Suprày n" 26.
général des agents de change, j'observe que parmi ces conditions, les unes ne soï^ que la reproduction de dispositions consignées dans des lois antérieures (l) , tandis que Tune d'elles, celle qui est mentionnée par Tart. 3, atrouvd place, -poxa la première fois, dans le règlement dont elle fitit partie. .
Je n'ai rien à dire quant à la légalité 46 celles-là; mais je Ms toutes réserves contre la légalité de celle-ci, attendu que j'e^ère démontrer plus loin que le règlemest qui la oontient n'a aucun caractère légal.
165. «— Quant aux conditions auxquelles est soumise la transmission de la charge, je n'ai que quelques mots à dire, & cet égard, sur un usage qui se pratique, nonseutement pour les charges d'agents de change, mais encore pour toutes les charges d'(^ciers ministériels.
On sait que tous les traités relatif aux transmissions d'offices doivent être soumis au gouvernement, qui en extmiBe les clause^ et peut leur faire subir les modifications qu'il jtq^e convenables, notamment ime léduction de prix. Pendaat longtemps on avait cwtracté l'habitude de Mre un double traité, un traité ostensible^ destiné à être soumis au visa de l'autorité, et un traité secret^ sous forme de contire^lettre, le seul qui contist les conventions obligatoires entre le cédant et son acquéreur : on échappait de cette façcm à un contrôle impoitun.
L'usage de ces contre-lettres fut d'ab(Nrd toléré; la doctrine et la jurisprudence en admettaient la validité, et les tribunaux n'hésitaient pas à en ordonner elt à en sanctionner l'exécution. Mais depuis une quinzaine
(l) La condition reittire à la nationaliié et celle relatif e à Tige, eont ttfumlQitee de l'art. It de Tarrôt du Gonteil du 24 septembre 1716 ; celle r^atâve aux certiflcata d'aptitude et d'honorabilité se trouve en germe dam les dispositions de l'art. 6 de l'arrêté du 29 germinal an IX.
d'années, un revirement complet s'est produit avec raison, je crois, dans cette jurisprudence ; ces contrelettres ont été déclarées atteintes d*une nullité radicale et d'ordre public.
166, -T- L'usage de ces contre-lettres doit-il être prohibé en matière de cession d'ofSce d'agent de change, comme pour tous les autres offices désignés dans l'art. 91 de la loi du 28 avril 1816? Je n'hésite pas à répondre affirmativement. La question pouvait paraître douteuse et même être résolue différemment, alors que les traités relatifs à ces offices, n'étant pas joints aux demandes de transmission, le gouvernement se bornait & récluner l'avis motivé de la chambre syndicale sur la moralité et la capacité du candidat. Mais aujourd'hui que le ministère (1) exige formellement la production du traité à l'appui de la demande de la. nomination du successeur, il n'y a aucun motif pour soiunettre les offices d'agents à un régime différent de celui auquel les autres offices sont somnis. On ne doit pas plus permettre à ces offlr ciers publics qu'aux autres de se soustraire à l'examen ministériel. Dans le cas où ils chercheraient à éluder les dispositions impérieuses de la loi, il faudrait recourir aux mêmes moyens, pour en rappeler et en maintenir l'observation (2).
167. — Quant aux conséquences qui découlent de la nullité de ces traités secrets, je renvoie le lecteur au chap. III, sect. v, où j'ai parlé de conséquences analogues, à propos de la nullité, dont sont frappés certains marchés à terme (3).
(1) Le ministère des finances, pour les agents de Paris ; celui du commerce, pour les agents des départements.
(3) SicU. MoUot, n<» 103 ; Dalloz, Jurisprudence générale, V* Bmrm de Commerce^ n« 302. Voir, pour la jurisprudence, /n/Và, n** 431 et A33.
(9) Infrà, n*' 588 et suir.
SECTION III
(Correspondant à la section u, § II) (i).
INC8 SOCIÉTÉS COTCTBACTÉES PAR LES AGENTS DE CHAKIQF.
$ !•'• — Dei Sociétés relatives aux fonctions d'agents de change.
i06* <— Pourquoi les opinions sont dirisées sur la question relative à la
Talidité de ces sortes de sociétés.
160. — Nécessité d'examiner la question de savoir si, d'une façon géné«
raie, un office peut être. mis en société.
Définition du mot office
173. — Difficulté de déduire de cette définition la possibilité d'une mise en société.
173. — Conunent on a essayé de la tourner, en invoquant les principes de l'ancienne législation.
17A. — Motife de ne les accueillir qu'avec réserve.
175. — Le droit de propriété applicable aux offices était compris autrefois tout autrement qu'il ne doit l'être aujourd'hui.
170. — Ce que c'était«.autrefoi8 que ce droit de propriété ; citation de Loyseaa.
La loi de 1810 n'a pas rétabli ce mode de propriété
180. — Bxamen de la question au point de vue des principes généraui. 181* — Es^il possible de former une société pour l'acquisition et pour
l'exploitation d'un office?
183. — Analyse des droits dont se compose la propriété d'un office.
18S. — Aucun d'eux n'est susceptible d'être mis en société.
ISA. — Est-il possible d'y mettre la valeur vénale de la charge?
185. — Ce qu'on doit entendre par ces mots : ils ne rendent pas la solution possible.
188. — Peut-on former une société seulement pour l'exploitation d'un office?
187. — Faut-il distinguer entre les offices civils. et les offices commer-
ciaux?
188. — Il serait encore plus impossible do mettre ceux-ci en société.
189. — Examen de la question au point de vue des principes du droit
commercial
(1) Voir, pour la jurisprudence, Infirà, n** 423 et suiv.
lOO, — Pour Bortlr d'emb&rras, oq a prétenda que la société orginiiée pour l'exploitation d*aae chaiige d'agent de change serait cif ile. 191. — Pourquoi cette société ne peut être que conunerdale.
102. — Comparaison des art 1 et 631 § iv du Gode de commerce.
103. — Les trafaux préparatoires du Gode de commerce ne laissent au-
cun doute à cet égard.
Nouveaux motifs de décider $ réponse aux objections
195. — Examen de la question de savoir si ces sociétés sont prohibées par une loi spéciale.
100. — Si l'art. 86 du Code^e commerce laisse la question indécise, il n'en est pas de même des anciennes lois.
197. -~ Eiamen de l'arrêt du 34 septembre 1734« du règlement du S septembre 1784« et de l'arrêté du 27 prairial an X.
108. — A défaut d'une société proprement dite, ne peut-il pas intervenir, entre le titulaire et les bailleurs de fonds, des conveotioai ayant pour objet de partager le prix de la vente de l'office et les bénéfices de l'exploitation, ou même une association «n panip cipation 7
190. — La participation peut se prêter à l'exploitation d'un office.
200. -~ Ces conventions ne sont pas prohibées { elles n'ont rien de con-
traire à l'ordre public et aux bonnes mcouis,
201. — Conséquences de la nullité on de la validité de ces conventions.
202. — En cas de doute, pn doit les considérer conune constituant aa
contrat innommé, plutôt qu'une véritable société.
168. — VoUà plus de vingt ans que la question relative à la validité des sociétés formées pour l'exploitatioB des charges d'agents de change se discute, sans qu'on soit parvenu à se mettre d'accord.
On y serait peut-être arrivé, si, laissant de côté les mots pour aller au fond des choses, on se fût demandé, non pas si des sociétés de cette nature sont valables, mais si des conventions d'une nature particulière, empruntées au contrat de société, sans que leur ensemble constitue un contrat de ce genre, ne sont contraires ni à la loi, ni à l'ordre public, ni aux bonnes mœurs.
Sur cette question, en .effet, la divergence dts opinions me semble plus apparente que réelle. Examinez avec soin les théories des jurisconsidtes et les décisions des magistrats, et vous reconnaîtrez que, si, générale-
ment, ils s'accordent à proscrire un contrat qui aurait pour objet véritable la mise en société de l'office, ils inclinent à considérer comme licites les conventions qui ont pour but d'étdblir; moyennant des conditions variables, le partage des avantages attachés à la jouissance de l'office, entre le titulaire et des individus, aux* quels on donne quelquefois le nom impropre d'associés.
169. — Cependant , comme plusieurs auteurs (1) soutiennent, en principe, qu'un office peut être mis en société, je dois examiner, d'abord, les motifs de cette opinion, que je repousse.
170. — Qu'est-ce qu'une société? C'est, dit l'article 1832 du Code Napoléon, a un contrat par lequel deux ou plusieurs personnes conviennent de mettre quelque chose en commun, dans la vue de partager le bénéfice qui pourra en résulter. » Ainsi, pour le présent , mise d'une chose en commun ; pour l'avenir, espérance de partager des bénéfices; tels sont l'objet et le but du contrat de société.
171. — Qu'est-ce qu'un office? «c Ce mot, dit M. Dard (2), pris dans sa signification la plus étendue, comprend toute charge ou fonction publique. — Dans les gouvernements monarchiques, toutes les fonctions sont une délégation que fait le prince ou le chef du gouvernement, d'une partie de la puissance publique. Lorsque cette délégation n'est que temporaire, l'acte du prince souverain par lequel il l'exerce s'appelle cornmissioriy et offlce, lorsque la délégation est perpétuelle, c'est-à-dire pendant toute la durée de la vie de la pér-
il) Dard, Traité des offlcis^ p. 326 ; Dissertation insérée dans la Gazette det Tri^naux du IC octobre 1834 ; Horson, Gazette des Tribunaux du 30 octobre 1835 ; CbauTeau, Journal des avoués^ 1836, p. 90; lloliot, Bourses de comwtercey D^ ki^
(2) Jtaiîé des ogUes^ p. !•
sonne à laquelle les fonctions publiques sont confé* rées. »
Ainsi, d'après cet auteur, et j'accepte pleinement sa définition, l'office est une délégation perpétuelle, faite à une personne déterminée , d'une portion de la puissance publique.
172. — A ce point de vue, et si, comme il est naturel de le supposer, l'office est la chose qui, aux termes de l'article 1832, doit être mise en commun, il est difficile de comprendre comment cette délégation d'une partie de la puissance publique pourrait devenir l'objet d'une société; comment, lorsque le Souverain délègue à un individu une portion de sa puissance, ce délégué pourrait, sans consulter le déléguant, partager avec d'au* très une délégation qui est toute personnelle.
173. — Cette difficulté n'a pas arrêté les partisans du système que je combats. Ne pouvant l'aborder de front, ils ont essayé de la tourner; ils .ont, en conséquence, distingué la propriété ou seigneurie de l'office d'avec l'exercice de cet office; la finance d'avec le /i- ^re (1), et ils ont dit : ce qui est mis en société^ ce n'est pas l'exercice de l'office, ce n'est pas le titre; c'est la seigneurie, c'est la finance. Puis, évoquant les souvenirs de l'ancienne législation, ils ont affirmé que ces distinctions étaient admises par nos vieux jurisconsultes, et soutenu que la loi du 28 avril 1816 a réorganisé la propriété des offices, telle qu'elle existait autrefois.
174. — En supposant que les principes de l'ancienne législation fussent les mêmes que ceux de la législation nouvelle, ils devraient être accueillis avec une réserve ex-
(t) « Il faut distinguer la propriété ou seigneurie (suirant raodeooe expression des auteurs) de Toffice d*avec l^exercico de l'office , c*e6t4dire l'office comme étant attaché & une personne qui l'exerce. » (Dsrd, TraU4 des oglcesy p. 827.)
trême ; car, si Ton admettait jadis que certains offices ( 1 ) étaient susceptibles de propriété, on reconnaissait, du moins, que ce droit de propriété était d'un genre tout particulier, et qu'il n'était point assimilable à celui dont les meubles et les immeubles sont susceptibles.
« Es offices, dit Loyseau (2), d'autant que la parfaite seigneurie n'y peut écheoir, mais, seulement, une seigneurie imparfaite et à vie, approchant aucunement du droit de l'usufruitier ou même de l'usage, selon du Molin, avoir droit en iceux est en avoir cette seigneurie imparfaite, qui même, à proprement parler, n'est pas qualifiée du nom de seigneurie, mais, en pratique, est appelée titre, et, celui qui l'a, est appelé titulaire d'office. »
Ce jurisconsulte avait si pleinement conscience de ces différences et de ces anomalies que, désespérant de
(1) Les offices vénaux seulement. On distingnait, en effet, les offices en ▼énanx et non vénaux. « Les offices Ténaux, dit Denisart {Collection dedé» cisiont nowoelles, t* office), sont ceux qui ont été vendus et aliénés par le Boi, moyennant finance, qui sont héréditaires €t peuvent s'aliéner. ^Lm oflSces non vénaux sont ceux qui n*ont point de finance, et dont les titulaires ne peuvent disposer qu'avec l'agrément du Roi. » Quant aux offices vénaux, ils se distinguaient eux-mêmes en offices domaniaux, c'est-àdire ceux qui avaient été démembrés des domaines du Roi, et aliénés à faculté de rachat perpétuel, tels que les greffes, les tabellionnages, la garde da 8cel, etc., et en offices casuels, c'est-à-dire ceux dont l'officier était pourvu à vie par des provisions du Roi, et qui retournaient au Roi, lorsque les titulaires étaient morts sans les avoir résignés, ou sans avoir payé le prêt et la paulette, quand les offices y étaient sujets. Ces derniers sont ceux qui se rapprochent le plus de nos offices modernes ; ils différaient des offices domaniaux, en ce que, cooune on le voit, ils ne faisaient pas toD^urs partie de la succession du titulaire, et en ce qu'ils ne pouvaient être possédés que par des mâles suffisamment âgés et capables d'en remplir les fonctions ; au lieu que les offices domaniaux pouvaient être possédée par des femmes et des enfants, qui avaient la liberté de les faire exercer par autrui, et même de les affermer. (Voyez, sur tous ces points, Denisart. Loc cit.)
(2) Loyseau, Traité des offices^ p. 17.
pouvoir recourir, en cette matière , aux règles ordinaires du droit et de la raison, il s'écriait, au débat même de son Traité des Offices (1) : « Vouloir régler, par raison^ le droit des offices, c'est chercher la raison où il n'y en a point. »
175. — Au surplus, en supposant qu'il ne faille pas attacher à cet aveu plus d'importance qu'il ne convient, il est aisé d'établir que ce droit de propriété, tel que le comprenaient les anciens jurisconsultes, ne ressemble, en aucune façon, à celui qu'on peut faire résulter de la loi de 1816, et que leur origine est toute diflFérente.
176. — De quels droits se composait jadis ce droit complexe de propriété? Loyseau en comptait quatre, savoir : le droit à l'office, le droit en l'office, l'ordre et le caractère de l'officier, et la possession actuelle de l'office.
« Le droit à l'office, dit-il (2), ne consiste qu'en une simple espérance, ou action personnelle, pour y parvenir, et s'acquiert par la composition, la résignation et la retenue ; le droit en l'office est la Seigneurie de l'office, qu'en termes pratiques on appelle le Titre (3) , et s'acquiert par la provision. L'ordre et le caractère d'officier est l'application de l'office à la personne du Pourven, qui se fait par la réception. Finalement, la possession, c'est l'exercice actuel de l'office, qui s'obtient par l'installation. I)
J'ai peine à croire que, si la loi de 1816 a ressuscité la propriété des offices, elle ait entendu faire revivre
(1) ÀTant-propos, p. 1.
(S) Ibid^ liv. I, chap. 2.
(3) Ainsi, d'après Loyseau, le titre est la même chose qoe la seignea« rie ; tandis que, d'après les distinctions modernes, le titre serait autre chose qae la seigneurie ; c*est la seigneurie seule, et non le titre, qui serait susceptible d'une mise en société.
toxm les éléments dont elle se composait, d'apràs Lqyseau.
177. — D'où découlait, jadis, ce droit de propriété? Les idées qui se cachaient derrière ces inots : la finance d'un ofiice, étaient*eUes les mêmes que celles d'aigourdTiui?
S'il est un principe eerteiû , incontestable, c'est que, sous rancienne mcniarcliie, la propriété dos offices résultait de lenr vénalité. De ce qu'à une certaine époque les reis de France avment disposé des offices à prix d'argent, 4e ce qu'en les tendant à des particuliers ils en avaient fait l'ol^^ d'un regrettable trafic, les anciens jurisconsultes eoi avaient conclu que, par l'effet de l'achat, ces otàces értaient entrés dans le patrimoine des acquéreurs, pour constituer «r une tierce espèce de biens mitciyenne entre les meuUes et les immeubles, et une troisième sorte d'acquêts entre les héritages et les rentes (1). i>
« C'est de cette injuste vénalité des offices, s'écrie Loyseau, que procède leur droict et condition, en tant que c'est la vente qui les fait nostres et les pet au rang de nos autres biens.
NpHqmdm^pouit Moire jwr0$uifm%,
« Quod emerts vendere gentium ju$ erat, dit-il un
peu plus loin; puis donc, que c'est une vraje
vente que celle des offices, qui ^e fait aux parties casuelles du roy, il s'ensuif qu'elle doit produire tous les effets ordinaires du contrat de vente. »
Comme conséquence de ce principe, Loyseau n'hésite pas & déclarer que l'officier ne peut être destitué de son
(1) Loyseau, Loc, cil., p» 3.
office pendant sa vie ; que le prince ne peut ôter Toffice à l'acheteur, quand même il voudrait lui rendre le prix qu'il a déboursé , parce que, comme vendeur, le prince est obligé à la garantie. Puisque le prince a assimilé les offices aux choses qui tombent dans le commerce, ils se^ ront soumis au même régime; ils pourront être saisis et vendus par décret ; et, si le titulaire refuse de donner sa démission pour satisfaire aux exigences de ses créanciers, un arrêt pourra tenir lieu de résignation,
178. — Sous l'empire de ces idées, « la finance d'un office était une créance sur le Roi, représentative des deniers qui avaient été versés, dans le trésor public, par le premier acquéreiw de cet office. C'était cette créance qui, entre particuliers, était regardée conune vénale, et s'acquérait à prix d'argent. » Quant au titre, qui conférait le droit d'exercer les fonctions publiques attachées à l'office, il <c n'était point du tout dans le commerce; le Roi ne le conférait jamais qu'à vie; » seulement, il ne le conférait « qu'à celui qui se présentait avec la preuve qu'il avait acquis la finance (1). »
Voilà ce qu'était autrefois la vénalité des offices, voilà les conséquences qu'on en avait déduites. Or, je demande si cette vénalité ressemble, en quoi que ce soit, à celle qui a été organisée par la loi de 1816; je demande s'il serait permis de déduire de celle-ci aucune des conséquences que je viens de signaler.
179. — Que s'ejst-il passé à cette époque? Une loi de finances augmente le cautionnement de certains officiers publics, et, conmae compensation à l'obligation onéreuse qu'elle leur impose, elle leur accorde un droit dont ils étaient privés, celui de présenter leur successeur à l'agrément du Souverain.
(l) Merlin, Rep.^ yo Office, n» II.
Que de cette faculté de présentation il soit résulté pour le titulaire un droit d'en tirer profit, pour le Souverain une obligation tacite de ne conférer le titre qu'à celui qui, avant de le demander, aurait obtenu l'assentiment de ce titulaire, j'en conviens ; mais on conviendra au^ que ce n'était ni de ce droit, ni de cette obligation que les anciens jurisconsultes avaient fait résulter le droit de propriété. Ainsi que je l'ai dit, ils le faisaient résulter d'une première vente consentie par le souverain à un particulier ; la finance, qui seule tombait dans le commerce, était la représentation des deniers versés dans cette circonstance par l'acquéreur pour prix de son achat. Or, en 1816, où est l'achat? où est la vente? où est le prix?
Je veux bien que l'augmentation du cautionnement ait eu lieu dans un but purement fiscal, est-ce une raison pour assimiler la somme versée dans les caisses du Trésor et qui est restituée au titulaire à l'expiration de sa fonction, avec celle qui jadis avait été versée entre les mains du Roi et qui n'avait jamais été restituée au titulaire? Quelque reproche que mérite à cet égard le gouvernement de la Restauration, peut-on sérieusement l'accuser d'avoir, comme ceux des siècles passés, trafiqué delà délégation d'une partie de la puissance publique? Peuton assimiler les rapports qui s'établirent alors entre le Souverain et les titulaires, à ceux qui existaient autrefois, considérer le premier comme un débiteur, les seconds comme des créanciers, et l'office comme une sorte, de gage, dont ils auraient la libre disposition jusqu'au jour où ils seraient remboursés de leur créance?
Evidemment non; la plupart des auteurs que je combats en conviennent. Aussi, loin de tirer de la loi de 1816 les conséquences qu'on tirait de l'ancienne vénalité des offices, ils n'ont jamais contesté au Souverain le droit de !• 45
destitution ; ils n*oût jamais prétendu qu'un office pût être Tobjet d'une saisie et d'une vente forcée, et que, si le titulaire refusait de donner sa démission, un jugement ou un arrêt pussent tenir lieu de sa volonté.
S'ils n'ont point osé conclure comme leurs devan^ ciers, n'est-ce pas que le principe, qui engendrait ces conclusions, a été complètement modifié ? N*est-ce pas que l'origine du droit de propriété applicable aux offices n'est plus la même qu'autrefois? N'est-ce pas que ce droit lui-même ne s'est jamais relevé des atteintes dont il a été frappé?
Je crois fermement, pour ma part, que dans cette matière il faut renoncer aux analogies ; je crois qu'il âiui isoler complètement la nouvelle législation de l'ancienne, et éviter de se servir de mots semblables pour exprimer des idées toutes différentes ; je crois qu'il faut se contenter d'accorder aux titulaires des offices les avantages que la loi de 1816 a entendu leur concéder, et ne pas conclure de quelques droits isolés au droit complexe et absolu de propriété ; je crois surtout qu'on ne doit pas se prévaloir de cette loi pour assimiler cette propriété à la propriété de droit commun, pour prétendre qu'on office tombe dans le commerce et pour invoquer à I'içh pui de théories impossibles, d'anciennes distinctions qui n'ont pu survivre aux causes qui seules les avaient engendrées.
180. —Laissons donc de côté les souvenirs de l'ancien droit et demandons-nous, en nous plaçant au point de vue des principes généraux, si un office quelconque peut être mis en société. M. Duvergier (1) se prononce pour la négative ; cette opinion me paraît bonae et je l'adopte, malgré les critiques qu'elle s'est attirées (2).
(1) Dt$ Soeiéiéi^ n* 50 et soir.
{'!) M. Troplong, Du Sociétés, n* 91.
Demander si on office peut être mis en société, c^est demander si une société peut avoir un office pour objet. Comme le contrat peut être relatif tout à la fois à Tacquisition et à Texploitation de l'office, ou simplement à son exploitation, j'examinerai successivement ces deux hypothèses.
181. — Lorsque la société a pour objet Tacquisition et l'exploitation de l'office, lorsque, pour atteindre ce double but, les parties contractantes ont effectué des mises de fonds, il est vraisemblable qu'elles ont entendu que l'office destiné à être acquis et exploité à l'aide des deniers apportés par chacun, deviendrait la propriété de la société. Quand des individus s'associent pour acquérir et pour exploiter un fond^ de commerce,N il va de soi que le fonds, acquis avec les deniers sociaux, devient la propriété commune de tous les associés. Or, dans l'hypothèse que nous examinons, ce résultat est-il possible?
182. — De quoi se compose ce meuble incorporel qui s'appelle un office? De quoi se compose le droit de propriété, ou, si l'on veut, le droit de jouissance, dont il est susceptible ?
Avant la loi de 1816, il se composait imiquement du droit d'accomplir certains actes compris dans les attributions du titulaire ; depuis lors, à ce droit imique est venu s'ajouter celui de présenter im successeur à l'agré* ment du Souverain.
183. — Or, lequel de ces deux droits peut devenir la propriété commune des associés?
Est-ce le droit d'accomplir les actes de la fonction? On est d'accord que ce droit, émané du Souverain, ne peut être délégué par celui qui en est investi. 11 n'est ni communicable, ni partageable, ni transmissible.
Est-ce le droit de présenter un successeur à l'agrément du Souverain? Mais il est de la même nature. C'est
là encore un droit inhérent à la personne du titulaire, qui ne peut être exercé malgré lui, qui lui est enlevé en cas de destitution ; c'est un droit incertain, aléatoire, que le titulaire peut annihiler par le seul effet de sa volonté. Si, dans certains cas, la loi de 1816 raccorde aux héritiers du titulaire, tout le monde convient qu'il ne peut être accordé à d'autres : comme il n'est pas question des créanciers dans l'article 91, une jurisprudence constante décide que ce droit ne peut être exercé par eux (1) ; par la même raison, il doit être refusé aux associés. La loi de 1816 suppose d'ailleurs que ce droit ne peut prendre naissance que quand le titulaire a cessé ses fonctions, c'est-à-dire à une époque où, par la force même des choses, la société a pris fin.
184. — Mais, dit-on, ce qui est apporté dans le fonds social, ce n'est pas la charge, quant à l'exercice des fonotions qui s'y rattachent ; c'est la charge, quant à sa valeur réalisable en argent (2) ; ce n'est pas le droit de présentation lui-même, c'est la valeur vénale qui s'attache à ce droit (3).
185. — n faut s'entendre ; que signifient ces mots : la charge, quant à sa valeur réalisable en argent? Qu'est-ce que la valeur d'une chose réalisable en argent, sinon le prix moyennant lequel cette chose est susceptible d'être vendue? Ce sera donc le prix qui sera mis en société? Mais outre que ce prix ne peut être apporté dans le fonds social qu'après l'aliénation de l'office, et, par conséquent, après la dissolution de la société, il est certain que dans l'intention commune des parties, ce qui doit être mis en société, c'est, non pas le prix de la
(1) Voyez, notamment, Cass., 23 mai 185& (D. P., 1856. 1« iH)*
(2) Voyez à V Appendice, Tart, d du modèle des actes de sodété adopté , par la Chambre syndicale.
(3) M. Troplong, De* Sociétés^ n* 01.
chose, mais bien la chose elle-même. Dira-t-on que ce qui est mis en société, c'est le droit de vendre la chose et d'en réaliser le prix? Je réponds que ce droit est une conséquence dudroit de présentation , et que l'un pas plus que l'autre ne peut être mis en commun. Quant à la différence qu'on essaie d'établir entre le droit de présen* tation et la valeur vénale qui s'y attache, je réponds encore que la valeur vénale d'un droit est ce que vaut ce droit ; or, si le droit lui-même ne peut être mis en commun, comment pourrait-on y mettre sa valeur ? Ce serait toujours le prix de la chose et non la chose elle-même. Il n'est pas possible de supposer que la propriété sociale porte sur autre chose que sur les deux droits dont j'ai parlé; or, comme ni l'un ni l'autre ne peut être mis en commun, il en résulte que Tobjet du contrat ne peut être réalisé et que, par conséquent, la société ne peut prendre naissance.
186. — Supposons maintenant que le contrat ait simplement pour objet l'exploitation de l'office. Dans cette hypothèse, les parties semblent avoir exclu de la société la propriété de l'office, pour n'y faire entrer que la jouissance ; mais nous tournons dans un cercle vicieux, car, en matière d'office, le droit de propriét^é n'est pas autre chose qu'un droit de jouissance ; si bien que dans ce cas, comme dans le précédent, le contrat a pour objet la mise en société de droits qui ne se prêtent pas à cette combinaison. Dans l'intention des parties l'exploitation devrait être sociale, elle ne peut être qu'individuelle ; donc, cette fois encore, l'objet du contrat ne peut être réalisé et la société ne peut prendre naissance.
187. — S'il n'est pas possible, d'une façon générale, qu'un office puisse être mis en société, il devient inutile de rechercher si, parmi les offices, il ne faudrait pas au moins distinguer entre ceux qui, comme les charges
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d'avoués, d6 notaires ou d'huissiers, ont un caractère civil, et ceux qui, comme les charges d'agents de change ou de courtiers de commerce, ont un caractère commercial.
J'avoue que je ne comprends pas ces distinctions. Suivant moi, le seul système logique est le système radical, soutenu par M. Dard. Édifiant toute sa théorie sur l'art. 91 de la loi du 28 avril 1816, qui a permis, suivant lui, « qu'un office pût êtee la propriété de plusieurs personnes, comme toute autre chose mobilière ou immobilière, corporelle ou incorporelle (i), » il en conclut, avec raison, que les avoués, les notaires et les huissiers devraient être soumis au même régime que les agents de change et les courtiers de commerce.
188. — Au reste, s'il était permis d'établir des degrés dans les impossibilités, on devrait déclarer les sociétés commerciales plus ipapossibles encore que les sociétés civiles ; celles-ci du moins ne sont pas soumises à la nécessité d'une raison sociale, et il est permis de douter qu'elles constituent cet être moral dans lequel la personnalité des associés s'eflface et disparaît (2).
189. — Mais, pour les sociétés commerciales, comptez les nouvelles impossibilités.
Le Code de commerce (3) reconnaît trois espèces de KKÛétés commerciales : la société en nom collectif, Is société en commandite et la société anonyme. Laquelle de ces formes adopterez-vous?
(1) Traité dis offlcet^ p. 326.
(î) Toullier, t XII, no 82, n'admet pas qtie les sociétés ciriles forment un être moral ; il ne l'admet même pas pour les sociétés commerciales ; mais il est à peu près le seul de cet avis. MM. Frémery {Bt, de Dr. cwi , chap. IV, p. 30), Vincens {LégisL corn, 1. 1, p. 297), ZacharifB et ses annotateurs (t. III, p. 66, g 381 bis et note 1), adoptent la première partie de celte opinion.
(3) Tit. III, «ect. I, art. IS et suiv.
Est-ce la société en nom collectif, dans laquelle tous les associés sont indéfiniment responsables et solidaires? Est^^^e la société anonyme, qui n'a que des administrateurs et pas de gérant, qui, d'ailleurs, ne peut être constituée san^Tautorisation du gouvernement? Non, sans doute. Reste donc la société en commandite; c'est effectivement la forme de société que Ton prétend applicable aux offices.
Ou dit que cette société est possible, parce qu'il est de sa nature qu'un seul des associés soit responsable et solidaire, tandis que les commanditaires ne sont que de simples bailleurs de fonds (1), parce que les commanditaires ne sont passibles des pertes que jusqu'à concurrence de leurs mises, enfin parce qu'ils demeurent et doivent demeurer étrangers à la gestion de la société, laquelle i^partient exclusivement au gérant (2).
On ajoute que la position faite aux commanditaires de l'officier public ne blesse en aucune façon les règles professionnelles imposées à celui-ci. C'est ce dernier seul qui accomplit les actes de son ministère ; il ne partage avec personne les attributions qui lui sont ccmfiées. On craint que les associés n'exercent un contrôle indiscret sur ses affaires , qu'ils ne compulsent ses libres et ses registres, et que l'agent de change ne puisse garder le secret qui lui est prescrit dans l'intérêt de ses clients? Mais, en fait, est-ce que ce secret est jamais gardé? Est-ce que, chaque jour, les agents ne sont pas contraints, par la force même des choses, de mettre dans la confidence de leurs affaires leurs commis et leiu*s employés? Pourquoi redouter
(1) Gai; mais des bailleors de fonds associés, ce qui acti?ementet passivement distingue essentieUement leur position de celle du prêteur ordinaire.
(3) Uart, 8 du modèle de Tacte de société adopté pour les agents de
davantage les investigations des associés? Ce droit d'examen peut d'ailleurs être resteint dans des limitea assez étroites, pour qu'il ne présente aucune espèce d'inconvénient.
Si ces conditions étaient les seules qui dussent être observées pour la constitution d'une société en commandite, je comprendrais que l'hésitation fût possible ; mais c'est qu'il en est d'autres qui sont de l'essence même du contrat, qui, par conséquent, devraient être observées, et qui, cependant, ne peuvent pas l'être.
En eflPet, il est de l'essence de la société commerciale qu'elle forme un être moral, dont la personnidité absorbe celle de chacun des associés. C'est au nom de cet être moral que se contractent tous les engagements, que se font toutes les affaires, que se traitent toutes les opérations. Le gérant n'agit jamais en son nom personnel ; il doit toujours agir au nom de l'être moral. Or, tout ce que fait un agent de change, il ne peut le fisdre qu'en son nom personnel.
Il est de l'essence de la société commerciale qu'elle ait une raison sociale ; c'est le nom de l'être moral. La société en commandite n'échappe. pas à cette obligation; elle est régie sous un nom social, dit l'art. 23 du Code de commerce. Ici la raison sociale est impossible.
Il est de l'essence de la société en commandite que, lorsqu'un commanditaire s'inunisce dans la gestion, il devienne indéfiniment responsable et solidaire, et qu'à son égard, la société en commandite se métamorphose en société en nom collectif. Comment concilierez-vous cette exigence de la loi avec l'impossibilité reconnue par tous que la société en nom collectif soit applicable à
change, Biipale qne les commanditaires ne poarront prendre connaissance que des balances mensuelles et de l'inTentaire général, qui se fait tous les trois ou six mois.
Texploitation d'un office? Les commanditaires pourraient donc violer impunément les art. 27 et 28 du Code de Commerce.
n est de l'essence de la société commerciale, comme de la société civile, que la société puisse être dissoute sur la demande de l'un des associés, lorsque l'un d'eux manque à ses engagements (1). Or, cela est-il possible dans les sociétés qui nous occupent? Voici , à cet égard, ce que dit M. MoUot, à propos des agents de change (2) : * Je conviens que les associés n'auront pas le droit de forcer l'agent de change à se dessaisir du titre après la dissolution, s'il est assez déloyal pour s'y refuser. Mais cette hypothèse invraisemblable, sans exemple jusqu'ici, a été acceptée par les associés; elle ne saurait altérer l'essence du contrat de société. Les parties liquideront leurs droits en conséquence, et des dommages-intérêts seront payés par l'agent de change, s'il y a lieu. Puisqu'il conserve la charge, il leur tiendra compte de toute sa valeur. » Mais comment concevoir une société dissoute sans que la chose, qui faisait l'objet du contrat, soit partagée entre les anciens associés? N'estil pas contraire à l'essence de ce contrat qu'un associé garde le fonds social après la dissolution de la société, même contre la volonté de ses ex-associés, quitte à les dédommager par une indemnité? Qu'importe, me dit-on, si les associés y consentent? Quand ils y consentiraient, est-ce qu'il peut dépendre de leur caprice de faire disparaître un des caractères essentiels du contrat? Et s'ils n'y consentent pas, est-ce qu'il n'en serait pas toujours de même? Si l'offlcier public s'avisait de vendre sa charge avant le jour fixé pour l'expiration de la société, est-ce que ses associés pourraient davantage s'y oppo-
(1) Code Napoléon, art. 1871.
(2) Page 313.
ser? C'est un abus. sans exemple, me dit-on; c'est Trai, mais il n'est ni impossible, ni invraisemblable, et cela suffît. Qu'importent les dommages-intérêts auxquels Tofflcier public pourrait être condamné? Si, en principe, toute obligation de faire ou de ne pas faire se résout en dommages-intérêts, n'est-il pas de l'essence de la société que l'un des associés ne puisse échapper par un procédé de ce genre aux obligations ou aux interdictions qui lui sont'imposées par le contrat ?
190. — Voilà autant de nouvelles impossibilités, dont la plupart puisent leur raison d*être dans la nature ccmimerciale du contrat. Il ne faut donc pas s'étonner si, pour surmonter quelques-unes de ces difficultés, certains auteurs (1) ont essayé d'établir que la société formée pour l'exploitation d'une charge d'agent de change serait une société civile. Mais ils ne peuvent recourir à cet échappatoire ; car il est certain que cette société ne peut être que commerciale (2).
Ce caractère, en effet, ne peut dépendre de la volonté des contractants. « Peu importe la qualifîcation donnée par les parties à la convention qui les lie ; ces dénominations ne peuvent pas plus conférer à une société purement civile le caractère et les effets de la société commerciale, qu'elles ne peuvent transformer une société commerciale en société civile (3). •
191. — Demander si une société formée pour l'exploitation d'un office d'agent de change est civUe ou commerciale, c'est demander si les opérations que cette société se propose, sont civiles ou commerciales, c'est
(1) M. Dard, Uk, eff. ;M. Horeon, Dissertation insérée dans la tf«srf<y eu Tribunaux^ 30 octobre 1835.
(i) D'après l'art I, Ut. vi, da Règlement particulier des agenU de change de Paris, la société est commerciale*
(9) M. DeUngle, l>tt Sçe. Comm.^ 1. 1, p. 31
demander si un agent de change est ou n'est pas commerçant.
Bien qu*au premier abord il paraisse exister une anomalie entre l'exercice du commerce et celui d'une fonction publique: bien qu'on ne s'avisât jamais de demander si un notaire, un avoué, un huissier sont commerçants, la plupart des auteurs (1) n'ont point hésité à déclarer que l'agent de change est, aux yeux de la loi, un véritable commerçant : ils ont raison.
192. — Il suffit, pour s'en convaincre, de rapprocher de l'art. 1 du C!ode de commerce l'art. 632, § 4 :
« Sont commerçants, dit l'art. 1, ceux qui exercent des actes de commerce et en font leur profession habituelle,
t La loi répute acte de commerce, dit l'art. 632, § 4, toute opération de change, banque et courtage. »
Or, les agents de change s'occupent d'opérations de change et de courtage ; ils en font leur profession habituelle ; donc ils sont commerçants.
193. — Les travaux préparatoires du Code de Commerce ne laissent^ du reste, aucun doute sur ce point (2) .
(1) Pardessus, Cours de Dr, Com.^ n* 121; Mollot, n» 140; Vincens, légùL Corn. , 1. 1, p. 02; Orillard, Comp, des Trib. de Corn., n* 362; Goajet et Merger, Dict, de Dr. Com,^ v» Agent de change, n« 75; Nouguier, Des Trib. de Com.^ i. I, p. 461; Dalloz, Dép.^ y* Acte de commerce, n» 250; Bourse de Commerce, no 221.
(2) C'est le h novembre 1806 (Voy. Locré, Législ. civ. et com.^ t. XX, p. 85 et suiv.), que M. Regnaud de Saint-Jeaa-d*Angely présenta au Conseil d*État, au nom de la section de riniérieur, un projet de rédaction do livre !•', traitant du commerce en général, et des commerçants.
L*art. 2 était ainsi conçu : « Sont réputés faits de commerce... toute opération de change ou banque, o
Dans la pensée de cette section, il est clair que réputant fait de commerce toute opération de change, et s'occupant précisément, dans ce livre, des commerçants, elle devait considérer comme commerçant celui qui s'occupait de ces sortes d'opérations.
A peine la discussion fut-elle ouverte, que le conseil prit la résolution
194, — Si Ton se rappelle maintenant que le commerçant peut seul être mis en faillite (l), tandis que l'individu non commerçant, qui cesse ses paiements, se
de laisser cet article en suspens. Jusqu'à ce que le projet de la section de législation, sur la compétence des tribunaux de commerce, eût été imprimé et distribué.
On savait que ce projet devait contenir un article analogue ; on craignait qu*un désaccord ne résultât de la différence des rédactions, si elles n'étaient pas contemporaines; d'ailleurs, on n'était pas sûr que cet article fût bien placé dans le Livre I*', et l'on se demandait s'il ne serait pis mieux placé dans le Livre IV, qui traiterait de la compétence de la Juridiction consulaire.
Ce second projet fut distribué le 8 novembre. Tandis que la section de rintérieur voulait se décider surtout par la nature des actes, la section de législation s'était surtout attacbée à la qualité des personnes, pour déterminer les questions de compétence. L'art 7 de ce projet était ainsi conçu : « Sont soumis aux mômes tribunaux, les banquiers, les agenu ée « change ^ les courtiers, les commissionnaires pour les achats et ventes, « pour les paiements et recettes, pour les entrepôts, pour les voitures, « ainsi que les voituriers et entrepreneurs de transports par terre et par « eau. »
La présence des agents de change au milieu d'individus qui sont tons commerçants, indique clairement qu'ib devaient participer à la qualité de ceux-ci.
Les deux rédactions furent alors parallèlement discutées. L'ancieo art. 2 devint l'art, t*', et fut ainsi rédigé, le 3 Janvier 1807 :
« Sont réputés faits de commerce... toute opération de change, banque a et eowiage. »
Ces mots, et courtage^ se trouvèrent ajoutés sans avoir été l'objet d'aucune discussion.
Remarquez, du reste, qu'à ce moment cet article faisait toujours pa^ tie du Livre I, titre i, qui s'occupait du commerce en général et des ooidmerçants.
Ce ne fut qu'au mois d'août, lorsqu'on discuta le Livre IV, relatif à la Juridiction commerciale, qu'il fut transporté dans ce nouveau livre, forma l'art. 17 du projet, et devint enfin l'art: 033 du Gode actueL
Les détails que Je viens de consigner, et surtout ce long s^our de l'art. 632 dans un livre qui traiuit, non pas des actes d'où découle li compétence des tribunaux consulaires, mais des actes d'où découle la qualité des commerçants, me parait ne laisser subsister aucune incertitude sur la pensée du législateur.
(1) Code de Corn, f art 437,
tlrouve simplement en état de déconfiture, et que Tàrt. 89 du Code de commerce suppose pour Tag^ent de change la possibilité d'une faillite , puisqu'il déclare qu'en pareil cas il sera poursuivi comme banqueroutier ; si Ton se rappelle encore que sous l'empire de la loi du 7 mai 1844, qui avait aflFranchi les non-commerçants de lapatente, les agents de change ont continué d'y être soumis; si l'on se rappelle enfin que, d'après un usage constant, un certain nombre d'entre eux figurent parmi les notables commerçants qui doivent nommer les juges consulaires, on verra que les législateurs et les gouvernements sont demeurés fidèles aux idées manifestées en 1807 au moment de la confection du Code de commerce.
Faut-il s'arrêter à l'olrjection tirée de ce que l'art. 85 de ce code défendant à l'agent de change de faire , dans aucun cas et sous aucun prétexte, des opérations de commerce ou de banque pour son compte, on ne comprend pas qu'un individu , à qui des opérations de commerce sont interdites, soit commerçant? Cette objection est sans valeur : car les opérations de commerce prohibées par l'art. 85, sont celles qui sont étrangères aux fonctions de l'agent de change ; et quant à celles, qui en sont une suite nécessaire et qui ne peuvent évidemment être prohibées, elles sont positivement déclarées commerciales par l'art. 632.
n me paraît donc établi que les agents de change doivent être rangés dans la classe des commerçants. Il faut reconnaître, du reste, qu'ils semblent justifier cette classification, et que plus on va, plus il devient difficile de reconnaître l'officier public sous le masque du négociant.
Si l'agent de change est commerçant, si sa profession est commerciale, si les actes auxquels il a l'habitude de Be livrer sont commerciaux, comment la société con-
tractée pour Texercice de cette fonction, pour raccomplissement de ces actes, serait-elle civile? Elle ne peut être que conunerciale.
Ainsi, et pour me résiuner, impossible au point de vue des principes généraux du droit, la société formée pour Texploitation d'une charge d'agent de change serait doublement impossible au point de vue des règles particulières du droit commercial.
195. — S'il en est ainsi^ je pourrais me dispenser de rechercher s'il est vrai que ces sociétés ne sont prohibées par aucune loi ^ Cependant, comme cette afiBbrmalion est généralement accréditée, je crois utile d'en apprécier la valeur.
196. -^ Qu'on invoqije en faveur de cette assertion les termes de Part. 85 du Code de conmierce, qui défend à l'agent de change de faire des opérations de commerce pour son compte, et de s'immiscer directement ou indirectement, sous son nom ou sous un nom supposé, dans aucune entreprise conmierciale, qu'on dise que cet article prohibe seulement les opérations et par conséquent les associations étrangères au ministère de cet officier public, je l'accorde , mais ce que je n'acccwiie pas, c'est qu'on puisse interpréter de la même façon le texte des anciens règlements : car ils me semblent prohiber ces sortes de sociétés en termes formels et de la façon la plus expresse.
197. — Voici, à cet égard, comment s'exprimait le plus ancien de ces règlements, l'arrêt du 24 septembre 1724, dans son art. 32 :
« Sa Majesté fait très-expresses défenses aux agents de change de faire aucune société entre eux, sous quelque prétexte que ce soit, ni avec aucun négociant ou marchand, soit en commandite ou autrement, même de faire aucune commission pour le compte des fcurains ou
des étrangers, k moins qu'ils ne soient à Paris lors de la négociation. »
De quelles sociétés parie cet article? C'est, dit-on, des sociétés étrangères aux fonctions de Tagent On le dit, mais comment le prouve-tnon ? N'est-il pas plus vraisemblable, au contraire, que cet article parle des sociétés relatives aux fonctions? Cela n'est pas douteux pour les sociétés entre agents^ qui sont prohibées au début même de cet article ; il n'est pas douteux non plus que les actes prohibés à la fin sont également relatifs aux fonctions de l'agent. Ainsi, au commencement et à la fin de cet article, le législateur s'occupe des actes relatifs aux fonctions, comment admettre que, s'interromp«it pour suivre un ordre d'idées différent, il se serait occupé d'un acte étranger à ces fonctions?
C'est dans un autre article, dans l'art. 34, que le légtdateur s'occupe ^cialement de ces actes. C'est lorsque dans cet article, il dit que les agents de change « ne pourront flaire aucun commerce ni directement, ni indirectement, » qu'il prohibe d'ime façon implicite les sociétés étrangères aux fonctions de l'agent.
Pourquoi d'ailleurs le législateur prohibe-t-il les sociétés entre agents? N'est-ce pas qu'il redoute qu'ime pensée de lucre ne vienne altérer le caractère de désintéressement qu'il veut attribuer à l'officier public? N'est-ce pas qu'il redoute les infiuences et les surexcitations pernicieuses de l'intérêt privé? Or, ces craintes ne sont-elles pas aussi fondées , lorsque la société est contractée avec des personnes étrangères à la fonction? Où le danger est le même, ne faut-il pas appliquer le même remède? Et peut-on supposer qu'en donnant aux tribunaux une arme pour combattre le premier, le législateur les aurait laissés désarmés contre le second ?
Tel me paraît être le sens véritable de Tart. 32 de l'arrêt du 24 septembre 1724. C'est dans ce sens que doit être pris également l'art. 3 du règlement du 5 septembre 1784, portant que « les agents de change ne pourront faire aucune société entre eux , ni avec aucun marchand ; se servir de commis, facteur et entremetteur, faire aucun commerce, directement ou indirectement, de lettres, billets, marchandises, papiers commerçables et autres effets pour leur compte , suivant et aux termes des art. 32, 33 et 34 de l'arrêt du coiïseil du 24 septembre 1724. »
Dans ce règlement, le législateur a fondu dans un seul article les trois articles de l'arrêt de 1724 ; mais le sens de chacun d^eux n'a point été modifié, et il est aisé de voir que cet article 3 s'occupe dans la première partie des actes relatifs aux fonctions de l'agent , tandis qu'il s'occupe dans la seconde de ceux (gjti y sont étrangers.
Cependant, quel que fût le but évident de l'art. 32 de l'arrêt de 1724, et de l'art. 3 du règlement de 1784, il fout convenir que leur rédaction prêtait à une équivoque ; car, en prohibant les sociétés formées avec les négociants et les marchands, ils semblaient autoriser implicitement celles formées avec les non-commerçants. C'est pour faire cesser cette équivoque, que, dans l'arrêt du 29 prairial an X, le législateur modifia la rédaction de ces articles, et s'exprima de la façon suivante dans l'art. 10 : ce Les agents et les courtiers de conunercene pourront être associés, teneurs de livres ni caissiers d'aucun négociant, marchand et banquier ; ne pourront pareillement faire aucun commerce de marchandises, lettres , billets , effets publics et particuliers , pour leur compte ; ni endosser aucun billet, lettre de change ou effet négocfable quelconque ; ni avoir entre eux ou avec QUI QUE CB SOIT , ducune société de banque ou bn com-
MANBiTE... » Ici le doute est impossible : le législateur a prévu dans le mâme article les sociétés étrangères et les sociétés relatives à la fonction. Quand il dit, au commencement, que les agents ne pourront être associés d'aucun négociant, marchand et banquier, n'est-il pas certain qu'il parle des premières? Si cela est, lorsque plus loin il parle des sociétés de banque ou en commandite que les agents ne pourront avoir entre eux ni avec qui que ce soit, n'est-il pas certain qu'il parle des secondes?
Il me parait résulter de la rédaction si précise de cet article, et de son rapprochement avec les articles des anciens règlements, qu'en défendant aux agents de change de s'associer entre eux ou avec qui que ce soit, le législateur a prohibé d'une façon également explicite les sociétés étrangères et les sociétés relatives à l'exploitation de l'offlce ; de sorte qu'au motif puisé dans l'impossibilité d'une mise en société, vient s'ajouter le motif puisé dans l'illégalité du contrat.
198. — Mais, si ces sociétés sont impossibles et illicites, ne pourra-t-il pas du moins intervenir, entre l'agent et des tiers, des conventions sut generiSj ayant pour but de partager dans des conditions déterminées, soit le prix à venir de la vente de l'office, soit les bénéj&ces, que produira l'exploitation (1)? Ne pourra-t-il même pas, lorsque cette exploitation est commerciale, se former \m de ces contrats, qui sont qualifiés par l'article 47 Cîode com., dt association enparticipationH
199. — La solution de cette dernière question dépend de ridée qu'on se fait de ces contrats.
(!) Sic Duvergîer, Contr, de Société^ n« 59 et suIt.; Goujet et M^gef , Dieu d€ Dr. eom,^ t^ Agent de change, d*" 104; Bioche, Dict, de Pr„ v* Office, n* 93.
Si, comme certains auteurs renseignent (1) et comme certains arrêts le proclament (2), la participation ne peut avoir pour objet que des opérations déterminées et passagères ; si elle ne peut embrasser une suite indéfinie d'opérations relatives à telle ou telle branche de commerce, il faut adopter la négative.
Mais si, comme cela résulte d'une doctrine et d'une jurisprudence plus générales (3), la participation peut s'appliquer à une série d'opérations successives ; si , de plus, elle n'est pas une vraie société (4) ; si elle peut n'avoir ni nom, ni raison, ni signature sociale ; si elle est exempte de publicité (5) ; si elle doit être occulte et essentiellement occulte (6); s'il est rigoureusement exact de dire qu'à l'égard des tiers elle n'existe pas (7); si elle ne confond pas la propriété des mises ; s'il peut n'y avoir ni capital social, ni fonds appartenant à la société ; si les parties contractantes peuvent retenir la propriété de leurs apports; si cette association ne leur donne de droits respectifs que pour entrer en compte des profits et pertes, et qu'avant ce temps il n'y ait ni
(1) Locré, Observations sur l'art 47 du Code de com.; Pardessus, tlV, n** 1045 et suif. ; Malepejrre et Jourdain, Soc» eom. , pages 258 et sui?. ; Persil fils, sur Tart. 47 du Code de com., n* i ; Vincens, JLégisL eam*^ 1. 1, p. 378.
(2) Bordeaux, 5 mai 1820, SI août 1831 et 6 février 1840 ; Grenoble, 9 Juillet 1831; Colmar, 25 février 1840; Caen, 8 Juin 1836 et 13 janvier 1841 (D. P. 33. 2. 131 ; 32. 2. 20 ; 51. 2. 220 ; 32. 2. 142 ; 41. 2. 38; 40. 2. 132 {41. 2.00).
(3) MM. Troplong, Contr, de iociété^ n*" 406 et suiv.; Delangle, Soc, com.^ n*** 501 et suiv.; Delamarre et Lepoitevin, Contr, de commission^ U n, n« 245; Req., 5 Juillet 1825, 18 juiUet 1832, 1« Juin 1836, 7 Janvier 1840; Civ. rej., 7 décembre 1836; Req., 15 Juillet 1846; Bruxelles, 15 avril 1848; Rennes, 28 Janvier 1856; Req., Il mai 185? (D. P., 25. 1. 354; 32. 1. 350; 86. 1. 380; 40. 1. 83; 37. 1. 210; 46. 1. 273; 40.2.227; 56. 2. 182; 57. 1. 303).
(4) M. Troplong, Loc. d^, n» 4M.
(5) Id., ib.y n« 502.
(6) /rf., /^.,n»400.
(7) M. Delangle, Loc, e^r., n« 600.
fusion d^iiitérèts,ni vie commune, ni action simultanée; si tout enfin est individuel, propriété et industrie (1), rien ne s'oppose à ce qu'un contrat de ce genre s'applique à l'acquisition et à l'exploitation de l'office. Les obstacles qui empêchaient une mise en société proprement dite, rimpossibilité de faire entrer dans le fonds social la propriété et la jouissance de l'office, coname aussi l'impossibilité que les opérations faites par le titulaire le soient au nom de la société, tout cela n'existe plus. Le titulaire peut acquérir et exploiter l'office en son propre et privé nom ; il peut interdire aux participants tout acte de gestion, d'immixtion, ou même de surveillance; quant à ceux-ci, ils peuvent se faire attribuer une part dans les bénéfices annuels et dans le prix de la revente, et convenir, qu'en cas de perte, ils ne seront jamais engagés au-delà de leurs apports ; car, s'il est de la nature de la participation que les participants soient responsables des pertes au delà de leurs mises, il ne leur est pas interdit de faire une stipulation contraire (2). L'article 48, Code com., autorise en cette matière toutes les conventions qui ne sont pas contraires à la bonne foi et à l'ordre public.
Un pareil contrat rentrerait dans la classe de ces conventions mi generis^ dont je parlais.
200. — Ces conventions sont-elles licites? En fait, il est certain que si l'on ne permettait pas à la plupart des officiers publics, et particulièrement aux agents de change, de recourir à ces combinaisons pour tenter les capitaux, ils seraient presque toujours dans l'impuissance de réunir les fonds nécessaires à l'acquisition et à l'exploitation de leurs charges : or, Texercice de ces
(1) H. Troplon& Loc, a(., n« 500.
[%) Id.y 1^., n« 515, in fine.
professions est indispensable; ceci mérite réflexion.
Aucune loi ne prohibe formellement ces conventions, même lorsqu'elles constituent des associations en participation ; car, puisque, d'après les principes de notre droit conunercial, ces associations ne sont pas de véritables sociétés, on ne peut invoquer contre elles le iextd des ancien règlements.
Elles n'ont rien de contraire aux principes généraux du droit, rien de contraire non plus aux règles spéciales du prêt à intérêt ; car il ne s'agit point ici d'un contrat de ce genre : il s'agit d'une sorte de contrat aléatoire, dans lequel le capital remboursable peut être supérieur au capital versé, parce qu'il y a chance de non remboursement; dans lequel aussi les intérêts peuvent excéder le taux légal , parce qu'il y a chance qu'ils ne l'atteignent pas.
Sont-elles contraires à l'ordre public et aux bonnes mœurs? Sans doute, si toute pensée de lucre devait demeurer étrangère à l'exploitation d'un office , si le titulaire devait renoncer à l'espérance légale de tirer un profit pécuniaire de sa transmission, je comprendrais qu'on répondît affirmativement et qu'on craignît, en tolérant ces conventions, « de surexciter l'ardeur du gain, de rendre la fièvre incandescente, tandis qu'il faudrait la combattre par des calmants (1). »
Mais la loi de 1816 a rendu cette pensée et cette espérance parfaitement légitimes. A partir de cette époque, le caractère de ces fonctions a subi une altération manifeste et il n'y a plus les mêmes moii£3 pour persévérer dans le rigorisme du passé. D'ailleurs, quand on empêcherait un agent de change d'avoir recours à des prêteurs intéressés dans Texploitation de sa charge,
(1) M. Troploog, Loc, cH,^ n« 08«
empêcherait-on que l'intérêt ne fût Tunique mobile de ses opérations, et que la perspective de vendre plus avantageusement son office ne l'entraînât toujoui's à étendre le cercle de ses opérations? Si l'on devait conserver des scrupules à l'égard des offices qui ont un caractère civil, ne devrait-on pas du moins y renoncer à l'égard de ceux auxquels le législateur a imprimé un caractère commercial? Si la qualité de commerçant a cessé d'être incompatible avec celle d'officier public, faut-il proscrire des conventions sans lesquelles l'exercice de ce commerce deviendrait impossible?
J'en conclus que ces conventions ne sont contraires ni h Tordre public ni aux bonnes mœurs ; comme elles ne sont pas contraires non plus aux principes généraux du droit et qu'elles ne sont prohibées par aucune loi, j'en conclus qu'elles sont licites.
201. — La longue discussion à laquelle je viens de me livrer, n'offre point un simple intérêt doctrinal; elle offre ime grande importance dans la pratique.
En effet, lorsque le titulaire et le bailleur de fonds veulent organiser une véritable société, leurs conventions sont frappées d'une nullité radicale, et aucime action juridique ne peut naître du contrat.
Seulement, les effets de cette nullité doivent se concentrer entre les contractants et ne peuvent être opposés aux tiers (1).
Lorsqu'au contraire le titulaire et les bailleurs de fonds organisent une participation, ou font un de ces contrats innommés dont les clauses sont combinées de manière à pouvoir s'appliquer à l'exploitation d'un office, ces conventions doivent recevoir leur exécution entre les parties et vis-à-vis des tiers.
(i) M. Delangle, Loc ciL^ n« lOQ.
Mais, vis-à-vis de ceux-ci, la position des participants sera toigours diflFérente de celle^ des associés. En effet, tandis que l'associé est propriétaire de sa part dans les bénéfices et les produits, ainsi que dans les valeurs qui composent le fonds social , tandis qu'il a sur la chose commune un véritable droit de propriété, le participant n'a qu'un droit de créance; il n'a qu'une action personnelle contre le titulaire, à l'effet de se faire remettre la part convenue. Par conséquent, en cas de concours avec les créanciers de ce dernier, l'associé les primerait, tandis que le participant viendrait seulement par contribution avec eux.
202. — Quand des conventions de la première ou de la seconde espèce sont soumises h l'appréciation des magistrats, ceux-ci doivent toujours, sans s'arrêter aux termes précis' du contrat, rechercher la commune intention des parties ; et comme, lorsque des clauses sont susceptibles de deux sens, on doit plutôt les entendre dans celui avec lequel elles peuvent avoir quelque effet, que dans le sens où elles n'en pourraient produire aucun (1), ils devraient inclinera y voir une participation ou un contrat innommé, plutôt qu'une véritable société (2).
(1) Code Napoléon, art. 1157.
(2) Voici les premiers articles du modèle de contrat adopté par la Chambre syndicale des agents de change de Paris. (Voir, pour le reste, à V Appendice. )
Entre les soussignés :
M. demeurant à rue
M. demeurant à me
M. demeurant à rue
a été convenu et arrêté ce qui suit :
Art 1*'. La présente convention a pour objet de régler entre les soussignés les conditions de l'exploitation sociale de l'oflSce d'agent de change dont M. est titulaire.
Art. 2. Cette société sera en commandite. M. , comme tita-
§ II. — Des sociétés étrangères avs (onclions des agents de change.
203. — L'agent oe p6Dt, a fortiori y contracter une société étrangère à ses
fonctions.
206. — Limites de la prohibition édictée par l'art 85 du Gode de coniL 205. — L'agent peut, comme placement de fonds, prendre des actions
dans une société anonyme ou en conmiandite.
Il va sans dire que, s'il est interdit aux
laire, en sera seul gérant responsable; les antres associés seront commanditaires.
Art. 3. La présente convention est faite pour années consécu-
tives, qui ont commencé le pour finir le
Art. 4. Chacun des susnommés a concouru, dans les proportions sui- Tantes, à la formation du fonds nécessaire à Tacquisition de l'office et à son exploitation :
M. pour Fr.
M. pour Fr.
M. pour Fr.
Fr.
Lesquelles sonomes ont été versées par chacun d'eux.
Art. 5. Ce fonds se compose ainsi qu'il suit :
lo De la valeur de l'office Fr.
2<» Du cautionnement, tel qu'il est fixé actaellement. Fr.
S« D'une somme destinée au fonds de caisse ou de roulement, et au fonds de réserve près la caisse commune delaC* Fr.
Fr.
Art. 6. En conséquence des articles précédents, la charge, quant à sa valeur réalisable en argent, ainsi que les sommes ci-dessus indiquées, appartiennent à chacun des soussignés, dans les proportions suivantes :
M. titulaire «/« soit Fr.
M. — «/« soit Fr.
M. — . «/« soit Fr.
Fr.
Le bénéfice, ainsi que les pertes et les dépenses, seront répartis entre les associés dans la même proportion.
La teneur des art. 1, 2, 5 et démontre que les rédacteurs de ce mo-
agents de contracter des sociétés relatives à leurs fonctions, à plus forte raison leur serait-il interdit d'en contracter qui y fussent étrangères ; c'est une conséquence même de l'article 85 du Code de commerce, qui leur défend dans aucun cas et sous aucun prétexte, de faire des opérations de commerce ou de banque pour leur compte, ni de s'intéresser, directement ou indirectement, sous leur nom ou sous un nom interposé, dans aucune entreprise commerciale.
204. — Cependant , cette défense ne doit pas être étendue jusqu'à ce point, qu'il soit interdit à un agent de prendre la position d'un simple bailleur de fonds dans une entreprise ou dans une société commerciale ou même civile, lorsque le mode d'organisation le permet (1) ; de même qu'il ne saurait lui être interdit de prêter de l'argent h un particulier, commerçant ou non commerçant. Ce que le législateur a voulu empêcher, c'est que l'agent de change, devenant négligent ou infidèle à ses fonctions, n'engageât ailleurs une responsabilité qu'il ne doit même pas engager dans l'exercice de sa profession; mais il n'a pu avoir la pensée de prohiber des placements de fonds habituels aux personnes les plus étrangères aux opérations commerciales.
205. — C'est ainsi que, si un agent de change ne doit jamais prendre la qualité d'associé dans une so-
dèle ont entendu organiser une véritable société ; ils lui donnent son nom; c'est une société en commandite. Abstraction faite de ces mots, il est certain que le caractère de la société se manifeste par Texploitation sociale, dont parle l'art. 1**, comme par la création du fonds social, dont l'art. 5 détermine la composition et dont l'art 6 répartit la propriété entre les associés. Un pareil contrat devrait donc être déclaré nul.
(1) Ainsi, les sociétés pour l'exploitation des; mines sont généralement considérées conune civiles; si le capital social était divisé en actions, Je crois que rien n'empêcherait l'agent de change de devenir actionnaire d'une société de cette nature.
ciété en nom collectif ou dans une association en participation, il ne me pandt pas lui être interdit de prendre celle de commanditaire dans une société en commandite, ou de souscripteur dans une société anoilyme.
J'ajoute, enfin, que cette souscription d'actions, pour ne pas être contraire aux intentions du législateur, de* vrait être non point une opération de spéculation, mais un simple placement de fonds ; ce serait une question d'appr^iation laissée à la discrétion des tribimaux (1).
SECTION IV
( Correspondant à la section n, § 3 .)
DB8 BfcGLBMBNTS ADOPTÉS PAR LB8 A0BNT8 DB GHAMOB.
206. — Les règlements particuliers on généraux arrêtés par la compagnie des agents de change, ne sont légaux qu'à la condition d'être approuvés par le gouvernement.
307. — Nomenclature des principaux règlements adoptés par la compagnie des agents de change de Paris.
Nouvel arrêté du 3 messidor an IX
213. — L'arrêté du 27 prairial a n X maintient la nécessité de l'intervention de la puissance publique.
213. « Cet état de choses n'a pas été modifié par le Gode de conmierce.
214. — Les agents de change ne peuvent se prévaloir du silence de l'ad-
ministration.
206. — Indépendamment des lois, décrets, édits, arrêts et ordonnances relatifs à l'exercice de la profession
(1) Sic M. Mollot, n» 410. C'est dans ce sens que l'art. 10 de l'arrêté du 27 prairial an X défendait aux agents de change de faire aucun com" merce d'effets publics ; il proscrivait l'opération de spéculation, mais non l'opération de placement. — Voir, pour la Jurisprudence, Infrà^ n» 435.
d'agent de change, sur le maintien ou Tabrogation desquels la controverse durera tant qu'une législation nouvelle ne Taura pas fait cesser, il existe un certain nombre de règlements délibérés par les agents eux* mêmes, et obligatoires pour chacun d'eux.
Si ces règlements, variables suivant les diverses compagnies pour lesquelles ils sont faits, n'avaient pour ol^et que d'imposer aux officiers publics eux-mêmes l'observation de certaines règles professionnelles, il serait peu intéressant de les apprécier au point de vue de leur légalité. Ce serait une affaire de discipline intérieure, à laquelle les personnes étrangères à la profession n'auraient rien à voir. Mais comme les agents de change entendent imposer l'observation de ces règlements même au public, bien que le public soit demeuré complètement étranger à leur confection, on comprend que l'examen de cette question oftre un intérêt réel pour tous ceux qui ne sont pas agents de change.
207. — Parmi les règlements en vigueur dans la compagnie des agents de change de Paris, on peut citer :
P Le règlement général de novembre 1832; 2«le règlement particulier du même mois; 3® le nouveau règlement du 19 mai 1845 , relatif à la liquidation centrale ; 40 celui du 21 janvier 1856, relatif aux droits de courtage (1).
Ce dernier est le plus important au point de vue qui nous occupe.
C'est lui qui fixe le minimum des droits de courtage à percevoir sur chaque espèce de valeurs, et qui contient cette disposition exorbitante, en vertu de laquelle le courtage sur les effets qui ne sont pas entièrement libérés,
(1) Voir les textes, à V Appendice,
doit être pris comme si leur complète libération avait eu lieu.
Du reste, toutes les observations qui vont suivre sont applicables aux uns comme aux autres.
208. — S'il est un principe demeuré vrai sous tous les gouvernements qui se sont succédé en France, c'est que le pouvoir législatif et le pouvoir exécutif, dans des cas spécialement déterminés, ont seuls le droit de rendre des décisions obligatoires pour l'universalité des citoyens. Ce droit ne saurait appartenir ni à un individu ni à ime collection d'individus, quel que soit leur nom* bre et leur qualité.
Entre les individus, les conventions légalement formées peuvent seules acquérir la force qui s'attache à la loi (1) ; et celles-là seules sont obligatoires, qui résultent de l'accord libre des volontés.
Chaque jour, il est vrai, des sociétés qui sont en rapport continuel avec le public, les compagnies de chemins de fer, par exemple, établissent des tarife ou des règlements ; mais elles les font approuver par une décision ministérielle, demandant ainsi au pouvoir de leur donner la force exécutoire qu'elles sont par elles-mêmes impuissantes à leur donner.
Cette règle a-t-elle reçu une exception en faveur des agents de change? Ces officiers publics acquièrent^ ils, en vertu de leur investiture, le droit d'imposer au public leur volonté comme loi ? Telle est la question.
209. — Cette prétention ne peut guère se soutenir en présence de l'art 1 1 de la loi du 28 ventôse an IX :
« Le gouvernement fera pour la police de la Bourse, et en général pour l'exécution de la présente loi, les règlements qui seront nécessaires. »
(1) Gode Napol4on,^rt. 1134.
Cette disposition, insérée dans la loi organique promulguée lors du rétablissement des Bourses -de commerce, est précise.
Le pouvoir de faire des règlements appartient au gouvernement et non à la compagnie des agents de change, et c'est en effpt le gouvernement qui, le premier, a fiiit usage de ce pouvoir.
210. — En exécution de cette loi, im arrêté des consuls du 29 germinal an IX, réglementa tout ce qui était relatif au nombre, à la nomination et à la réception des agents de change et des courtiers de marchandises, au cautionnement, aux droits de commission et de courtage^ enfin à la police qui doit s*exercer à la Bourse sur les agents et les courtiers.
Aux termes de l'article 13 de cet arrêté, les droits de commission et de courtage durent être fixés par un arrêté des consuls, sur le rapport du ministre de Tintérieur, qui dut consulter à cet effet les tribunaux de commerce des villes où il fut établi des Bourses, et le préfet du département. Provisoirement, les usages locaux furent suivis.
Aux termes de l'art. 19, ce fut au préfet de police de Paris, sauf l'approbation du ministre.de l'intérieur, et aux commissaires-généraux de police et aux maires, sauf l'approbation du préfet du département, qu'on attribua le droit de faire les règlements locaux qui seraient jugés nécessaires pour la police intérieure de la Bourse.
211. — Le gouvernement consulaire demeura fidèle à ces prescriptions.
En efl^et, le 3 messidor an IX, parut un arrêté qui, en établissant une Bourse à Paris, détermina le nombre des agents de change et des courtiers de commerce et le montant de leur cautionnement. Quant aux droits de
commission et de courtage, voici ce que disait Tarticle4 :
« Provisoirement, et jusqu'à ce qu'il y ait été pourvu par un règlement général d'administration publique, les droits de commission et courtage seront perçus d'après F usage local. Ce tarif sera dressé dans im mois, pour tout délai, par le tribunal de commerce, soumis à l'approbation des ministres de l'intérieur et des finances, et affiché au tribunal de commerce et à la Bourse. »
Le gouvernement, en établissant le monopole, comprenait à merveille qu'il ne pouvait pas livrer le public à la merci des nouveaux titulaires.
Le tribunal de commerce s'acquitta promptement de sa mission. Dans une déclaration publiée le 26 messidor, il dressa un tarif de ces droits et fît savoir qu'en se conformant à l'usage local de la ville, il était d'avis que, pour la négociation des effets publics, un courtage de lin quart pour cent du net produit de la négociation^ devait être payé aux agents de change par le vendeur et par l'acquéreur.
De son côté, le préfet de police publia le P*^ thermidor l'ordonnance réglementaire qu'il était chargé de faire.
212. — Cette nécessité de l'intervention de la puissance publique résulte encore de l'arrêté du 27 prairial an X, concernant les Bourses de commerce, arrêté qui, indépendamment de ses dispositions générales (art. 1-9) et de ses dispositions particulières pour la ville de Paris (art. 23-29) , énumère les obligations imposées aux agents de change et courtiers (art. 10-19) et s'exprime de la jEaçon suivante sur les droits de courtage et les règlements particuliers, qui peuvent être nécessaires pour l'exercice de la profession ;
§ 3. — Des droits à percevoir par les agents de change
ou courtiers^ jusquW ce qu'il en ail été autrement ordonné par le gouvernement.
« Art. 20. — Ne pourront les agents de change et courtiers de commerce, exiger ni recevoir aucune somme au delà des droits qui leur sont attribués par le tarif arrêté par les tribunaux de commerce, sous peine de concussion^ etc
« Art. 22. — Les agents de change et courtiers de commerce de chaque place sont autorisés à faire un règlement de discipline intérieure, qu'ils remettront au ministre de l'intérieur pour être par lui présenté à la sanction du gouvernement. »
Ainsi, pour tout ce qui concerne la discipline intérieure, c'est-à-dire les rapports d'agent à agent, faculté de faire des règlements, obligation de les faire sanctionner par le gouvernement; pour tout ce qui concerne les droits à percevoir sur le public, interdiction de modifier le tarif précédeminent arrêté.
Aussi, lorsque le 10 fructidor suivant, les agents de change de Paris arrêtèrent un premier règlement relatif à la fixation desjdélais, dans lesquels chaque nature d'effets doit être livrée et payée, et aux mesures à prendre pour assurer l'exactitude des livraisons et des paiements, ils déclarèrent hautement que ces dispositions étaient prises, sauf C approbation des autorités compétentes.
213. — Tel était l'état des choses en 1807, au moment où fut publié le Code de commerce. Cet état a-t-il été modifié depuis? Non certes. L'art. 90, Code comm., en déclarant qu'il sera pourvu par des règlements d'adçiinistration publique à tout ce qui est relatif à la négociation et à la transmission de propriété des eflFets pu-
blics, n'a pas entendu transporter à la compagnie des agents de change une attribution qu'il réservait, au contraire, ad gouvernement de la feçon la plus formelle.
214. — Ces règlements, qui sont un complément nécessaire de la loi, n'ont, il est vrai, jamais été publiés ; mais s'il existe une lacune, ce n'est pas aux agents de change qu'il appartient de la combler.
Si ces ofSciers "publics, empiétant sur les attributions du préfet de police à Paris, ou sur celles des maires et des préfets dans les départements, s'avisaient de prendre des mesures relatives à la police intérieure des Bourses, je doute que leurs prétentions fussent aisément accueillies et tolérées : pourquoi le seraient-elles davantage, lorsqu'il s'agit d'un empiétement sur les prérogatives du gouvernement ?
Au surplus, pendant un grand nombre d'années, les agents de change en général, et en particulier ceux de Paris, ne jugèrent pas utile de modifier les anciens règlements, qui, adoptés ou non par l'autorité compétente, se trouvèrent légalisés par l'article 16 de l'ordonnance royale du 29 mai 1816. Cette ordonnance déclara, en effet, qu'elle entendait maintenir d'une façon eipresse les règlements qui régissaient alors la compagnie, sauf les changements et modifications que la chambre syndicale croirait nécessaire de proposer au ministre des finances, pour être par lui'soumis à l'approbation royale. Le gouvernement de la Restauration n'entendait pas plus que les autres renoncer à ses prérogatives.
Mais, au mois de décembre 1832, la compagnie des agents de change de Paris adopta deux nouveaux règlements, le règlement général et le règlement particulier (1), dont j'ai déjà parlé ; au mois de mai 1845, elle
(1) Suffràf n» 82.
adopta un nouveau règlement pour la liquidation centrale ; enfin, le 21 janvier 1856, une délibération delà chambre syndicale établit pour les droits de courtage le règlement qui est actuellement en vigueur.
Ces règlements, ainsi que plusieurs autres, notamment celui du 9 juillet 1822, relatif à rétablissement d'une bourse commune, ont été, pouf la plupart, présentés à l'approbation du gouvernement ; mais le gouvernement n'a jamais répondu que par le silence aux demandes qui lui ont été adressées.
U résulte nécessairement de ce défaut de sanction, que tous ces règlements n'ont aucun caractère légal ; que, spécialement, les mesures prises en 1856 relativement à la perception des droits de courtage et sur lesquelles j'aurai l'occasion de m'expliquer plus catégoriquement, ne sauraient être obligatoires pour le public (1 ) .
Si, parmi ces dispositions réglementaires, quelquesunes sont à l'abri de la critique, c'est qu'elles sont lareproduction d'anciennes dispositions approuvées par l'autorité compétente ; quant à toutes les autres, le silence gouvernemental n'a pu leur donner la force qui leur manque (2). Les agents de change peuvent sans doute défendre leurs prétentions sur le terrain de l'usage,
(1) Âiosi que jerobserv&is au no 4S, dles le sont en fait : caries ageott refuseraient leur ministère aux cUents qui ne voudraient pas se soumettre à ces règlements.
(2) Les agents de change et courtiers de marchandisea de la fille de Nantes ont cependant réussi à obtenir la sanction du gouyemement poor la réglementation de leurs droits de co urtage et de commission. Un déciel du 31 décembre 1852 — 10 février 1853, en a, sur leur demande, déterminé le montant. Ce décret ne manque pas de viser, dans son préambule, la loi du 28 ventôse an IX, Tarrété du tQ germinal, et Part. 00 do Gode de commerce. Ce sont précisément les lois sur lesqueUes je me sois appuyé pour revendiquer, en faveur du gouvernement et dans rintérttda pubUCf un droit qui me semble méconnu.
mais ils ne peuvent le faire sur celui de la légalité (1).
SECTION V
( Correspondant à la section ii, § 3).
DU CAISSES PARTICOLIÈRES DBS AGENTS DE CHANGE ET DE LA CAISSE COMMUNE DE LA COMPAGNIE.
315. — Pourquoi les agents sont souvent obligés de faire, pour leurs
clients, des avances de titres ou de sommes.
316. -^ Ces usages sont condamnés par les art. 85 et 86 du Code de com-
merce ; renvoL M7. — Toutefois, les agents ont le droit d'avoir une caisse particulière. 218. — Réponse aux objections : Tart. 85 se concilie avec l'art. 13 do
l'arrêté du 37 prairial an X.
319. — De la Caisse commune ; but de cette institution. 230. — Preuve tirée de la date de sa création. 321. — Cette caisse n'a aucun rapport avec les bourses communes usitées
dans d'autres compagnies.
Elle est nulle, même comme société civile
215. — Parmi les nécessités inhérentes à l'exercice de la profession d'agent de change , nous avons placé le fonds de roulement, qui ne saurait à Paris être moindre de trois cent mille francs.
Nous avons parlé, en outre, en en faisant comprendre l'utilité, d'une institution spéciale à la Compagnie des agents de change parisiens, la Caisse commune (2).
(1) Dans une circonstance assez récente, le gouvernement a cependant usé de son autorité pour annuler Teffet d'une délibération de la Chambre syndicale des agents de change de Paris, relativement à l'acceptation des titres nominatifs pour le règlement des liquidations. — > (Voir plus haut, n* 13A. )
(3) 5ifpra, n<» 84.
De la manière dont sont libellés la plupart des borde* reaux d'engagements (1) et dont s'accomplissent les escomptes, les reports et les liquidations ; de Tbabitude constante de n'exiger des couvertures que dans les marchés à terme, il résulte que les agents de change sont obligés de faire pour le compte de leurs clients de firéquentes avances. C'est ordinairement dans leurs caisses particulières, et exceptionnellement dans cette Caisse commune, qu'ils puisent les sommes nécessaires à payer les titres achetés, ou à acquérir les titres vendus dont la livraison est réclamée.
216. — Lorsque de ces usages on rapproche la loi, on ne peut se défendre d'une surprise assez vive.
<c L'agent de change, dit l'article 85 du Code de commerce, in fine^ ne peut recevoir ni payer pour le compte de ses commettants.
« n ne peut, ajoute l'article 86, se rendre garant de l'exécution des marchés dans lesquels il s'entremet. i>
Pourquoi donc une caisse particulière? Pourquoi 8U^ tout ime caisse commune ?
Si l'agent a une caisse, c'est que sans doute il paie et reçoit pour le compte de ses commettants ; c'est donc qu'il viole l'article 85 du Code de commerce.
Si les avances qu'il fait ne lui sont pas toujours remboursées, et s'il est obligé quelquefois de suppléer à rinsufBsance de ses ressources personnelles par celles que sa Compagnie met à sa disposition, c'est qu'il se rend garant de l'exécution des marchés dans lesquels il s'entremet, et qu'il viole l'article 86.
Je me contente, quant à présent, de signaler ces contradictions. Toutes les difficultés qui s'y rattachent, seront plus utilement organisées dans le chapitre sui-
(1) Suffra, n- M, 68 «t la note, 70, 71, 73.
vant, où j'apprécierai au point de vue légal le mécanisme des opérations de Bourse et spécialement des marchés àtenne.
Une caisse particulière rie peut être utile que si l'agent est responsable ; un agent ne peut être responsable que s'il néglige de se faire nantir des sommes ou des titres avant d'exécuter les ordres de son client. Le doit-il? le peut-il? On comprend la liaison intime qui existe entre ces diverses questions.
217. — Toutefois, relativement à l'article 86, une observation trouve ici sa place.
Quelques personnes, poussant les choses à l'extrême, et mécontentes des mesures que le législateur de 1807 avait prises pour empêcher, au moins dans une certaine limite, l'altération du caractère qu'il imprimait aux fonctions d'agents de change, ont essayé de le surprendre en flagrant délit d'absurdité.
Cîomme on leur soutenait que le législateur voulait que l'agent exigeât toujours la remise préalable des sommes ou des titres, elles ont essayé de prétendre que cette remise ne devrait avoir lieu dans aucune espèce de marchés, et qu'elle devrait être défendue, même en matière de marchés au comptant, avant ou aprè^ l'exécution de l'ordre. D'après elles, en effet, si, à une époque quelconque, l'agent recevait de son client l'argent ou le titre, pour le livrer au confrère avec lequel il a traité, il en résulterait que cet agent paierait ou recevrait pour le compte de son client, et qu'il violerait l'article 85. Elles en ont conclu que cet article 85, loin d'avoir le sens qu'on veut lui attribuer, n'a aucune espèce de sens; qu'inexplicable en matière de marchés au comptant , il l'est également en matière de marchés à terme ; que l'agent ne peut avoir une caisse particulière, ou que, si on lui accorde le droit d'en avoir une, il faut
qu'elle s'ouvre pour les opérations à terme comme pour les opérations au comptant
218. — A de pareilles objections, la réponse est fiacile; elle a été faite, je la reproduis.
Non, il n'est point interdit à l'agent de change d'avoir une caisse (1) ; non, il ne lui est pas plus interdit qu'au notaire d'y déposer les sommes ou les titres qui lui sont remis par ses clients ; non, il ne lui est point interdit de livrer lui-même à son confrère cet argent ou ces papiers; bien au contraire, cela lui est ordonné: c'est une conséquence du secret qui lui est imposé à l'égard de ses clients.
Mais lorsque l'agent de change ne remplit vis-à-vis de ses clients que le rôle d'un dépositaire ; lorsqu'il paie avec leur argent ou avec leurs titres, est-ce qu'il fait la même chose que lorsqu'il paie avec son argent ou avec ses titres, quitte à se faire rembourser plus tard du montant de ses avances? Est-ce qu'il est vrai de dire, dans le premier cas, qu'il reçoit ou qu'il paie pour le compte de ses commettants? Est-ce qu'en matière de mandat, le mandant n'est pas partie dans les actes divers dont ce contrat est l'occasion , bien qu'il soit constamment représenté par le mandataire?
La loi n'a point défendu aux agents de représenter leurs clients dans les paiements ou réceptions de sommes ou de titres; elle leur a seulement défendu d'y figurer personnellement; elle admet et suppose les relations de mandant à mandataire, elle prohibe celles de débiteur à créancier.
(t) C'est évidemment dans le sens de ces explications qu*il faut lnte^ prêter l'art. 7 de l'airôt du conseil, du 30 aoftt 1720, qui disait : « Ne « pourront, lesdits agents de change, avoir de caisse^ ni faire aucune né- « gociation pour leur compte. » La seconde partie de l'article explique d'ailleurs la première.
L'interdiction contenue dans la partie finale de l'article 85 est une conséquence de l'interdiction de faire des opérations de commerce ou de banque pour leur compte, contenue dans la première partie de cet article; elle n'est ni absurde ni inconciliable avec l'article 13 de l'arrêté du 27 prairial an X, qui déclare que chaque agent doit avoir reçu de ses clients, avant d'exécuter leurs ordres, les effets qu'il est chargé de vendre ou les sommes nécessaires pour payer ceux qu'il est chargé d'acheter.
219. — Ce que je viens de dire de la caisse particulière de chaque agent, n'est plus applicable à la Caisse commune, en usage à Paris.
Ainsi que je l'ai précédemment observé (1), il est hors de doute que cette caisse n'a été imaginée que pour fournir aux agents les moyens de réparer les désastres auxquels ils sont exposés, en prêtant trop complaisamment leur ministère aux spéculations aventureuses de leurs clients. C'est une sorte d'assurance mutuelle contre les chances qu'ils courent journellement , et qu'ils ne devraient pas courir si l'exercice de leur profession n'était pas une violation presque continuelle des prescriptions de la loi.
D'où vient le danger pour les agents? Ce n'est pas, à coup sûr, des opérations au comptant. Alors même que, renonçant à leur habitude prudente, ils négligeraient, en pareil cas, de faire précéder l'exécution de l'ordre du dépôt des sommes ou des titres, la mauvaise foi et l'insolvabilité des clients de cette espèce sont une exception trop rare pour que les agents ne puissent arriver, à l'aide de leurs ressources individuelles, à faire face aux engagements contractés: Ils trouvent d'ailleurs une
autre cause de sécurité dans les proportions en général modestes de ces sortes d'opérations.
Enfin, le cautionnement de cent vingt-cinq mille francs suffirait à répondre des conséquences d'une inexécution de la part du client, d'une négligence ou d'une faute de la part de l'oflcier public.
Le danger naît uniquement des marcliés à terme, des achats et ventes à découvert, dont les agents se font les faciles intermédiaires. Or, l'on sait ce que peut être et ce qu'est réellement la presque imiversalité de ces marchés : des paris sur la hausse ou la baisse des fonds publics, des jeux de Bourse, et pas autre chose.
220. — De quelle époque date l'accroissement sensible de ce genre de spéculations ? U est contemporain des premiers emprunts émis par la Restauration, c'està-dire des années 1816, 1817 et 1818 (1). De quelle époque date l'établissement de la Caisse commune? De 1819 : les statuts furent rédigés le 8 juillet 1822, etne furent jamais soumis à l'autorité (2) . Le rapprochement de ces dates ne rend-il pas singulièrement vraisemblables les assertions que je viens d'émettre?
Si tel est le but de cette institution , n'est-il pas évident qu'elle ne peut avoir un caractère légal , et que, d'après les principes généraux du droit, on ne devrait pas hésiter à la déclarer contraire à l'ordre public ?
221.— On compare quelquefois cette Caisse commune avec les bourses communes usitées dans plusieurs cooïr pagnies d'officiers ministériels, tels que les agréés, les avoués, les commissaires-priseurs, les huissiers, les no-
(t) !•' mai 1816-1» avril 1817, emprunt de 0,000,000 de rentei 5*/.; aanéea 1817 et 1818, emprunt de 30,000,000 de rentes 5 */• ; 9 mal 1816, émission de 14,03O,S0O fr. rentes 5 «A > ^ octobre 1818, nourelle émissioo de 1S,813,433 fr.
(2) M. MoUot,p. 587, constate le fait.
taire6.)Maia qui ne voit que dans cette comparaison, il n*y a de semblables que les mots, tandis que les choses sont aussi dissemblables que possible .: dissemblables quant à leur origine, dissemblables quant au but de leur établissement.
Quant à leur origine d'abord , ces bourses communes ont toutes été autorisées par des lois, ordonnances ou arrêtés émanés du pouvoir exécutif. Celle des avoués l'est formellement par l'art. 18 de l'arrêté du 13 frimaire an IX ; celle des commissaires-priseurs par les art. 5 et suivants de la loi des 18-20 juillet 1843 ; celle des huissiers, par l'ordonnance royale des 26 juinl*' juillet 1822 ; celle des notaires, par l'ordonnance royale des 4-12 janvier 1843 ; enfin, celle des agréés de Paris, qui ne sont point oflElciers ministériels, qui n'ont qu'ime existence de fait et non une existence légale, a été organisée par deux règlements delà Compagnie, en date des 21 décembre 1809 et 17 juin 1813, sanctionnés par le tribimal de commerce de la Seine, et par un arrêté émané directement de ce tribunal le 14 mai 1814. Où est la loi, l'ordonnance, l'arrêté qui a autorisé celle des agents de change? Le règlement de la Compagnie a-t-il été sanctionné par le gouvernement ou par le tribunal de commerce?
Quant au but de leur établissement , ces bourses ont été autorisées, ou bien uniquement pour subvenir aux dépenses de la Compagnie, ce qui a lieu pour les notaires (1), ou bien pour, ces dépenses une fois acquittées, venir en aide soit aux membres actuels ou anciens de la Compagnie qui auraient besoin de secours, ce qui a lieu pour les huissiers (2), soit même à des per-
(1) Il y aura une bourse commune pour les dépenses de la Compagnie. (Ord. roy. des &-12 Janvier 1843, art. 90).
(2) La bourse commune des huissiers sera exclusivement destinée à
— 86fc —
sonnes étrangères à la Compagnie, ce qui a lieu pour les avoués (1), ou bien pour établir une sorte d'équilibre entre les divers titulaires, en exigeant qu'ils versent tous dans cette caisse une partie de leurs émoluments, de manière à former une masse qui se partage à de certaines époques, par portions égales, quelle qu'ait été l'inégalité des apports et des versements, ce qui a lieu pour les agréés et les commissaires-priseurs (2). Est-ce que la Caisse commune des agents de change a été fondée dans un but de charité professionnelle ou de philanthropie générale? Est-ce qu'elle l'a été dans le but de compenser par une répartition égalitaire, les inégalités qui résultent de l'importance et de la prospérité variables de chaque charge ?
Si à toutes ces interrogations une réponse négative est seule possible, ne faut-il pas en conclure qu'on ne peut raisonner par analogie, là où il n'existe aucune similitude ?
Les motifs qui ont inspiré la fondation de ces bourses communes, sont étrangers à celle de la Caisse commune des agents de change; et je persiste à dire, qu'au point de vue des principes généraux du droit, elle est illicite, parce qu'elle est contraire à l'ordre public, parce qu'elle a pour but de favoriser les spéculations de
labyenir aux besoins de la communauté, et à distribuer, lorsqu^il y aura lieu, des secours tant aux huissiers en exercice qui seraient indigents, ftgés et hors d*éut de travailler, qu'aux huissiers retirés pour cause d'infirmités ou de vieillesse, mais non destitués, et aux veuves et orphdins d'huissiers. (Ord. roy., 26 Juln-1*' Juillet 18SS, art. !•').
(1) n y a une bourse commune pour les dépenses des bureaux de la chambre... Les fonds qui se trouvent dans la bourse commune au delà des dépenses annuelles, sont réservés et employés par la chambre, pour subvenir aux besoins des pauvres qu'elle croit avoir le plus de droits à la bienfaisance des avoués. (Arrêté du 13 frimaire an IX, art. 18.)
(2) Loi du 18-20 Juin 1843, art. 8.
Bourse prohibées, en rendant les agents moins timides à prêter leur ministère à ces sortes d'opérations (1).
222. — Au point de vue des principes spéciaux qui régissent la matière, je suis conduit aux mêmes conclusions, pour deux raisons : la première, c'est que les statuts de cette fondation n'ont point reçu la sanction gouvernementale ; la seconde, c'est qu'eUe constitue entre les agents de change une véritable société, et que toute société, de quelque nature qu'elle soit, me paraît prohibée, entre eux comme avec des tiers, parles règlements professionnels.
Sur le premier point, je prie le lecteur de vouloir bien se reporter à la section IV du présent chapitre (2) , où j'ai établi que tous les règlements de discipline intérieure doivent, pour devenir exécutoires, être revêtus de la sanctiop du gouvernement.
Qu'il soit possible, pour échapper aux conséquences de cette illégalité, d'opposer à l'agent qui voudrait s'en prévaloir, l'obligation, prise par lui au moment de sa réception, de se soumettre à ces règlements, je le conçois. Mais on voudra bien remarquer que cette question de validité peut s'élever, non-seulement en cas de contestation entre agents, mais encore, en cas de contestation entre la Compagnie et des personnes étrangères à la profession. C'est, effectivement, ce qui eut lieu en 1835, dans une affaire Bureaux^ dont nous aurons occasion de parler dans la troisième partie de cet ouvrage. La Compagnie des agents de change ayant fait au sieur Bureaux des avances importantes sur les fonds de la Caisse conunune, éleva la prétention d'en être remboursée sur le prix provenant de la vente de son office. Cette pré-
(1) Voyez, pour la Jurispnidence, Infrày n" 43G. (S) N-906etBiiiy.
tention fut combattue par les autres créanciers, qui invoquèrent précisément , parmi divers moyens présentés à Tappui de leurs prétentions, la nullité fondée sur la cause illicite de cette institution. Or, dans cette espèce et dans celles qui pourraient encore se présenter, les tiers auraient certainement le droit de se prévaloir, contre les agents de change, de Tinobservation des prescriptions indiquées par la loi.
223. — Sur le deuxième point, je dois d'abord rechercher si une pareille convention constitue une simple communauté de biens ou une société véritable.
324. — M. Mollot (1) fait observer, avec beaucoup de justesse, l'importance de cette distinction.
« Nous ferons remarquer, dit-il, que la Compagnie est intéressée à trouver, dans le contrat intervenu, la constitution de l'être moral distinct de la persgpne des co-intéressés, et qui est exclusivement propre à la société ; car, si des prêts d'argent sont faits par la Caisse commune à un ou plusieurs membres de la Cïompagnie, il lui importe qu'ils soient réputés faits par la Caisse conunune, en qualité de tiers, et que l'action en remboursement puisse aussi être exercée par elle. >
M. Mollot estime que cette convention forme une société véritable ; je partage sa manière de voir.
Il observe très-bien, avec Domat et Pothier (2), que la communauté de biens naît ordinairement d'un feit indépendant de la volonté des parties; il cite l'exemple des co-héritiers et des co-légataires. Au contraire, la convention dont il s'agit résulte du consentement des parties contractantes ; elle est consignée dans un acte écrit et signé de tous.
(1) Page 588.
(3) Du qunii<ontrat de communauté^ n« 131.
Elle réunit, d'ailleurs, toutes les conditions requises par l'article 1832. H y a chose mise en commun , ce Bont les sommes versées, par chaque titulaire, au moment de son entrée en fonctions. U y a, de plus, espérance de bénéfices, puisque les fonds non employés à des prêts productif d'intérêts au profit des membres de la Compagnie, sont utilisés dans des placements fort lucratif, notamment en reports, et que la répartition de ces bénéfices, s'opère, tous les six mois, entre les divers associés.
225. — Conmie le but principal de cette société est de faire des avances de fonds aux agents de change, et que, en dehors de cet emploi, les opérations auxquelles elle se livre n'ont rien de commercial, c'est une société civile qui, pour exister , n'a besoin ni d'être publiée, conformément aux prescriptions du Gode de commerce, ni d'être contractée dans une des formes exigées par la loi commerciale , ni d'être régie sous une raison sociale.
226. — Du reste, au point de vue légal, peu importe qu'au lieu d'être commerciale, cette société soit civile ; c'est ime société , et, à cet égard, je prie le lecteur de se rappeler ce que j'ai dit dans la section III du présent chapitre (1).
Je le renvoie à l'explication que j'ai donnée de l'article 10 de l'arrêté de prairial an X, complétée par son rapprochement avec l'article 3 du règlement du 5 s^tembre 1784, et avec l'article 32 de l'arrêt du conseil du 24 septembre 1724. Je crois avoir démontré que les sociétés prévues par ces articles sont non-seulement celles qui sont étrangères aux fonctions de l'agent, mais encore celles qui y sont relatives.
(t) Suprà^ nritStium.
Je persiste donc à croire que la société de la Caisse commune est interdite par les lois spéciales à la profession, en même temps qu'elle est prohibée par les principes généraux du droit.
SECTION VI
( Correspondant à la section n, § ft ).
DBS 0GGUFATI0N8 DBS AGKFITS DB CHÀNGB.
S !•'. — De rétendue du Monopoh conféré aux agents de change (i).
S27. — Double Illégalité résultant de la comparaison entre la pratique el les dispositions des art. 76 et 181 du Code de commerce.
2S8. — La négociation des valeurs faite par les coulissiers avant leur apparition au parquet est illégale.
2S0. — Il en est de même pour les négociations qui s*opèrent habituellement dans la coulisse, au lieu de s'opérer au parquet.
230. — Réclamations élevées en 1850 par les agents de change, àl'eocontre des notaires.
S31. » S*ils ne réclament pas à rencontre des coulissiers, les négociations conclues par ces derniers n'en sont pas moins prohibées par Tart. 76 du Gode de commerce.
227. — Dans la première partie, chapitre IV, section n, § 4, j'ai fait Ténumération complète des attributions confiées aux agents de change parles articles 76 et 181 du Code de commerce (2).
J*ai fait remarquer, en ce qui concerne la négociation des effets publics et autres, que les agents avaient le droit de négocier non-seulement ceux qui sont cotés habituellement au parquet, mais encore ceux qui sont sus* ceptibles d'y être cotés.
(1) Voyez, pour la jurisprudence, /n/ri, n* 437 et suivants. (3) Suprà, D*« 35 et 36.
J'ai donné, dans le chapitre Y (1), la définition de cette nature d'effets.
Enfin, j'ai constaté que si, dans certaines villes de province, les agents de change se livrent à toutes les occupations dont ils sont chargés par la loi, il en est autrement à Paris ; que dans cette ville ils ne s'occupent ni de la certification des comptes de retour, ni de la négociation et du courtage des ventes ou achats de matières métalliques, ni de la négociation des lettres de change, billets ou papiers commerçables, ni même de la négociation de tous les effets ou valeurs susceptibles d'être cotés à la Bourse ; que toutes leurs opérations se con-* centrent sur la négociation de la rente française , de quelques emprunts étrangers, de ceux de la ville de Paris et du département de la Seine, et d'un certain nombre d'actions et obligations émises par des compagnies industrielles, commerciales et financières, dont on trouve la nomenclature sur les cotes de la Bourse.
Le lecteur peut, maintenant, se rendre aisément compte de la double illégalité dont les exemples s'offrent continuellement à ses yeux.
228. — Avant qu'une valeur fasse son apparition au parquet, il arrive que pendant la période qui s'écoule entre l'ouverture et la clôture d'une souscription, des négociations nombreuses s'engagent sur cette valeur. On vend et on achète non-seulement des actions émises, mais même les actions à émettre, livrables au moment de l'émission (2).
Ces achats et ces ventes se traitent par l'intermé-
(S) Aa moment où J'écrivais ces lignes, une foule de négociations de cette nature étaient engagées sur les actions de la Compagnie générale des chemiD» de fer romains»
diaire des coulissiers, et ce n'est qu'au jour où la valeur est admise à l'honneur de la cote officielle, qu'ils cèdent la place aux agents de change (1) : première illégalité.
229. — n est, en outre, un grand nombre de valeurs qid, à raison du petit nombre de négociations dont elles sont l'objet, sont complètement négligées par les ag^ts de change. C'est en vain que pour les acquérir ou pour s'en défaire on s'adresserait à eux ; il faut, de toute uécessité, recourir aux intermédiaires illicites, qui deviennent, dans de pareilles circonstances, les auxiliaires forcés des agents de change : deuxième illégalité.
La valeur serait sans doute susceptible d'être cotée au Parquet ; la loi devrait donc être observée , mais connue elle ne s'y cote jamais, la loi est continuellement violée, sans que les agents songent à se plaindre d'une violation qui fait brèche à leur monopole.
230. — U est cependant arrivé quelquefois, et notamment dans l'année 1850, que , dérogeant à leurs habitudes, ils ont invoqué le bénéfice de l'art. 76 du Code de conunerce, et qu'ils ont réclamé le droit de négocier, à l'exclusion des notaires, certaines valeurs qui n'avaient Jamais figuré sur la cote officielle, notamment des actions d'une Compagnie d'assurances sur la vie, et des actions dû journal le Siècle. Nous verrons, dans la troisième partie, dans quelle mesure les tribunaux leur ont donné gain de cause (2).
(1) Ce n'est qa*à partir da Jour où, après une délibération de U Chambre syndicale, une valeur est cotée au parquet, que le droit de la négocier appartient à Tagent de change.
(2) tnfirà, n» m et sniy. L*art. 7 de la loi du 38 yentôse an IX. disait simplement : « Les agents de change et courtiers, qui seront nomméiw
• Tertu de l'article précédent, auront seuls le droit d'en eiercer la pro-
• faision, de constater le cours du change, celai des e|W< pukUa^ mu^ « chandises, matières d'or et d'argent, et de Jastifler derant lestriba-
231. — Les agents de change sont, il est vrai, moins rigoureux vis-à-vis des coulissiers que vis-à-vis des notaires ; mais il est bon que les coulissiers soient avertis qu'ils n'ont, en aucune façon, le droit de négocier une valeur, parce qu'elle ne se cote pas habituellement au Parquet. Si les agents venaient à se départir de leur tolérance ordinaire, les coulissiers invoqueraient vainement l'usage. Ils auraient beau faire remarquer que cette valeur ne figure pas sur la cote officielle ; les agents leur répondraient ce qu'ils ont déjà répondu avec succès : L'art. 76 du Cîode de commerce nous attribue le droit de négocier, exclusivement à tous autres, les effets susceptibles d'être cotés ; cette disposition est claire, précise, absolue, et ne comporte pas de distinction : nous invoquons le bénéfice de'l'art. 76.
Si les tribunaux, ce qui est probable, accueillaient cette argumentation , le public pourrait en souffrir ; car il serait difBcile que les agents de change pussent négocier le lendemain ce qu'ils ne pouvaient négocier la veille. Mais qu'importe : dura lex^ sed lex.
Si la loi a été faite dans l'intérêt du public , elle a été faite aussi dans l'intérêt des agents de change : entre ces deux intérêts sans doute le choix n'est pas douteux^ mais c'est au législateur seul qu'il appartient de choisira
nanx oa irbitres la Térité et le taux des négociatioDs, Tentes et achats. « Mats Tan. 70 da Code de commerce dit : « Les agents de change consti- «I tués de la manière prescrite par la loi, ont seuls le droit de faire les « négociations des effets publics et autres^ susceptibles «Cêtre cotés, » Cette différence de rédaction prouye que lelégislatear de 1807 a entendu élargir le cercle tracé par celai de 1801.
8 II. — De quelques restriciions apportées au monopole des agents de change (i).
23S. — La loi du 15 jaillet 1845 interdit aux agents de négocier les récépissés d'actions provisoires délivrées par les compagnies de chemins de fer avant la loi de concession.
S33. — Défenses analogues reproduites par des lois subséquentes.
23â. — Prohibitions édictées par la loi du 17 Juillet 1856, sur les sociétés en commandite.
935. — Étendue de ces prohibiUons; le législateur a voulu interdire la négociation commerciale, mais nqn la cession par tous les modes qu'autorise la loi civile.
S36. «- Sanction de ces prohibitions.
232. — A regard des actions de chemins de fer et de celles des sociétés eh commandite, certaines restrictions sont apportées au droit de négociation que la loi attribue aux agents.
Je*viens de parler (2) des opérations qui s'engagent dans la coulisse, avant que des valeurs ne fassent leur apparition au Parquet. Une foule de transactions de cette nature s'étaient engagées dans l'année 1845, au moment où plusieurs compagnies rivales se disputaient auprès du gouvernement les concessions de nos principales lignes de chemins de fer. La plupart de ces sociétés avaient émis des promesses d'actions, qui devaient être échangées contre des titres définitifs, dans le cas où la concession serait obtenue. Ces promesses d'actions furent l'objet d'un agiotage effréné ; en quelques mois des fortunes colossales s'élevèrent, tandis qu'autour d'elles le sol était jonché de ruines. Cet état de choses fut l'objet des préoccupations législatives, et pour appor-
(1) Pour la Jurisprudence, voyez Infrà^ n** 448 et 449. (j) N* 228.
ter quelque entrave à ces spéculations désordonnées, le 15 juillet 1845, dans la loi relative au chemin de fer de Paris à la firontière de Belgique, on inséra des dispositions générales , applicables à toutes les lignes de chemins de fer.
Aux termes de Tart. 8, les récépissés d'actions, délivrés aux souscripteurs provisoires avant la promulgation de la loi, furent déclarés non négociables.
Aux termes de Part. 10, il fut interdit à toute Compagnie adjudicataire d'émettre des actions ou promesses d'actions négociables, avant de s'être constituée en société anonyme dûment autorisée, conformément à Fart. 37 du Code de commerce.
Enfin, aux termes de l'art. 13, il fut interdit de publier le cours des actions, avant l'homologation de l'adjudication, et défendu à tout agent de change (1) de se prêter à la négociation de récépissés ou promesses d'actions.
233. — Des défenses analogues furent reproduites dans la loi du 10-18 juin 1853, portant concession du chemin de fer de Lyon à Genève ; dans le décret du 30 avril-2 juillet 1853, relatif à cette concession ; ainsi que dans le décret du 7 mai-2 juillet 1853, relatif à la concession du chemin de fer de Saint-Rambert à Grenoble.
De plus , afin d'empêcher que la spéculation ne s'abatttt sur ces affaires, et^n'en absorbât la quintessence avant que le versement d'une portion raisonnable du capital social ne devînt ime garantie de
(1) De cette façon, on empêcha les négociations au parqnet; malsla conlîsse étant tolérée, elles purent s'y continuer. Quand on vonlut appliquer aux coulissiers la peine édictée par cet article 18 contre les contre- Tenants, ceux-ci répondirent: « En matière pénale, tout est de droit strict; la peine est faite pour les agents seuls; elle n'est pas faiie pour les coulissiers »
l'exécution des travaux concédés et un témoigna^ de la vitalité de l'entreprise, il fut d'usage de ne déclarer la société constituée, et, par conséquent, de n'autoriser la négociation des actions^ que lorsque la moitié ou les deux cinquièmes du capital social auraient été versés.
234. — La loi du 17 juillet 1856 sur les sociétés en commandite, a reproduit des dispositions analogues applicables à ces sortes de sociétés.
Aux termes de l'article 3 de cette loi, les actions ou coupons d'actions ne sont négociables qu'après le versement des deux cinquièmes.
235. — Du reste, ce que la loi de 1856 et les lois précédentes ont entendu défendre, c'est la négociation à la Bourse, mais non pas la transmission par tous les moyens i^prouvés et autorisés par la loi civile. Si un doute pouvait exister sur ce point avant la loi du 1 7 juillet 1856, depuis cette loi il est devenu impossible. Voici, en eifet, ce qu'on lit dans l'exposé des moti&, ii9 8 :
a Le même article (n^ 3) veut que les actions ne soient négociables que lorsque le versement des deux cinquièmes aura été fait. Des dispositions analogues, fondées sur les mêmes moti&, sont écrites dans les lois des 15 juillet 1845 et 10 juin 1853, relatives aux actions des chemins de fer. Ces lois n'ont jamais été entendues en ce sens que les acti6ns fussent frappées par elles d'une absolue indisponibilité. Il a été, au contraire, expliqué et reconnu qu'une cession régulière par acte, soit notarié, soit sous seing privé, qu'une donation dans les formes légales, que tous les autres modes autorisés par le droit civil, pourraient être mis en usage pour la transmission des titres non négociables. La loi actuelle est conçue dans le même esprit. Elle ne prohibe que la négociation, d
Le m|>]^rt6uf àti Gùtpà lé^sli^tlf ti%Bt paê ffîoitiB fonnel :
a La loi dit-il {nP 36)^ n'atteiûdîàit pas son but, si elle laissait une liberté complète pour la ûégociàtioû des titres. Reproduisant des dispositions analogues, qui sont écrites dans les lois des 15 juillet 1845 et 10 juin 1853, relativement aux actions des chemina dé fer, le projet veut que les actions des commandites né soient négociées qu'après le versement deë deux cinquièmes. — Votre commission ne pouvait que donner son assentiment à cette disposition. Elle entend, comme l'exposé des motifis, que cela ne frappe pas ces actions d'une indisponibilité absolue. Elles peuvent être cédées par tous les modes qu'autorise le droit civil ; ce que la loi interdit, c'est la négociation, c'est la transmission par la voie commerciale. »
236. — Dans le cas où des négociations s'engageraient au mépris de ces prohibitions, elles seraient frappées d'une nullité dont j'examinerai plus loin les conséquences (1).
SECTION Vil.
Correspondant à la section ii, g 4. )
DES ÀUXILIÀIBB8 DBS kÙtHlÈ,
«a7. — L'allecation d'ane partie des droHs de (îoimagc, fidte pw les agents aux remisiers, est iilieite.
237. — Nous avons dit (2) qu'indépendamment des commis employés dans leurs bureaux, et dont l'usage
(4) Voir la section v da chapitre lit, notamment Infrày n* 360. (2) Suprà, n' 89.
n'a rien que de licite, certains agents de change ont quelquefois recours à des chercheurs d'affaires, appelés remisiers j avec lesquels ils partagent leurs droits de courtage sur les affaires que ceux-ci leur apportent.
A cet égard, j'ai deux observations à faire ; la première, c'est que l'usage de ces sortes de mandataires, autorisés sous le nom de courtiers par l'art. 11 delà déclaration du 19 mars 1786, et sous celui de commis, par les arrêts du conseil des 10 septembre et 2 décembi!e 1786, a été prohibé par des règlements ultérieurs; la seconde, c'est que ce partage des droits de courtage est formellement défendu, même par le règlement intérieur de la Compagnie (1).
Cet usage, qu'il soit habituel ou exceptionnel, est donc frappé d'une double illégalité.
SECTION VIII
(Correspondant à la section u, § 9.)
DBS DA0IT8 DB COUBTAQB (2).
238. — Est illicite la perception des droits de coartage faite sur les ellètt publics on partlcoliers, qui ne sont pas entièrement Ubérés, comme si leur complète libération avait eu lieu.
Réfutation de l'opinion contraire de M. Mollot
238. — En m'occupant, dans la première partie, des droits de courtage (3), j'ai dit qu'à Paris ces droits étaient perçus sur les effets publics non libérés, comme
(1) Règlement particulier des agents de change, tit m, art. 1. « H leur est également défendu de faire des affaires en participation de courtage. •
(2) Pour la Jurisprudence, voyes Infrà^ n* âSO.
(3) Suprà, n« 60 et suiv.
à leur complète libération avait eu lieu. Cette perception est-elle licite? ^
Pour se soustraire à Texamen de cette question, les agents ne sauraient se prévaloir de ce que ce droit leur est attribué par une délibération de leur chambre syndicale; j'ai démontré (1) que ces règlements n'avaient par eux-mêmes aucun caractère légal : la question est donc entière.
On se rappelle que le tribunal de commerce de la Seine, dans sa délibération du 26 messidor an IX, prise en exécution de l'arrêté du 3 messidor, avait décidé que ce droit serait perçu sur le net produit de la négociation.
Cela voulait dire, j'imagine, que si ce produit était de cent ou de deux cents francs, le droit serait dans le premier cas de un quart ou un huitième pour cent suivant la nature des valeurs, qu'il serait le double dans le second cas; cela ne voulait pas dire qu'il pourrait être triplé, quadruplé, quintuplé et élevé à des proportions vraiment fabuleuses; or, c'est précisément ce qui a lieu d'après la méthode suivie pour les valeurs non libérées.
Cet état de choses n'est pas nouveau ; il remonte à plus de trente années; en est-il plus légal? Je ne le pense pas ; et, malgré l'autorité de jurisconsultes aussi distingués que MM. Dupin aîné, Tripier et Gautier, qui, consultés, en 1822, par la compagnie des agents de change de Paris, émirent une opinion ffvorable à cette perception, je crois fermement que le texte de la délibération du 26 messidor est trop clair pour prêter à l'équivoque.
M. MoUot, qu'ici encore je rencontre pour
(1) N* SOtf et taif.
adversaire, invoque quatre motifs à Tappui de son système (1). ,
Les voici, suivis chacun de la réponse qu'on peut y fiiire.
«r 10 n est certain, dit M. Mollot, que le règlement actuel (sans doute celui du 26 messidor an IX (2) ) n'a pas statué pour ces valeurs, qui étaient totalement inusitées lors de sa publication. »
Si le règlement de messidor an IX n'a pas statué sur ces valeurs, il ne dépend pas de la volonté seule des agents de change de fixer un tarif arbitraire, ou d'interpréter, au mieux de leurs intérêts, les règles d'un tarif qui n'est pas leur ouvrage. Lorsque ces valeurs nouvelles ont fait leur apparition sur le marché, ils de* vaient se pourvoir auprès de l'autorité compétente, pour faire déterminer leurs droits de courtage, s'ils croyaient que les règlements antérieurs fussent muets sur la question. C'est ce qu'ils n'ont pas &it, et pour cause. Le règlement de messidor an IX est conçu d'une fà/m si générale, si absolue, qu'il n'y a aucun motif pour n'en pas faire l'application pure et simple aux valeurs dont nous nous occupons.
81 le législateur de l'an IX avait voulu déterminer les droits de courtage d'après la valeur nominale, au lieu delesdéterminer par le produit de la négociation, il l'aurait dit; car, à cette époque, comme maintenant, il était fort rare que les valeurs se négociassent au pair; presque toujours, par suite de la hausse ou de la baisse, elles se négociaient au-dessus ou au-dessous du pair. Or, dans ces deux hypothèses, ce que le législateur a considéré,
(1) Page 50/i.
(2) Et non de messidor an X, comme le répète, à plusieurs reprissi, M. Mollot.
e« n*est pas la valeur nominale du titre, mais le ptoduit de la négociation. Il a entendu établir une règle uniforme, et l'on doit s'y conformer.
« 2® Celui qui achète un effet non libéré, profite du bénéfice de la négociation pour la valeur totale de l'effet, puisqu'il en demeure propriétaire après sa libération, sans avoir un supplément de courtage à payer. »
Pour que cet ai^fument filt acceptable , il faudrait établir que les acheteurs des effets libérés en demeurent toujours propriétaires jusqu'au moment de leur libération; et qu'en opérant sur ces sortes d'effets, les acheteurs ont toujours l'intention d*en acquérir et d'en conserver la propriété. Or on sait, à cet égard, ce qu'il faut penser, en matière de marchés à terme. -
D'ailleurs, ne pourrait-on pas faire un raisonnement analogue, lorsque l'acquéreur d'un effet libéré l'achète au-dessous du pair? 8'il le conserve, et que la hausse l'élève jusqu'au pair et même au-dessus, est-ce qu'il devra payer un supplément de courtage?
Enfin , il arrive quelquefois que des compagnies n'exigent jamais de leurs aotionnaires le versement intégral de leurs actions. Au moment où j'écrivais ces lignes, une fusion s*est opérée entre les chemins de fer de Paris à Lyon et de Lyon à la Méditerranée. Par suite de cette fusion, les anciennes actions de Lyon à la Méditerranée, émises à cinq cents francs, ont été libérées à quatre cents francs ; et cependant, avant la libération, les agents se sont toujours fait payer leurs droits d^ courtage sur ces cent derniers francs, comme s'ils devaient être nécessairement appelés.
Si un événement analogue se présentait pour d'autres valeurs, est-ce que les agents de change restitueraient les droits de courtage qu'en pareil cas, même d'après leur système, ils auraient abusivement perçus? Ds ne
Tont pafi fait, cette fois, ils ne le feraient pas davantage dans une autre circonstance.
Mais, s'il peut arriver qu'une valeur soit libérée avant le versement intégral du capital nominal, ne voyez-vous pas que la théorie que je combats est insoutenable ?
Prenons im autre exemple : il m'est fourni par les désastres dans lesquels a sombré la fameuse compare des Docks. La valeur nominale de l'action était de deux cent cinquante francs; c'est sur cette base, bien que cent vingt-cinq francs seulement eussent été versés, que les droits de courtage étaient calculés. L'existence de cette société est compromise ; au lieu de vivre, elle meurt. Elle est mise en liquidation : aucim nouvel appel de fonds ne sera certainement fait. Par la force même des choses, les actions se sont trouvées libérées à cent vingt-cinq francs. Les agents de change ont donc perçu des droits de courtage qu'ils n'auraient jamais dû recevoir.
« 3<^ On peut assimiler la perception de l'agent à celle du notaire, qui prélève son honoraire sur la totalité du prix de vente, quoiqu'une partie du prix seulement soit payée comptant. »
On peut faire cela, dit M. MoUot : et moi, je réponds : on ne doit pas le faire, pour deux raisons : la première, c'est que, dans l'hypothèse qu'on nous présente, le prix de la vente consiste, non-seulement dans la somme payée comptant, mais bien dans la réunion de cette somme et de celles qui seront ultérieurement payées; tandis que, dans celle qui nous occupe, le prix de vente consiste uniquement dans la somme payée au moment du contrat; la seconde, c'est que, dans l'exemple du notaire, il y a certitude que la portion complémentaire du prix sera payée, tandis que dans celui de Tagent de change, il y a seulement probabilité.
« 4<» Enfin , et c'est la coDsidération essentielle , Tarticle 13 de l'arrêté du 29 germinal an IX déclare que l'usage constant doit servir de règle, en l'absence d'une disposition spéciale : cet usage existe aujourd'hui, à Paris, depuis plus de trente ans. j»
J'en demande pardon à M. MoUot ; mais l'article qu'il invoque n'a pas le sens absolu qu'il lui prête ; il suffit d'en rappeler le texte :
« Les droits de commission et de courtage seront fixés par im arrêté des consuls, sur le rapport du ministre de l'intérieur, qui consultera, à cet effet, les tribunaux de commerce des villes où il sera établi des Bourses, et le préfet du département.
« Provisoirement y les usages locaux seront suivis. »
Ainsi, ce n'est qu'à défaut de règlement qu'il est permis d'invoquer l'autorité de l'usage.
Or, après l'arrêté du 29 germinal an IX, sont venus Tarrêtédes consuls du 3 messidor, et la délibération du tribunal de commerce du 26 messidor. A partir de cette époque, la fin de l'article invoqué par M. MoUot a cessé d'être applicable, et je ne comprends pas qu'on veuille maintenir, comme définitive, l'autorité d'usages auxquels le législateur n'a voulu attacher qu'une forme essentiellement transitoire.
M. Mollot (1) fait enfin remarquer qu'en 1846, un sieur Foumier, croyant découvrir, dans cette perception, une infraction au tarif légal, la dénonça au ministre des finances ; mais que cette réclamation ne fut point accueillie.
Si je suis bien informé, le ministre des finances, sans se prononcer sur la question qui lui était posée, se contenta de garder, vis-à-vis du réclamant, l'attitude que
(1) Page 502.
êes prédécesseurs avaient toujours gardée vis-à-vis des agents de change ; il ne répondit pas.
Mais, encore une fois, il n'est pas possible d'attacher au silence ministériel une puissance que la loi n'a voulu attacher qu'à Tautorisation gouvernementale.
Que, par des raisons que je n'ai point à rechercher, certains gouvernements n'aient pas osé réprimer des abus ostensibles, dans la crainte de s'aliéner un concours dont ils ont quelquefois besoin, cela est possible. Mais ce ne sont pas des considérations de cette nature qui déterminent les décisions des magistrats ; c'est la loi seule qui les inspire. Bonne ou mauvaise, ils l'appliquent : or, la loi existe, et je pense que, sur ce point encore , elle condamne justement les prétentions des agents de change.
CHAPITRE III
( Correspondant au chapitre VI de la Première partie. )
DBS OPiRATlOIff OB 901IIIS1*
SECTION PREMIÈRE
(Correspondant à la section u)
DK8 MABCBÉS AU COMPTANT.
240. — L'agent doit se faire renjOttre l'argent et les titres avant l'exécution de Tordre.
S4i. ~ Texte des art. 30 de l'arrêt du 24 septembre 1724 et 13 de l'arrêté du 27 prairial an X.
242. — Cette obligation résulte Implicitement de Tari. 80 du Code de
commerce.
243. — L'agent peut-il suppléer à cette remise par des équivalents? 2^4. — Singulière rédaction des art. 3 et 4 du titre vi du Règlement général
2^:^ — M. Mollot la critique avec raison.
246. — La définition qu'il donne de la remise se concilie mal avec les distinctions qu'il propose.
147. — En cas d'achat, l'agent peut-il, au lieu d'espèces, accepter des valeurs?
248. — Comment M. Ifollot essaie de concilier les distinctions avec le
texte de la loi.
Danger de les admettre
251. — Inconvénients et conséquences du système de M. Mollot.
252. — L'agent ne peut légalement remettre à son client les titresou l'ar*
gent, avant de les avoir reçus de son confrère.
240. — J'ai peu de choses à dire sur les marchés au comptant; sinon que, pour accomplir reli^eusement \^
prescriptions de la loi, Tagent de change ne doit exécuter Tordre reçu qu'après s'être fait remettre, par son client, les effets destinés à être livrés, ou l'argent destiné à payer les effets.
241. — Cette prescription se trouve reproduite dans tous les arrêtés et règlements relatifs à la profession :
« Al'égard des négociations et papiers commerçables et autres effets, dit l'article 29 de Tarrêt du 24 septembre 1724, elles seront toujours faites par le ministère de deux agents de cliange, à l'effet de quoy les particuliers, qui voudront acheter ou vendre des papiers commerçables et autres effets , remettront Vargent ou les effets aux agents de change , avant l'heure de la Bourse. »
« Chaque agent de change, dit l'article 13 de l'arrêté du 27 prairial an X, devant avoir reçu de ses clients les effets qu*il vendou les sommes nécessaires pour payer ceux qu'il achète^ est responsable de la livraison et da paiement de ce qu'il aura vendu et acheté »
242. — Le Code de commerce ne reproduit pas, il est vrai, ces dispositions. L'article 90 se borne à promettre que des règlements d'administration publique pourvoieront à tout ce qui est relatif à la négociation des effets publics. Mais, en attendant que cette promesse soit réalisée, il faut recourir aux règlements antérieurs pour combler les lacunes du Code de 1807.
Au surplus, cette obligation résulte, d'une façon nécessaire, des dispositions de l'article 86, lequel déclare que l'agent ne peut se rendre garant de l'exécution des marchés dans lesquels il s'entremet.
En effet, si l'agent négligeait de se faire remettre les sommes ou les titres nécessaires à l'exécution du marché, conmie, d'une part, il ne pourrait révéler le nom de son client, que, de Tautre, il serait responsable de l'exé-
cution Tis-h-Tis de son confrère, il serait forcément conduit à une garantie sinon expresse, au moins tacite, ce qui serait contraire aux dispositions de l'article 86.
243. — Les opinions s'accordent sur ce point; mais elles se divisent sur la nature de cette remise ; et, tandis que les uns soutiennent que le client doit remettre, en cas de vente, les valeurs destinées à être livrées, en cas d'achat, l'argent ou une valeur considérée comme monnaie, telle que le billet de banque , les autres prétendent qu'il est permis de suppléer à cette remise par la remise de valeurs quelconques, valeurs que l'agent de change pourrait réaliser, à l'effet de se procurer, soit les titres nécessaires à la livraison, soit les fonds nécessaires au paiement.
244. — À cet égard, je dois relever la façon singulière dont sont r^gés les articles 3 et 4 du titre VI du règlement général :
« Art. 3. Les agents de change devant se fedre remettre, par leurs clients, les nantissements nécessaires pour assurer la livraison ou le paiement des effets qu'ils ont vendus ou achetés, soit au comptant, soit à terme, sont personnellement responsables de leurs opérations envers leurs collègues ; en conséquence, leur cautionnement est affecté à cette garantie {1). »
« Art. 4. Dans les négociations au comptant, et lors-qu'il est questiond'effets transférables, l'agent de change étant nanti par son client de l'argent pour le paiement des effets, ou des effets pour en opérer la livraison, l'agent de change est tenu de remettre x>
Il semble résulter de la comparaison de ces deux articles, que l'agent ne doit exiger la remise, ou, pour parler comme le règlement, le nantissement de l'argent
(1) Et sans doute aussi à la garantie des clients.
ou de« effets destinés à être livrés, que lorsqu'il s'agit de négociations au comptant et d'effets transférables; maiâ que« lorsqu'il s'agit de négociations à terme ou d'effets au porteur, il peut se contenter de nantissements nécessaires pour assurer la livraison ou le paiement.
L'arrêt du 24 septembre 1724 et l'arrêté du 27 prairial an X s'expriment plus clairement. D'après eux, ce qne l'agent doit avoir reçu de ses clients, quelle que soit la nature des négociations et des valeurs à négocier, ce sont les valeurs à livrer ou les sommes à payer, fargent ou les effets, dit l'arrêt de 1724. On ne voit nulle part cette locution équivoque de nantissements nécessaires.
245. — M. Mollot (1) fait très-bien observer* au point de vue légal , le vice de cette expression. Le mot de nantissement suppose l'idée d'un gage donné par un débiteur à un créancier ; or, les seules relations qui doivent exister d'agent à client, sont celles de mandant à mandataire.
C'est donc avec raison que M. Mollot ajoute que « la remise est, en réalité, l'exécution anticipée du marclié« c'est-à-dire la livraison anticipée de l'effet dans le cm de vente, le paiement anticipé du prix dans le cas dV chat, soit que la vente ou l'achat ait eu lieu au comptant ou à terme. »
246. — Si tel est le caractère de la remise, je m'asplique avec peine les distinctions proposées par le savant magistrat, relativement aux objets dont elle doit êtii composée.
En miatière d'opérations au comptant, et dsms le oaa de vente, il ne conteste pas que les effets qui doiveal
(1) Ifo 155.
être remis par le client, sont précisément les effets destinés à être livrés.
247. — Mais, dans le cas d'achat, il se demande si les sommes à remettre doivent toujours consister en espèces, et si elles ne peuvent pas être remplacées par d'autres valeurs. A ce sujet, voici les distinctions qu'il propose:
« Ou bien les valeurs remises, dit-il, sont réalisables par le ministère de l'agent de change lui-même et à sa volonté (des valeurs au porteur, par exemple), ou bien cette réalisation immédiate ne lui est pas possible à ce titre (si, par exemple, il s'agissait de créances ordinaires) (1). »
Dans le premier cas, ces valeurs pourraient remplacer les espèces ; dans le second, elles n'en pourraient tenir lieu.
248. — Cette distinction se concilie difficilement avec le texte des articles cités précédemment. Car, enfin, lorsqu'on dit que l'agent doit avoir reçu les sommes nécessaires pour payer les effets qu'il achète, que le client doit remettre l'argent, on semble bien parler de numéraire , ou , tout au moins , de papiers assimilés par l'usage à une véritable monnaie.
Mais ces textes n'arrêtent pas M. MoUot. « Encore, dit-il, que le mot sommes^ par lequel cet arrêté (celui de prairial an X) exprime la chose à remettre, s'entende, le plus souvent, d'une somme d'argent, les valeurs que Tagent de change a le droit et la facilité de réaliser à temps utile, sans avoir besoin de recourir à son client, sont assimilables à des écus. »
Malgré toute ma bonne volonté, je ne puis accorder que le mot sommes ait eu jamais ime autre signiâcation
(1) No 15».
I que celle d'une somme d'argent, ni qu'on puisse assi-
I miler à des écus des valeurs qui n'ont avec eux aucun
! point de ressemblance.
\ 249. — Mais, dit-on, pourquoi ne pas accepter ces
valeurs, sinon comme semblables, au moins comme équivalentes?
Pourquoi? M. MoUot nous le dit lui-même : parce que
la remise est, dans le cas d'achat, le paiement anticipé
du prix ; et que, lorsque le client remet à l'agent des
valeurs au lieu d'écus, il ne lui remet pas, en réalité,
le prix de son acquisition ; parce qu'en payant avec ses
propres fonds, l'agent paie pour le compte de son com-
1 mettant et qu'il viole l'article 85 du Code de com-
I merce ; parce qu'en recevant ces valeurs à ses risques
et périls, lorsqu'il s'oblige à payer son confirère en nu-
I méraire, l'agent se rend, en réalité, garant de l'exécu-
1 tion du marché dans lequel il s'entremet et qu'il viole
I l'article 86.
I En effet, à moins de supposer que la réalisation de
[ ces valeurs ne précède l'exécution du marché ( 1 ) , il arri-
I vera toujours que l'agent aura payé, avec ses propres
I écus, les titres acquis par son client. Il deviendra iomc
I * le créancier de celui-ci , et les valeurs remises devront
I être considérées ou comme une garantie, ce qui explique
le mot de nantissement employé dans l'article 3 du r^lement, ou comme un paiement anticipé de cette créance. 250. — Le système de M. MoUot peut faciliter le mécanisme des opérations ; mais, outre qu'il est proscrit par les anciens règlements, il est inconciliable avec les dispositions du Code de commerce : c'est pour cela que je le repousse. Je le repousse aussi, parce qu'après avoir
(1) Pour les raleun an porteur, cet întervaUe n'est que de TÎngt-qnître heures*
produit ces arguments à propos des remises en matière de marchés au comptant, on les reproduit pour les couvertures en matière de marchés à termes, et qu'après s'être écarté une première fois des prescriptions de la loi, il faudra nécessairement s'en écarter encore.
Je le répète : ces textes sont formels.
Ce que le client doit remettre, c'est la somme destinée à payer le prix de son achat, et non autre chose ; c'est cette somme qui doit passer des mains du client dans celles de l'agent, et de celles de l'agent dans celles de son confrère ; l'agent ne doit et ne peut jouer dans cette opération que le rôle de dépositaire, il n'a pas le droit d'en jouer un autre.
Avecle système contraire, où s'arrêtera-t-on
Et d'abord, pourquoi cette distinction entre les valeurs réalisables par le ministère de l'agent et les autres valeurs? Parce que, dit M. MoUot, la loi interdit à l'agent de se livrer à des actes étrangers à son ministère ; parce que, pour recouvrer ces autres valeurs, notamment des créances, il devrait sortir de son mandat légal, faire des démarches, diriger des poursuites ; parce que, s'il était loisible à l'agent de recevoir toute espèce de valeurs, on serait conduit à accorder qu'il a le droit de recevoir tout autre chose, même im objet mobilier quel qu'il soit. Mais, lorsque au lieu de vendre et d'acheter des valeurs pour ses clients, l'agent les vend et les achète pour son propre compte, est-ce qu'il ne se livre pas à des actes étrangers à son ministère ? Lorsqu'il paie pour ses clients, est-ce qu'il ne sort pas de «on mandat légal? On craint qu'après l'avoir autorisé à recevoir toute espèce de valeurs, il ne faille, sous peine d'inconséquence, l'autoriser à recevoir toute espèce de choses , des objets mobiliers ou même immobiliers; mais peut-on lui refuser ces autorisations, dès que, par un tempérament arbi-
traire, on a éludé une première fois les prescriptions rigoureuses de la loi ?
Ensuite, si Ton admet ce système en cas d'achat, pou^ quoi ne Tadmettrait-on pas aussi en cas de vente? Pourquoi, au lieu d'exiger la remise des effets destinés à être livrés, ne tolérerait-on pas la remise de valeurs ou de choses équivalentes, sauf à l'agent à se procurer d'une façon ou d'une autre celles qui font l'objet du contrat? En définitive, si le mot de nantissement^ inséré dans l'art. 3 du règlement, s'applique aux paiements de sommes, il s'applique aussi aux livraisons de titres ; et je ne vois aucun motif pour que, dans ce dernier cas, on se préoccupe des termes des anciens règlements, après qu'on en a fait si bon marché.
Il y a mieux : supposez que par suite d'une fausse appréciation de l'agent, d'une baisse subite, d'un événement quelconque, les valeurs remises deviennent insuffisantes, il faudra cependant que l'agent exécute le marché vis-à-vis de son confrère. Le voilà contraint de parfaire la différence avec ses propres ressources ; c'est-à-dire de payer pour le compte de son commettant, malgré les défenses de l'art. 80, par suite d*une garantie contraire aux dispositions de l'art. 86. M. Mollot, qui prévoit cette hypothèse (1), semble ne reconnaître la violation de la loi, que si l'insuffisance provient du fait de l'agent, c'est-à-dire si l'agent a négligé de se faire remettre des valeurs égales au prix qu'il doit débourser.
Cette distinction n'est pas possible ; il y a, dans tous les cas, inexécution évidente de la loi, et cette inexécution provient, non pas de l'insuffisance, mais de la nature de la remise.
(1) N* ISl et saivanu.
Gtomme des questions analogues se présenteront en matière de marchés à terme, j'aurai occasion de les étu^ dieràun nouveau point de vue (1), et d'apprécier en même temps les résultats de cette illégalité relativement aux actions qui peuvent être dirigées par l'agent contre son client, ou par celui-ci contre son agent.
252. — Lorsque Tordre du client est exécuté, l'agent doit attendre, pour lui remettre les écus ou les effets, qu'a les ait lui-même reçus de son confrère.
Nous avons vu, dans la première partie, comment il pouvait, avec l'intervention de la chambre syndicale, paralyser les conséquences d'une inexécution de la part du confrère (2).
Nous avons de plus signalé le procédé à l'aide duquel, lorsque les négociations roulent sur des titres nominatifs, les agents peuvent éviter à leurs clients leâ retards du transfert (3) . Remarquons en passant, sans attacher à cette observation plus d'importance qu'il ne convient, que, quand Tagent remet au client l'argent ou le titre, le lendemain du jour où l'ordre a été exécuté, il prend à ses risques et périls l'exécution de la part de son confrère, et qu'il se rend ainsi garant du marché dans lequel ils'entremet,au mépris de l'art. 86duCk)de decommerce.
Je ne fais qu'indiquer cette contravention, parce que, connue les agents, en cas d'inexécution de la part d'un
(1) La plapari de ces questions, spécialement celle de saToir si l'agent a le droit de réaliser les yaleors remises sans rasseutiment de son client, >*U peut être tenu de les restituer ; si, en cas d'insuflOsance, il peat actionner le client pour lui fournir un supplément, ne se présentent qu'en i&atière de marchés à terme. Pour les opérations au comptant^ conune la livraison, le paiement et la réalisation peuvent se consommer et se con* *oounent presque toujours dans les yingt-quatre heures, il est rare qu'ei* les donnent naissance à des difficultés de cette nature.
(3) Suprà, n. 51, 54 et 100.
(3) St^frà, n. 53.
confrère, peuvent, avec l'intervention de la chambre syndicale, faire racheter ou revendre les titres aui risques et périls de ce dernier , ils ne courent aucune espèce de risques, ce confrère étant toujours assez solvable pour leur tenir compte des diflFérences dont il peut devenir débiteur.
SECTION 11
(CoirespondaDt à la section u).
DES MAHCHtS ▲ TBBMB.
( Correspondant au § 1** ).
De la légalUé des marchés à terme^ en général,
353. — Nombreuses questions soulevées à propos des marchés à tenne.
25a. — Pourquoi il est difficile de distinguer les marchés sérieu àa marchés fictifs.
255. — Ces distinctions ne devraient pas être faites, car on devrait cosdamner tous les marchés à terme sans exception ; examen historique de la question.
Motifs de cet édit, d*après M. Troplong
258. — Dispositions relatives aux opérations de Bourse, consignées dans
les art. 20 et 80.
S50. — Sans prohiber expressément les marchés ft terme, les meiares
adoptées rendent les marchés à terme impraticables. 260. — L*édit de 1724 ne survit pas aux circonstances qui l'ont fait
naître.
26t. — Nouvelles mesures prises par Tarrèt du 7 août 1785. 202. » Sans prohiber les marchés à terme, on veut empêcher les vsotfli
à découvert.
Motifs de l'arrêt du 2 octobre
367. — n permet de suppléer à la lirraisou et au dépôt préalable des ef-
fets, par le dépôt préalable, chez uo notaire, des pièces probantes de la propriété.
368. — L'arrêt du 22 septembre 1786 défend les marchés à terme à plus
de deux mois.
369. — Résumé de la législation inaugurée par les arrêts de 1785 et 1786.
370. — Le dépôt préalable est exigé par ces arrêts, à peine de nullité de
l'opération ; réfutation de l'opinion contraire de M. Mollot.
i71. — Ces arrêts ont force obligatoire, bien qu'ils n'aient été ni revêtus de lettres-patentes, ni enregistrés au Parlement.
373. ~ Législation relative aux marchés à terme, pendant la période révolutionnaire ; on revient au régime de 1726*
S78. — La loi du 38 vendémiaire an IV tranche péremptoirement la question.
Preuve tirée du texte du préambule
375. — L'art. 15, chap. I*', défend en termes exprès les marchés à terme
ou à prime.
i76. — M. Mollot nie que cette loi soit applicable à la négociation des
effets publics; réfutation de cette opinion.
377. — La loi du 28 vendémiaire an IV se réfère, d'ailleurs, aux anciens
règlements.
378. — De quels règlements parle-t-elle? Est-ce de l'édit de 1734, ou des
arrêts de 1785 et 1786?
Opinion de M. Troplong; elle doit être repoussée
380. — La loi du 28 vendémiaire an IV a fait revivre la législation de 1724.
381. — L'arrêté du 3 ventôse an IV confirme cette législation. 382 — L'arrêté du Î7 prairial an X s'y réfère implicitement. 383. — Inconséquences et impossibilités du système adverse.
M4. — Comment M. Troplong essaie de concilier ce système avec les prescriptions de l'arrêté de l'an X ; l'interprétation qu'il donne de l'art. 13 ne peut être accueillie. .
Examen de l'art. 86 du Code de cçmmerce
288. -- La défense faite à l'agent de se rendre garant des marchés dans
lesquels il s'entremet, ne peut se concilier avec le mécanisme des marchés à terme.
389. • Étrange explication de l'art 86, proposée par M. Mollot.
390. — Cet article ne parle pas d'un cautionnement volontaire donné par
l'agent au client*
391. — Son objet principal n'est pas de révoquer l'art. 10 de l'arrêté de
l'an X, qui permettait aux agents de donner leur aval pour les effets de commerce.
393. — Preuve tirée des travaux préparatoires du Code de commerce.
303. * La garantie à laquelle l'art. 8d f principalement songift, est «Ua qui résulte, pour l'agent, de la manière dont les marchés à terme sont conclus.
204* — Ck>rome i>n no peut concilier le mécanisme de ces marchés arec la défense de l'art. 86, un partisan de ces marchés conclut i l'abrogation de cet article ; cette opinion est inadmissible.
f05« — Examen des art. 421 et 422 du Code pénal.
290. — Quelques Jurisconsultes veulent Yoir dans ces articles une rdrolotion complet dans la législation des marchés à terme.
297. — Merlin et M. Coffiniëres aient que ces articles puissent exercer une influence sur une question de droit civil.
Bésumé de la discussion
30J . — Justification dos propositions émises au début,
253. — Les marchés à termes sont-ils licites? Peuvent-ils constituer des opérations aussi sérieuses que les marchés au comptant? Dissimulent-ils toujours et nécessairement des achats ou des ventes à découvert, des paris sur la hausse ou la baisse des fonds publics, des jeux de Bourse ? Doivent-ils toujours être annulés ou toujours maintenus? Wy a-t-il pas des distinctions à établir, des différences à apprécier? Grandes et nombreuses questions qui, depuis longtemps, ont appelé l'attention des jurisconsultes et provoqué l'intervention des magistrats.
254. — D'après les explications que j'ai données dans la première partie, chapitre VI, section 2 et suivantes, le lecteur doit pressentir que je suis assez disposé à ne voir dans la plupart de ces marchés que des jeux de Bourse. Toutefois, je conviens qu'il ne serait pas impossible, mais seulement par une très-rare exception, de rencontrer des opérations sérieuses engagées sous la forme de marchés à terme. Ce qui rend la distinction difficile, c'est qu'on ne devrait apprécier la nature du contrat que par l'intention des parties contractantes. Or, comment scruter cette intention? Par suite de rem-
barras et même de Timpossibilité d'y parvenir, on en est réduit à chercher des motifs de décider dans des circonstances extrinsèques, telles que le nombre des opérations engagées, leur importance, la fortune du contractant ; et c'est de ces diverses circonstances qu'on déduit les présomptions d'après lesquelles des opérations d'une forme identique sont considérées tantôt comme des marchés sérieux, tantôt comme des jeux de Bourse (1).
255. — Le législateur a-t-il entendu laisser dans une incertitude pareille et abandonner ainsi à l'arbitraire le plus complet, la solution de questions dans les* quelles des intérêts de l'ordre le plus élevé, la fortime, l'honneur et la réputation des citoyens peuvent se trouver engagés? Je ne le crois pas.
Pour m'en convaincre, j'ai lu avec une attention scrupuleuse toutes les lois, tous les règlements et arrêtés relatifs à la matière; j'ai examiné les circonstances au milieu desquelles ils ont paru, les interprétations qu'ils ont reçues, et la conclusion à laquelle je suis arrivé et que je me propose de développer, c'est que les marchés à terme, tels quMls se pratiquent, sont défendus; ou que, du moins, s'ils ne sont pas explicitement prohibés, comme leur mécanisme est incompatible avec les prescriptions les plus importantes imposées aux agents de change, ils sont légalement impraticables et, par conséquent, implicitement prohibés.
L'examen historique des lois et règlements relatifs à ces sortesde marchés justifiera, jel'espère, ces propositions.
256, — Le premier document que nous rencontrons dans cette excursion rétrospective, est l'édit du 24 septembre 1724.
(1) Telle est la Jurisprudence. Voyex Infrà, n- 451 et tuiv.
257, — Cette date est célèbre dans ITiistoîre finaacière de notre pays, elle nous rappelle tout à la fois les premiers exploits de l'agiotage en France et ses premiers revers : postérieure de quelques années à l'apparition du système de Law, elle est contemporaine de sa chute. Ce système, dit M. le président Troplong (1), « venait de s'écrouler au milieu de la ruine des familles; les souvenirs de l'agiotage le plus licencieux et le plus hardi étaient encore présents aux esprits consternés. Pendant tout le temps que la fureur du jeu avait remué cette masse énorme de papier-monnaie que le fameux système avait jeté sur la place, les opérations relatives aux négociations avaient été libres. La rue Quincampoix, l'hôtel de Soissons et la rue Saint-Martin, convertis en places de banque, étaient le rendez-vous des aventuriers de toute espèce, qui s'immisçaient, sans caractère comme sans responsabilité, dans des opérations étrangères à leurs habitudes, et auxquelles ils n'apportaient, au lieu de prudence et de discernement, que la seule passion de faire fortune. En 1724, les temps étant devenus plus cahnes, les idées plus rassises, le conseil du roi sentit la nécessité d'organiser la négociation des effets de commerce et des effets publics sur des bases propres à prévenir le retour de ces déplorables abus. De là, son arrêt du 24 septembre 1724, qui établit la Bourse comme le lieu consacré pour cette négociation (2) , et institua la compagnie des agents de change avec le privilège exclusif de présider à la vente des eSeis publics. »
Détruire las ventes simulées qui avaient causé le discrédit de ces effets, tel est le but assigné par M. Trop-
Ci) Contr: aléat.y n» 103.
(2) Art. I«»et8uiv.
long aux efforts du législateur, tel est le but avoué (1) de redit de 1724.
258. — Pour l'atteindre, un des moyens les plus efficaces était la suppression des marchés à terme ; il fut adopté. Sans prohiber ces opérations d'une façon expresse, on édicta des mesures qui les rendirent impraticables.
L'article 29 de Védit enjoignit aux particuliers qui voudraient acheter ou vendre des papiers commerçables et autres effets, de remettre « l'argent ou les effets aux agents de change, avant l'heure de la Bourse, sur leur reconnaissance portant promesse de leur en rendre compte dans le Jour . » L'article 30 enjoignit aux agents, dès qu'ils seraient d'accord sur une négociation, de se donner réciproquement leurs billets portant promesse de se fournir dans le jour ^ « sçavoir par l'un les effets négociez, et par l'autre le prix des dits effets. »
259. — Par l'obligation imposée aux particuliers de remettre l'argent ou les effets aux agents de chîmge, avant l'exécution de l'ordre, on empêchait les opérations à découvert ; par l'obligation imposée aux agents de se fournir dans le jour les effets ou le prix, et de rendre compte à leurs clients dans le même délai de l'exécution de leur mandat, on empêchait les opérations à terme.
n n'est pas douteux que, si cette législation n'eût pas été modifiée, la question relative à la validité des marchés à terme serait tranchée ; leur prohibition résulterait nécessairement de l'impossibilité de concilier leur mécanisme avec les prescriptions de la loi.
260. — Mais l'édit de 1724 ne survécut pas aux circonstances qui l'avaient fait naître (2). Lorsqu'au
(1) Art. 47.
(2) Sic M. Troplong, n« 105.
lieu de 8e montrer hostile aux combinaiflons gouTeroementales, la spéculation leur prêta son appui, on ne se souvint plus que de ses qualités et Ton mit ses dé&uts en oubli ; elle reparut alors sur la scène avec le cortège obligé des marchés à terme ; accueillie par la tolérance, elle reprit la liberté de ses allures.
261. — Mais vers l'année 1780, une coalition analogue à celle qui s'était formée en 1724 contre le système de Law, se forma contre les mesures financières du contrôleur général de Calonne; vaincu dans la lutte désespérée qu'il avait engagée avec les spéculateurs à la baisse, le ministre voulut briser dans la main de ses adversaires Tarme qui leur avait assuré la victoire.
262. — Toutefois, plus habile que ses devanciers, il comprit qu'en 1724 on était allé trop loin, et que, aie maintien des marchés à terme présentait au point de vue de l'intérêt public d'incontestables inconvénients, leur suppression complète en présentait davantage au point de vue de l'intérêt gouvernemental. Car, si les spéculations à la baisse sont nuisibles au crédit, les spéculations à la hausse lui sont éminemment favorables ; et celles-ci, comme celles-là, ne peuvent réussir sans le secours des marchés à terme.
Il fallait donc trouver une combinaison qui, en maintenant ces marchés, empêchât les ventes à découvert et donnât toute facilité aux achats de ce genre. Tel fat l'objet de l'arrêt du conseil du 7 août 1785.
263. — L'article 7 déclara nuls tous « les marchés et compromis d'eflFets royaux quelconques qui se feraient à terme et sans livraison desdits effets, ou sans le dépôt réel d'iceux, constaté par acte dûment contrôlé, an moment même de la signature de l'engagement. >
Remarquons bien l'économie de cet article
Loin de prohiber implicitement les murchéa à terme,
comme on l'avait fait en 17:^4, il leç autorise, au contraire, d'une façon expresse, sans même leur assi^er de délai; seulement, il impose auiLi^^n^t/r^ l'obligation d'opérer la livraison ou le dépôt des effets entre l^s mains de l'agent, au moment où l'ordre de vente est donné ; de sorte que, si l'on peijit vendre à terme, on ijie peut pas 4u moins vendre ce qu'on n'a pas. Quant aux acheteurs, aucune obligation ne leur est imposée ; ^e cette façon, tandis que les ventes à découvert sont irejPr dues impossibles, les achats à découvert continuenit ^ joyir d'une complète liberté (1).
26$. — Je rapproche immédiatement 4e cet arr^t çdijii du 2 octobre 1785 et celui du 22 septembre 1786, qui complètent l'ensemble de la législation nouvelle.
866, — Au mow^ntoù l'arrêt du 7 août 1785 avait été publié, un gran4 çQmbre de marchés à^terme étaient engagés ; il n'ejàt pas été juste que, contractés avant toute prohibition, ils fussent frappés de la nullité édictée par l'article 7. Aussi fut-il fait une exception pour les marchés conclus avant la publication de l'arrêt ; on
(1) Quelques autears, et en particulier M. Goffinières ( p. 498), ont attribué à l*arrèt du 7 août 1785 un but pl^s élevé. Sé^MÎts par les pompeuses expressions du préambule, émus par la vive mercuriale adressée à cet « agiotage désordonné que tout sage négociant réprouve, qui met au basard les fortunes de eeui qui ont Timprudence de s'y livrer, détourne les capitaux de placements plus solides et plus fa^oral)!es à Tindustrie nationale, eicite la cupidité à poursuivre des gains immodérés et suspects, substitue un trafic illicite aux négociations permises, » ils ont pensé que le législateur avait voulu donner une satisraciion nécessaire aux exigences de la morale publiqjie. Mais, lorsqu'on se rappelle l'époque où cet arrêt fut promulgué, et les circonstances qui ont précédé sa promulgation, lorsque surtout on examine l'économie de la loi et la différence qu'elle établit entre les vendeurs et les acheteurs, on ne tarde pas à se convAincre que les coups sonJt dirigés moins contre l'agiotage en général, que contre les spéculations nuisibles aux intérêts du trésor. L'arrêt de I78S apparaît plutôt comme un acte do représailles et de vengeance que comme un acte de Justice et de moralisation.
déclara qu'ils auraient « leur exécution, sous la condition expresse de les faire contrôler par le premier commis des finances, dans la huitaine, à compter de ladite publication, et de livrer ou déposer par acte en bonne et due forme, dans l'espace de trois mois, les eflPets dont la livraison aurait été promise (1). »
Le travail auquel le premier commis des finances se livra en exécution de cet arrêt, eut un résultat important. En vérifiant tous ces marchés, on acquit la preuve d'une part, qu'un grand nombre d'individus, étant tout à la fois acheteurs et vendeurs, un grand nombre d'opérations se liquideraient par des compensations, de telle sorte que le nombre des effets à livrer ou l'importance des sommes à payer serait bien inférieur au chiffre des ventes et des achats ; de l'autre , que des opérations pouvaient être sérieuses, bien qu'elles fussent faites à terme ; car une notable partie des vendeurs fut en mesure d'opérer la livraison des effets, et une notable partie des acheteurs fut en mesure d'acquitter le prix du marché. On s'aperçut qu'on s'était exagéré le mal ; que la circulation des effets était beaucoup moins considérable que le nombre des ordres donnés ne le faisait croire, et l'on pensa qu'il y avait peut-être un inconvénient grave à environner les ventes à terme de si grandes difficultés. On avait, il est vrai, donné toute facilité aux achats ; mais comme, en définitive, un acheteur ne peut acheter que s'il trouve un vendeur qui consente à vendre, en paralysant les ventes on avait du même coup paralysé les achats.
On comprit que la législation nouvelle était trop rigoureuse, et que, s'il y avait utilité à rendre aussi difficiles que possible les opérations, qui, sous des appa-
(1) An.l.infine.
rences sérieuses, ne cachent que des paris et des jeux de Bourse, il y avait avantage à faciliter les ventes à terme, lorsqu'elles devaient être suivies de la livraison des eflfets.
267. — Ce fut pour parvenir à ce résultat qu'xm nouvel arrêt du conseil, en date du 2 octobre 1785, permit de suppléer à l'obligation de la livraison et du dépôt préalable des titres, par le dépôt préalable chez un notaire, des pièces probantes de la propriété :
« Ordonne, pour l'avenir. Sa Majesté, dit l'article 6, que la disposition de son arrêt du 7 août dernier, par laquelle, conformément aux anciennes ordonnances, elle a déclaré nuls les marchés et compromis d'effets royaux et autres quelconques, qui se feraient à terme sans livraison desdits effets, ou sans le dépôt réel d'iceux, sera exécutée selon sa forme et teneur dans tout son royaume; entend, Sa Majesté, qu'il pourra seulement être suppléé au susdit dépôt par ceux qui, étant constamment propriétaires des effets qu'ils voudraient vendre et ne les ayant pas alors entre leurs mains, déposeraient chez un notaire les pièces probantes de leur libre propriété. »
Cette faculté nouvelle accordée aux vendeurs, facilitait singulièrement les opérations. Un délai était accordé au vendeur aussi bien qu'à l'acheteur pour Texécution du contrat; quant à l'acheteur à terme, il pouvait, avant l'échéance du terme, bénéficier de la différence des cours au moyen d'ime vente à découvert, puisque, propriétaire des effets en vertu de la convention d'achat, il avait le droit de les revendre au même terme, avant que la livraison n'eût été opérée entre ses mains et sans qu'il lui fût nécessaire de recourir à la feculté d'escompte. Ceux-là seuls étaient gênés dans leurs opérations, qui, n'étant ni possesseurs, ni propriétaires des effets ou valeurs, auraient voulu vendre à découvert;
c'étaient précisément ceux-là, c'est-à-dire les spéculateurs à la baisse, que le gouvernement voulait atteindre.
268. — Cet arrêt, du reste, comme celui du 7 août, avait gardé le silence sur le délai dans lequel les marchés à terme devaient être exécutés ; cette omission fut réparée par l'arrêt du 22 septembre 1786.
Le rédacteur, dans le préambule, constate que l'arrêt du 7 août 1785 avait anéanti l'usage des marchés fictife et illusoires; mais il ajoute que « l'intérêt, toujours ingénieux à s'affranchir de ce qui le captive, avait trouvé moyen d'éluder le règlement qui interdit tout marché d'eflFets royaux ou publics, sans livraison ou dépôt réel des objets vendus, » et que <r des reconnaissances , concertées, des déclarations annulées par des contrelettres et des dépôts fictifs, » voilaient <r les contraventions et rendaient fort difficile d'en découvrir la trame.»
En conséquence, et pour remédier à des abus qui se perpétuaient sous divers déguisements , le roi , après avoir rappelé et maintenu les dispositions des arrêts des 7 août et 2 octobre 1785, déclara qu'à l'avenir il ne pourrait a être fait aucun marché d'effets royaux ou autres effets publics ayant cours à la Bourse, pour être livrés à im terme plus éloigné que celui de deux mois, à compter du jour de sa date; » et il frappa de nullité ceux qui seraient faits à plus long terme.
Je ne sais pas trop comment la fixation du terme de deux mois pouvait empêcher les reconnaissances concertées, les déclarations frauduleuses et les dépôts fictife dont il est fait mention dans le préambule de l'arrêt; j'en rapporte simplement le dispositif sans chercher à le concilier avec les motifs.
269. — Telle est la législation inaugurée paf les arrêts de 1785 et de 1786; elle proclame la légalité des marchés à terme; elle les déclare licites et sanctionne leur
exécution, pourvu que l'échéance n'excède pas deux mois, et que le vendeur opère la livraison ou le dépôt des effets au moment de l'engagement, ou tout au moins qu'il dépose chez im notaire les pièces probantes de sa propriété.
270. — A propos de ces arrêts, plusieurs auteurs, et spécialement M. MoUot (1), se sont demandé si le dépôt préalable était commandé à peine de nullité du marché à terme ; si l'absence du dépôt au moment même du marché, soit des effets vendus, soit des titres prouvant leur propriété dans la main du vendeur, constituait une présomption juris et de jure de l'inexistence de cette propriété, présomption qui dût faire considérer l'opération comme jeu de Bourse, ou si, au contraire, le dépôt ne pouvait pas être suppléé par une preuve équivalente.
Ces questions s'agitent chaque jour devant les tribunaux; mais je demande si, de bonne foi, elles auraient pu s'agiter sérieusement à une époque voisine de la publication des arrêts de 1785 et 1786.
M. MoUot, qui pense que le dépôt préalable peut être suppléé par des preuves équivalentes, est fort embarrassé en présence des termes si absolus de ces arrêts :
« Déclaf e nuls. Sa Majesté, les marchés et compromis d'effets royaux ou autres quelconques qui se feraient à terme et sans livraison desdits effets ou sans le dépôt réel d'iceux, constaté par acte dûment contrôlé, au moment même de la signature de l'engagement. >> (Arrêt du7 août 1785, art. 7.)
<K Ordonne, pour l'avenir. Sa Majesté, que la disposition de l'article 7 de son arrêt du 7 août dernier, par laquelle, conformément aux anciennes ordonnances, eU$ a déclaré nuls les marchés et compromis d'effets
(1) N* AOS.
royaux et autres quelconques, qui se feraient à terme sans livraison desdits effets, ou sans le dépôt réel d*iceux, sera exécutée dans sa forme et teneur dans tout son royaume ; entend. Sa Majesté, qu'il pourra seulement être suppléé au susdit dépôt par ceux qui, étant constamment propriétaires des effets qu'ils voudraient vendre, et ne les ayant pas entre leurs mains, déposeraient chez un notaire les pièces probantes de leur libre propriété. » (Arrêt du 2 octobre 1785 , art. 6.)
« Le roi, étant en son conseil, a ordonné et ordonne: que les arrêts de son conseil des"? août et 2 octobre 1785 seront exécutés, et notamment l'article 7 du premier desdits arrêts, qui déclare nuls les marchés et compromis d'effets royaux et autres quelconques, qui se feraient à terme, sans livraison desdits effets, ou sans le dépôt réel d'iceux. » (Arrêt du 22 septembre 1786.)
Eh quoi 1 c'est en présence de prescriptions si nettes, si précises, si concordantes, qu'on demande si le dépôt peut être suppléé par une preuve équivalente? Est-ce que le législateur de 1785 ne prend pas soin de nous indiquer le seul genre de preuve qu'il autorise? Est-ce qu'il ne déclare pas en termes formels qu'il pourra seulement être suppléé au dépôt des effets, par le dépôt chez un notaire des pièces probantes de la propriété? Voilà le seul équivalent qu'il permette ; il n'en permet pas d'autre.
Mais, dit M. MoUot, les arrêts n'anéantissent ces marchés, que parce qu'ils présuipent qu'à défaut du dépôt ils sont fictifs et frauduleux ; et à ce sujet, rappelant le préambule de l'arrêt du 7 août 1785, il cherche la preuve que le législateur n'a point entendu prohiber les marchés à terme sérieux , mais qu'il a seulement voulu proscrire les jeux de Bourse, les paris sur la hausse ou la baisse des effets publics. « Ces motifs, ajoute-t-il, que le législateur énonce avec beaucoup de détails, sont in-
séparables de sa disposition et l'expliquent. Ils prouvent clairement que ce n'est pas la simple omission d'une formalité que ces arrêts condamnent, mais lafiraude que cette omission de formalité fait présumer. »
Sans doute, les motifs, apparents au moins, de Tarrêt du 7 août 1785, sont ceux que M. MoUot indique; mais nous avons vu que, postérieurement à cet arrêt et par suite d'un travail entrepris par le premier commis des finances, on s'était aperçu que si parmi les marchés à terme un grand nombre étaient fictifs, im grand nombre aussi étaient sérieux ; nous avons même remarqué que dans le préambule de l'arrêt du 22 septembre 1786, le rédacteur constatait que l'arrêt du 7 août 1785 avait anéanti l'usage des marchés fictife et illusoires. C'est précisément parce que le législateur savait que tous les marchés à terme n'étaient pas des jeux de Bourse, qu'il a apporté un tempérament aux dispositions rigoureuses de l'article 7. Mais le seul tempérament licite, est celui qui est indiqué par l'article 6 de l'arrêt du 2 octobre 1785. Si le législateur a permis de suppléer au dépôt préalable des effets par le dépôt des preuves de leur propriété, il n'a permis que cela, et rien n'autorise à s'écarter de ses prescriptions, sous le prétexte de se conformer à ses intentions. Il n'a pas donné à entendre qu'à défaut du dépôt préalable des effets ou de leurs titres de propriété, les opérations seraient simplement présumées fictives, et que cette présomption devait pouvoir être combattue par une preuve contraire : il a dit et répété qu'à défaut de ce dépôt alternatif les marchés seraient nuls.
Je n'hésite donc pas à dire que la théorie de M. MoUot aurait été condamnée, si elle se fût produite à xme époque voisine de la publicatioù de ces arrêts. J'en trouve la preuve dans les termes d'un jugement rendu précisé- L 20
ment, en conséquence de ces arrêts , par les commissaires généraux du conseil, celui qui intervint, le 29 novembre 1786, entre les sieurs Muguet de Saint- Didier et Duplain de Sainte-Albine, au sujet de marchés à terme d'actions de la Compagnie des Indes (1), et qui porte : « Nous, commissaires généraux..., avons ordonné et ordonnons que les arrêts du conseil concernant les marchés à terme seront exécutés; ce fiaisant, avons déclaré nuls et de nul effet les marchés dont il s*agit, comme faits à terme^ sans livraison ni dépôt préalables; ordonnons que toutes sommes payées d'avance à compte desdits marchés, soit à titre de prime ou autrement, seront restituées; condamnons les sieurs de Saint-Didier et de Saint-Aibin, chacun à l'amende de vingt-quatre mille livres, portée par l'arrêt du 7 août 1785. »
Ainsi qu'on le voit, sans examiner si les opérations intervenues entre les plaideurs étaient sérieuses ou fictives, les commissaires généraux s'étaient uniquement préoccupés de la question de savoir si les formalités prescrites par les arrêts avaient été observées. Ils constatent que les effets n'ont été ni livrés ni déposés au moment de l'engagement ; cela leur suffit pour proncmcer la nullité du marché, et même pour condamner les contractants à l'amende édictée par Tarrét 4q 7 août 1785.
271. — On avait si bien compris, du reste, l'importance de ces arrêts , qu'au moment où les questions relatives à la validité des marchés à terme commencèrent à s'agiter, on essaya de les écarter du débat Comme ils n'avaient été ni revêtus de letffes-patentes ni enregistrés au Parlement, on contesta leur légalité. Mais on a répondu, et les opinions sont maintenant
(1) n est rapporté par Merlin : Bep, v« Marché à terme, § u.
unanimes sur ce point, que ces arrêts, n'étant que le développement d'un édit du mois de janvier 1723, rentraient dans les pouvoirs constitutionnels du conseil d'État (1) ; que, d'ailleurs, l'Assemblée nationale avait, par un décret du 29 juillet 1792, décidé qu'on ne pourrait se prévaloir, à rencontre de ces arrêts, du défaut d'enregistrement; qu'enfin, ils avaient été convertis en lois par des dispositions plus récentes, et notamment par la loi du 28 vendémiaire an IV (chap. II, art. 4), qui annule les marchés à terme, parce que, dit-eUe, ils ont déjà été interdits par de précédentes lois. Parmi ces lois se rangent évidemment les arrêts de 1785 et 1786, et, comme le remarque Merlin (2), en admettant que le législateur ait commis une erreur, en supposant que, malgré l'absence d'enregistrement, ces arrêts pussent acquérir force de loi, ce cette erreur ne peut pas empêcher l'eflFet de la volonté qu'il manifeste par le même article (3). »
Tel fut l'état des choses, sous les dernières années de l'ancienne monarchie : liberté des marchés à terme; défense de reculer l'échéance au delà de deux mois; obligation, pour le vendeur, de livrer ou de déposer les effets entre les mains de l'agent, au moment de l'engagement, ou de déposer, entre les mains d'un notaire, les titres de propriété; en cas d'inexécution de ces conditions, nullité des opérations et pénalité contre les contrevenants.
272. — Nous arrivons à la période révolutionnaire. En examinant les lois promulguées sous ce nouveau
(1) M. TroploDg, Contr, aléat,y qo us.
(i) Questions de droit, y" Effets publics, § 1".
(3) Sic M. Goffinières, p. 203 ; Cass., «6 ftoût 170i, 37 noTembre 1811 (Meriin, Rep.y ▼» Marché & terme, § 3); 23 floréal an IX (MerUn, Questions de droit j t* Effeu publics, § 1" ).
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régime, nous nous convaincrons aisément que, plus sévère que ses devanciers pour les marchés à terme, le législateur de cette époque afidt revivre les prohibitions absolues de 1724.
273. — Si le doute est possible sous la loi du 8 mai 1791, qui, en supprimant le monopole des agents de change, ordonna à tous ceux qui voudraient exercer la profession, de se soumettre aux anciens règlements; s*il Test encore sous la loi du 13 fructidor an III, dont Ybxticle 3 déclarait agioteur et punissait de peines rigoureuses (1) tout homme convaincu d'avoir vendu des marchandises ou effets dont, au moment de la vente, il ne serait pas propriétaire ; il ne l'est plus à partir de la loi du 28 vendémiaire an IV, sur la police de la Bourse.
Écoutez ces paroles du préambule
« Considérant que celui-là est agioteur criminel, qui, par choix, met son intérêt en compromis avec son devoir, en faisant des opérations d'une nature telle, qu'elles ne peuvent lui rapporter quelque bénéfice qu'au détriment de la chose publique; que tel est le cas de celui qui achète à terme des matières ou espèces métalliques, dans la coupable espérance que, le jour où le marché se réalisera, les espèces auront haussé de valeur* et que la monnaie nationale aura perdu la sienne ; que tel est encore le cas de celui qui, sans besoin de commerce, achète, accapare des lettres de change sur l'étranger, dans l'espoir de les revendre avec bénéfice, lorsque l'assignat sera déprécié ; que celui qui vend à terme^ sans avoir des intentions aussi blâmables, s'expose, par son imprudence, à produire les mêmes effets, savoir : l'aviUs-
(1) « Tout contrevenant sera condamné à deux annéai de détention, à Texposition en pablic, avec écriteau sur la poitrine, portant ce mot : Agioteur^ et tous ses biens seront, par le même Jugement, confisqués sa profit de la RépubUque. »
sèment de Tassignat, le renchérissement de toutes les marchandises et de tous les objets de première nécessité. »
Chose bien remarquable I Sous la République comme 80US la Monarchie, c'est encore à un point de vue étroit, et en quelque sorte personnel, que le législateur se place pour lancer des foudres nouvelles contre la spéculation et l'agiotage. Sous la Monarchie, c'étaient les vendeurs à terme qui nuisaient le plus au crédit gouvernemental; c'est aussi ceux-là qu'on proclame les plus dangereux et les plus immoraux. Sous la Convention, les circonstances ne sont plus les mêmes, les rôles ont changé. Ce sont les acheteurs à terme que l'on redoute le plus (1) ; ce sont dès lors ceux-là qui deviennent les plus coupables; on se fait un plaisir de déclarer que les vendeurs n'ont pas des intentions aussi blâmables.
276. — Quel que fût, au surplus, le degré de culpabilité relative des acheteurs et des vendeurs, le législateur prohiba, d'une façon expresse, les achats aussi bien que les ventes à terme ou à prime :
CHAP. i*^.
« 15. Il est défendu à toute personne de vendre ou d'acheter, ni de prêter son ministère pour aucune vente ou achat de matières ou espèces métalliques, à terme ou à prime : aucune vente de ces matières ne pourra avoir lieu qu'au comptant; de cette sorte que les objets vendus devront être livrés et payés dans les vingt-quatre heures qui suivront la vente »
CHAP. II
^ 3. Toute négociation à terme ou à prime de lettres (1) Le gouvornement avait grand intérêt à ce que la disproportion on*
de change sur Tétranger est réputée agiotage, et tous les coopérateurs ou intermédiaires de pareilles transactions seront poursuivis comme agioteurs ou complices, et punis de la peine portée par la loi du 13 fructidor an m. »
« 4. Attendu que les marchés à terme ou à prime (nU déjà été interdits par de précédentes loiSy tous ceux contractés antérieurement au présent décret sont annulés, et il est défendu d'y donner aucune suite, sous les m&nes peines portées contre les infracteurs de l'article précédent. »
276. — Quelques auteurs, et parmi eux M. MoUot (1), ne veulent accorder à cette loi qu'une attention médiocre; ils contestent qu'elle puisse être invoquée contre les marchés à terme de^ effets publics, parce qu'elle ne statue que sur la négociation des espèces et matières d'or et d'argent, ainsi que sur celle des lettres de change.
Mais on doit, au contraire , tenir grand compte de la loi du 28 vendémiaire an IV; c'est, en eflFet , une loi générale ; son titre l'indique ; c'est une loi sur la police de la Bourse. Si elle ne s'occupe que de la négociation des matières d'or et d'argent et des lettres de change, c'est qu'à cette époque les effets royaux n'existaient plus, et que les inscriptions de rente au tiers consolidé n'existaient pas encore (2) .
S'ensuit-il qu'on ne puisse invoquer, par analogie,
tre la valeur des espècei métaUiques et ceHe des assigoats fût peu considérable ; les acheteurs à terme, en poussant à la hausse des premières* étaient plus à craindre que les vendeurs à terme qui, poussant i la baisse, tendaient à ramener l'équilibre entre les deux monnaies.
(2) La loi qui ordonne le paiement des rentiers et pensionnaires de U République, est du 22 floréal an VU.
les dispositions de cette loi, quand il s'agit de valeurs nées et créées depuis cette époque? M. MoUot ne le croit pas, parce qu'il voit dans les art. 16, chap. I; 3, chap. II, des pénalités prononcées, et qu'en matière pénale on ne doit pas raisonner par analogie (1). Mais on peut répondre qu'à côté de ces dispositions pénales, dont personne ne songe à réclamer l'application, il existe des dispositions réglementaires ayant un caractère purement civil (2); et que dès lors les raisonnements par analogie sont parfaitement légitimes.
277. — Au surplus, ce qui, dans cette loi, doit encore exciter notre attention, c'est le commencement de l'article 4 : « Attendu que les mio^chés à terme ou à prime ont déjà été interdits par de précédentes lois »
Ainsi le législateur de l'an IV proclame à son tour le maintien des anciennes lois : loin de croire à leur désuétude et à leur abrogation, il afllrme leur existence et leur efficacité.
278. — ^Mais de quelles lois a-t-il voulu parler? Est-ce des arrêts de 1785 et 1786? Est-ce de l'arrêt de 1724? Les marchés à terme sont-ils licites dans les limites prescrites par les premiers? Sont-ils prohibés absolument, comme le voulait le dernier?
279. — Voici à cet égard ce que dit M. Troplong (3) : « En donnant une vie nouvelle aux anciens arrêts du «Conseil, elles (ces dernières expressions) prouvent « que le législateur n'a pas voulu revenir aux prohi- «bitions absolues de 1724, mais que les marchés à « terme ne seront proscrits qu'autant qu'ils ne rem-
(1) Avec ce raisonnement, on peut s'étonner que M. MoUot soutienne, dans une certaine mesure, le maintien des arrêts de 1785; car ils contiennent aussi des dispositions pénales.
(2) Chap. I**, art. 15; chap. H, art. 6.
(3) Contrats aiiatoires^ n* 120.
« pliront pas les conditions des arrêts du Conseil de « 1785 et 1786. d
280. — Cette conclusion n'est point admissible. Si on avait voulu faire revivre ce dernier système, on eût parlé des lois qui autorisent les marchés à terme et non de celles qui les interdisent, on n'eût pas prohibé d'une façon expresse les achats comme les ventes à terme, et Ton n'eût pas dit, ce que dit formellement l'article 15, chap. I , que les ventes ne pourraient avoir lieu qu'au comptant, de telle sorte que le paiement et la livraison devraient être effectués dans les ving^t-quatre heures qui suivraient la vente.
Cette prescription formelle, absolue, démontre qu'on a voulu faire revivre et maintenir la législation antérieure aux arrêts de 1785 et 1786. Et c'est avec grande raison que M. Frémery (1) a dit à propos de cette loi : « C'était le résultat, mais sans la forme, du système « de 1724. »
281. — Ce retour aux idées de 1724 n'est pas moins certain sous le Directoire que sous la Convention. L'article 2 de l'arrêté du 2 ventôse an IV, porte qu'à la Bourse « nul ne pourra vendre ou échanger des matières <K ou espèces métalliques, ni des assignats, ni faire au- « cun traité y relatif, si, conformément au vœu de la <r loi du 13 fructidor, il ne justifie qu'il est actuelletnent « possesseur des objets à vendre et à échanger, et ce par la a production d'un certificat de dépôt desdits objets, soit « chez un agent de change, soit chez un notaire. »
Et, pour rendre cette disposition efficace , l'article 3 veut que l'annonce qui se fcdt à haute voix de chaque marché conclu par un des agents de change, comprenne le nom et le domicile du dépositaire de la chose vendue.
(1) Page 497.
n veut, en outre» qu'il en soit fiait mention sur le registre tenu par l'écrivain crieur, dont un double, remis chaque jour au bureau central , mettra cette administration à portée de vérifier la réalité du dépôt; et surtout s*tt y a eu tradition de Cobjet vendu dans lbs vingt-quatrb
HEURES
Si cet arrêté, comme les lois précédentes, en exécution desquelles il est rendu, ne parle que des matières ou espèces métalliques et des assignats, c'est que c'étaient alors les seules valeurs sur lesquelles portassent. les opérations de Bourse.
Le Consulat est-il demeuré fidèle à ce système de prohibition absolue des marchés à terme, ou bien l'at-il modifié? La question est d'un grand intérêt; car la plupart des règlements ou arrêtés , lois ou décrets publiés à cette époque, sont encore en pleine vigueur.
282. — L'arrêté du 27 prairial an X, concernant les Bourses de commerce, ne reproduit pas, il est vrai, d'une façon textuelle, les injonctions ni les défenses de la loi du 28 vendémiaire an IV, non plus que celles de l'arrêté du 2 ventôse an IV ; mais il s'y réfère d'une façon implicite et nécessaire.
«Chaque agent de change, dit l'article 13, devant t avoir reçu de ses clients les effets qu'il vend ou les « sommes nécessaires pour payer ceux qu'il achète, est « responsable de la livraison et du paiement de ce qu'il « aura vendu et acheté. »
Inspirée par les idées qui ont inspiré les lois et arrêtés que je viens de rappeler, cette disposition conduit aux mêmes conséquences.
D'mie part, en effet, si l'agent doit avoir reçu de ses clients les effets ou les fonds avant l'exécution de l'ordre reçu, il est certain que les marchés à terme sont impossibles: car, aux termes de l'article V^ de la délibération
de la chambre syndicale des agents de change de Paris, du 10 fructidor an X, concemantrexécutionderarrêtédu 27 prairial, tous les effets au porteur doivent être livrés et payés dans Tîntervalle d'une Bourse à l'autre. Quant aux effets transmissibles par voie d'endossement, et aux inscriptions de rentes, les seuls délais autorisés sont ceux qui sont indispensables pour l'endossement ou le transfert.
D'autre part, si les marchés au comptant sont seuls permis, et si l'agent ne doit exécuter d'ordre qu'après s'être fait remettre les effets ou les fonds nécessaires à l'exécution, il est tout simple que la loi déclare l'agent responsable de la livndson et du paiement. Car, lorsqu'il néglige de se conformer à ces injonctions, il commet une infraction, dont il doit subir les conséquences.
Dans ce système, et tel me paraît être celui du législateur, tout est logique, tout se coordonne, tout s'enchaîne. Mais, pour cela, il faut nécessairement admettre que la législation de 1724, c'est-à-dire la prohibition absolue des marchés à terme, est remise en pleine vigueur.
283. — Dans le système de ceux qui pensent que la législation ressuscitée est celle de 1786, voyez que d'inconséquences et d'impossibilités.
La délibération de la chambre syndicale du 10 fructidor ne parle que des délais api^cables aux marchés au comptant; elle ne dit rien de ceux applicables aux marchés à terme. Si ces marchés, comme je le pense, sont absolument prohibés, elle n'en doit rien dire ; mais s'ils sont permis dans une certaine mesure, pourquoi ce silence? Est-<5e un oubli de la part de la chambre syndicale? A-t-elle entendu se référer aux uiciens règlements ou à de nouveaux usages? Ce silence est inexplicable.
L'arrêté du 27 prairial veut que Tagent se fftsse remettre les effets ou les fonds avant d'exécuter un ordre. Si les marchés au comptant sont seuls permis, rien que de naturel ; mais si les marchés à terme sont autorisés, il faut une exception. Elle n'est écrite nulle part.
L'arrêté du 27 prairial déclare l'agent responsable de Texécution de l'ordre reçu. C'est, ainsi que nous l'avons dit, une conséquence forcée de l'obligation qui lui est imposée. Mais si cette obligation n*est pas absolue, si la règle souffre des exceptions, si l'agent peut et doit môme se dispenser, dans certains cas, d'exiger de ses elients l'argent ou les effets, est-ce qu'il sera responsable? Doit-il être tenu d'une insolvabilité qu'il n'a peut-être pu ni prévoir, ni deviner?
284. — M. Troplong, que je rencontre ici pour adversaire, ne se dissimule pas les difficultés que soulève l'application de son système.
« Comment se fait-il, dit-il dans son Traité des contrats aléatoires (1), qu'un arrêté du gouvernement, du 27 prairial an X, ait déclaré (art. 13) que l'agent de change, devant avoir reçu de ses clients les effets qu'il vend ou les sommes nécessaires pour payer ceux qu'il achète, est responsable de la livraison ou du paiement de ee qu'il a vendu ou livré? Est-ce que, dans les marchés à terme, ces circonstances peuvent nécessairement se réaliser?
« Voici l'explication ; sans doute, le vendeur à terme ï^e peut pas remettre à l'agent de change les titres qu*H '^'û pas entre tes mains^ pour me servir des expressions de l'arrêt du conseil du 2 octobre 1785; mais l'agent doit mettre sa responsabilité à couvert en exigeant I«
preuve de la propriété. Sans doute encore, Tacbeteur ne pourra pas remettre à Tagent de change la totalité de la somme nécessaire pour flaire l'achat, puisqu'il n'achète à terme que parce qu'il ne Ta pas. Mais l'agent de change devra exiger une couverture. »
Quelle que soit ma déférence pour l'opinion de ce jurisconsulte éminent, je ne puis accepter cette explication. Eh quoi ! M. Troplong constate que, d'après Tarrâté de prairial an X, l'agent doit avoir reçu les effets qu'il vend, et il admet, cependant, des cas où, à défaut de cette remise, l'agent pourra se contenter de la justification de la propriété. Mais comment établir d'une feçon certaine la propriété de cette chose qu*on n'a pas entre les fmiir»?Sans parler de la rareté des cas où cette preuve sera faite, puisque la plupart du temps le vendeur à terme ne vend que parce qu'il espère racheter les effets vendus dans l'intervalle du jour de la convention à celui delalivraison, quel sera le genre de preuve? Sufftra-^1 que le client justifie qu'il est acheteur à terme d'une égale quantité d'effets, pour que, propriétaire en vertu de cette convention, il puisse revendre ces effets à terme? Ce serait le cas le plus fréquent : car nous avons fait bonne justice de ces suppositions d'individus vendant à terme, parce que les effets qu'ils vendent sont dans un autre endroit que celui où ils donnent leurs ordres, ou parce que des retards indépendants de leur volonté les empêchent de disposer des ef£e\a qu'ils ont achetés. La loi n'a pas voulu évidemment que l'agent fût soumis à ces chances et à ces incertitudes; sinon elle eût été souverainement injuste de ne point apporter d'exception au principe absolu de responsabilité qu'dle fetit peser sur lui.
M. Troplong constate aussi que, d'après l'arrêt de prairial, l'agent doit avoir reçu les sommes nécessaires
pour payer les effets qu'il achète ; et il admet cependant que ragent pourra n'exiger qu'une couverture.
Une couverture! Le mot est bien moderne. Je doute qu'il fût connu du législateur de l'an X. Et puis, que sera cette couverture? Quelle sera son importance, sa nature? Il faut bien convenir que la plupart du temps elle sera inférieure à l'importance des ordres donnés; c'est l'habitude constante : la solvabilité présumée du client compense l'insuffisance de la couverture. Mais comment la loi n'a-t-elle prévu aucune de ces hypothèses? Comment la loi, qui se montre si rigide pour l'agent, le laisse-t-elle sans défense dans des circonstances qui peuvent devenir si difficiles et si critiques? Mais si une couverture, qu'on croyait tout d'abord suffisante, diminue de valeur, si le client est ou devient insolvable , est-ce que l'agent sera toujours responsable? Ce serait le comble de l'injustice que de maintenir cette responsabilité, lorsque l'agent n'a pas manqué aux règles de la prudence. Et cependant la loi est inflexible.
Direz-vous (1) que l'agent pourra se refuser à une négociation, afin de n'en pas courir les risques, lorsque des garanties suffiisantes ne lui auront pas été données? Dans ce système, il faut bien accorder cette faculté à l'agent; mais dans le système de la loi, il est certain que l'agent ne leut refuser son ministère, toutes les fois qu'il en est requs, et que le client, d'ailleurs, se soumet aux prescriptic*s de la loi. Cette obligation est une conséquence même du monopole dont l'agent est investi.
Avec le système qui prohibe les marchés à terme, tout se comprend et se justifie ; avec le système qui les autorise, tout se complique et s'embarrasse ; il faut créer arbitrairement des exceptions qui ne sont écrites nulle
(i) SicM. MoUot,nM61.
part dans la loi , supposer des oublis et des omissions, se heurter à des invraisemblances et à des impossibilités. Enfin, avec ce système, la responsabilité indéfinie des agents de change devient une injustice criante et -une véritable monstruosité.
285. — Nous voici parvenus au Code Napoléon: nous n'y trouvons que les dispositions des articles 1965 et 1966, d'après lesquels la loi n'accorde aucune action pour une dette de jeu, à l'exception de certains jeux d'adresse énumérés dans le second de ces articles, non plus que pour le paiement d'un pari.
286. — n n'est pas possible de déduire de ces articles le maintien ou l'abrogation de la législation antérieure. Conçus d'une façon tout à fait générale, applicables à toute espèce de jeux et de paris, ils ne cherchent point à déterminer les caractères, auxquels on peut reconnaître le jeu de Bourse : ils supposent la question résolue, sans s'occuper de la résoudre.
C'est à la législation spéciale qu'il faut demander la solution de cette question. A ceux qui l'interrogent, elle répond qu'il ne faut point apprécier le caractère d'une opération par des circonstances étrangères au contrat, ni se hasarder dans ces appréciations délicates qui embarrassent les plus experts; mais qu'il faut, purement et simplement, sans se préoccuper du but de l'opération, examiner si les formalités prescrites parles lois spéciales, ont été observées. Si elles ont été ohser^ vées, l'opération est valable; sinon, elle est nulle.
A l'égard de ces formalités, nous avons constaté qu*au moment de la promulgation du Code Napoléon, il fallait que les effets ou les fonds fussent remis à l'agent, au moment où l'ordre était donné, et que la remise d'agent à agent devait s'opérer dans les vingt-quatre heures, sauf les délais indispensables pour les formalités de
Tendoss^nant et du transfert. Les articles 1965 et suivants n'ont rien changé à ces prescriptions; il nous reste à voir si elles ont été modifiées par le Code de commerce on par le Code pénal.
287. — A l'exemple de l'arrêté du 27 prairial an X, le Code de commerce n'autorise ni ne prohibe les marchés à terme d'une façon expresse, mais il impose aux agents de change des obligations incompatibles avec le mécanisme de ces marchés. Parmi ces obligations, la plus importante est celle qui est consignée dans l'article 86. Renouvelée de l'article 13 de l'arrêté de l'an X, elle défend aux agents de se rendre garants des marchés dans lesquels ils s'entremettent.
288. — S'il est possible de concilier cette défense avec la manière dont les marchés à terme se pratiquent, j'accepte ces marchés et je proclame leur légalité ; mais, s'il est vrai d'une part que, dans ces marchés, acheteurs et vendeurs ne remettent jamais à l'agent les sommes ni les titres au moment de l'engagement ; de l'autre, que l'agent ne peut dispenser le client de cette remise, sans devenir garant de l'opération, je suis obligé de déclarer ces marchés légalement impraticables et de conclure que le législateur de 1807 a maintenu le système de prohibition inauguré par l'arrêt de 1724, et conservé par les lois subséquentes. (1)
289. — Voyez l'embarras des défenseurs des marchés à terme, pour concilier cette interdiction de se porter
(0 t^e législateur entendait si bien que Tagent devrait (oujoun exiger cette remise, qae lorsque le Tribunat fut appelé à faire ses obserrations sQf les art 85 et 86, il proposa de supprimer la dernière disposition de l*art. 85, qui défend à l'agent de recevoir ou de payer pour le compte de ses commettants, attendu que tout agent de change est réputé avoir reçu la râleur de ce qu'il achète pour son client. ( Locré, LégisL eiv. et rom., ^ t.XVU,p.29S).
garant avec la garantie, qui natt nécessidrement pour l'agent de la manière dont se concluent ces sortes de marchés.
«Quant à la disposition de Tarticle 86, ditM. Mollot,(l) qui porte que l'agent de change ne peut se rendre garant des marchés dans lesquels il s'entremet, nous pensons que le Code n*a eu d'autre objet que de lui inter^ dire tous cautionnements volontaires, étrangers à la responsabilité légale dont il est tenu en sa qualité d'agent de change. C'est ainsi qu'il lui défend tout flw/ donné sur un effet de commerce, abrogeai^ en ce point l'article 10 de l'arrêt du 27 prairial, qui disposait dans les termes suivants : <r II n'est pas dérogé à la faculté qu'ont les agents de change de donner leur aval pour les effets de commerce. » L'article 86 du Code a même eu pour principal but de révoquer cette disposition dont les inconvénients étaient très-graves, puisqu'elle se trouvait être incompatible avec le caractère de neutralité de l'agent de change. Il est revenu au principe plus e:Kact qui avait été consacré par la loi du 8 mai 1791, article 7 »
(c L'article 86 semble généraliser, il est vrai, la prohibition du cautionnement et l'appliquer à tous les marchés, ce qui comprendrait, outre la négociation des effets de commerce, toutes les autres négociations qui sont du domaine de l'agent de change; mais il admet notre interprétation sans contredit, car en employant ces mots : tagent de change ne peut se rendre garant^ il parle évidemment d'un cautionnement volontaire ou offert par lu|, et non de la garantie légale et obligée qui résulte de l'article 13 de l'arrêté du 27 prairial, pour toute espèce d'opération. »
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Ainsi, l'article 86, d'après M. MoUot, n'aurait d'autre objet que d'interdire à l'agent tout cautionnement volons taire étranger à la responsabilité légale dont il est tenu.
290. — Quelle différence y a-t-il donc entre ce que M. MoUot appelle un cautionnement volontaire^ et ce que, sans doute, il faudra appeler un cautionnement mvolontaire ? Le cautionnement involontaire serait-il celui qui résulte de la responsabilité légale dont l'agent est tenu? Mais quand un agent cautionne son client, puisque cautionnement il y a, est-ce que ce cautionnement n'est pas une conséquence de sa libre volonté? M. Mollot ne nous a-t-il pas dit lui-même que l'agent pouvait refuser son ministère au client dont il suspectait la solvabilité. Si, en se chargeant de l'opération» il consent à cautionner ce client, est-ce que ce cautionnement ne procède pas d'un fait personnel? La loi veut que l'agent n'agisse que nanti des effets ou des fonds; s'il se conforme à cette prescription, il n'y a pas lieu à cautionnement;s'ilne le fait pas, c'est qu'ille veut bien. Dès lors, son cautionnement ou, pour parler le langage usuel, sa garantie, est ime conséquence de l'inobservation volon* taire de la loi ; c'est donc im cautionnement, ime garantie volontaire.
291. — L'article 86 aurait pour objet principal de révoquer l'article 10 de l'arrêté du 27 prairial, qui permettait aux agents de donner leur aval pour les effets de commerce I Eh quoi I parmi toutes les opérations dont s'occupent les agents, c'est pour la moins habituelle, pour la plus exceptionnelle, quel'article 86, si général, si absolu, aurait été fait I U est certain qu'au mo* ment où j'écris, on ne trouverait pas un agent, parmi les soixante de Paris, qui s'occupe, une fois dans l'année, de la négociation des papiers de conunerce ; il est
croyable qu'ils était de même en 1807. Eh bieni c'est pour leur défendre une chose qu'ils ne faisaient pai, qu'ils ne font jamais, que l'article 86 aurait été principalement rédigé I
292. — Si c'est là le but principal de l'article 86, comment comprendre ce passage extrait du discours préliminaire de la commission chargée de la confection du Code de commerce, relativement aux articles 85 et86?(l)
« n ne peut y avoir de sûreté pour le commerçant, si l'intermédiaire ne conserve pas im caractère de neutralité absolue entre les contractants qui l'emploient. Dès que son intérêt peut être attaché directement ou indirectement à la négociation dans laquelle il s'entremet, il trompe nécessairement une des parties, et souvent toutes les deux..,
« Lorsqu'un agent intermédiaire devient, en quelque eorte, partie dans un traité , lor^guUl en garanlU U paiement^ lorsqu'il en effectue l'exécution, il perd sou caractère de neutralité, et son afSlrmation ne peut toe admise...
« If 0U8 avons cru nécessaire de leur donner, autant qu'il était en nous, l'indépendance qu'ils doivent avoir, en leur interdisant toute espèce d'opération pour leur compte, en leur ôtant même la faculté de $e rendre gor vont nES MAROHés qu'ils concluent, et d'en assurer l'exécution. »
Si c'est là le but principal de l'article 86, comprendon que, dans l'exposé des motifs, M. Regnaud de Saint- Jean d'Angély dise (2) : « Nul agent de change ou cou^ tier ne pourra être garant de l'exécution det mardiii
(I) Locré, Ugiii civ, M cmn ., t. XVU, p. 88. (S) ibid^ p. 85a.
faits par son entremise. Ainsi, nulle banqueroute d'un agent de change ou courtier de marchandise n'aura lieu sans que cette banqueroute soit coupable et sans qu'elle conduise au déshonneur et & la punition. »
. Ainsi, pour éviter à un officier public la banqueroute qui doit le frapper dans son honneur et dans sa libertéf la loi lui reconunanderait, par dessus tout, de ne point donner un aval sur un effet de commerce I
Si c'est là le but principal de l'article 86, comprendon que, dans son ri^port au Corps Législatif, dans la séance du 24 septembre 1807, M. Jard Panvilliers s*6crie (1) : « La garantie & laquelle quelques agents de change ne craignent pas de s'engager, par l'appât d'un droit de commission plus ou moins fort, pour un marché dans lequel le vendeur et l'acheteur négocient des effets qu'ils n'ont pas, et que, souvent, le décuple de leur fortune effective ne pourrait réaliser, compromet nonseulement leur fortune et quelquefois leur honneur personnel, mais encore la réputation de leur Compagnie, que les hommes honnêtes qui la composent ont intérêt de conserver intacte. Nous devons espérer que la crainte d'être nécessairement poursuivis comme banqueroutiers, en cas de faillite, imposera à ceux que leur propre intérêt bien entendu n'a pu empêcher, jusqu'ici, de contracter des engagements si hasardeux ; et qu'à défont de trouver des garants solvables, les hommes imprudents et sans consistance, qui ont puisé chez les Anglais la funeste manie de ce qu'on appelle vulgairement l'agiotage, renonceront à ce jeu dangereux, pour se livrer à des professions plus honorables et plus utiles. »
A quoi donc songeait le tribun Jard Panvilliers?
(1) Annuaire de la Bourse et de la Banque pour 1857, p. 437.
Si des agents imprudents ont compromis leur honneur et celui de leur compagnie, c'est tout simplement parce qu'ils avaient donné trop d'avals sur des effets de commerce !
293. — Ces extraits des travaux préparatoires du Code ne permettent pas, évidemment, d'attribuer à l'article 86 le sens que M. Mollot lui attribue. Si cet article interdit à l'agent de donner des avals sur les effets de commerce, il lui interdit encore de donner d'autres garanties. Ces garanties, auxquelles le législateur a principalement songé, sont celles que l'agent prodigue volontairement dans les marchés à terme; ce sont, en effet, celles-là qui peuvent avoir les conséquences désastreuses signalées par les différents rédacteurs da Code ; ce sont celles-là qui peuvent compromettre l'honneur et la fortime des individus et de leur Compagnie, et qui peuvent entraîner une faillite, transformée par la loi en banqueroute; ce sont celles-là que le législateur a voulu empêcher, et c'est pour les empêcher qu'il a édicté l'article 86 du Code de commerce.
Si cette prohibition est maintenue, je le répète, les marchés à terme sont impossibles; pour qu'ils soient possibles, il faut nécessairement conclure à l'abrogation de l'article 86.
294. — Un défenseur des marchés à terme, M. Prieur Delacomble (1), n'a pas reculé devant cette extrémité. La conclusion était logique ; mais était-elle légale? Qu'on ose le dire.
Pour échapper à cette conclusion, on est réduit à ac-* cuser le législateur de contradictions ; on est réduit à
(t) Dit Marchés à tir me (Ceins publies, considérés a*êprès tes prineipts généraux des contrats^ tous te rapport de la tégatUé du titre et de là vêH' dite de V engagement. VàtU ]8i3.
l'en accuser encore, lorsqu^on essaie de concilier l'interdiction de se porter garant des marchés avec l'obligation de garder un secret inviolable aux clients. On ne sait plus comment expliquer pourquoi, lorsque l'agent se trouve en présence d'un client insolvable, il ne peut échapper à une responsabilité souvent terrible, en livrant à son confrère le nom du client pour lequel il a
En réalité, ces contradictions n'existent que dans l'esprit de ceux qui ont essayé d'accommoder la loi à des actes et à des usages qu'elle condamne : quant à la loi, elle est aussi simple que logique.
n est naturel et juste que l'agent soit toujours responsable de l'exécution des marchés dans lesquels il s'entremet; il est naturel et juste qu'il garde à ses clients un secret inviolable, mais à une condition, c'est qu'il soit tenu de n'exécuter les ordres de ses clients qu'après être nanti des effets à livrer ou des sommes à payer.
Si l'accomplissement de cette condition rend les marchés à terme impossibles, ce peut être un motif pour demander ime modification à la législation ; mais non pour supprimer, dans l'intérêt d'un système, des articles de loi, qui doivent être observés, tant qu'ils n'ont pas été abrogés.
295. — Deux articles de loi nous restent à examiner; ce sont les articles 421 et 422 du Code pénal.
ff 421 . Les paris qui auront été faits sur la hausse ou la baisse des effets publics seront punis des peines portées par l'article 419 (1).
(1) Un emprisonnement d'un mois au moins, d'un an au plus, et une amende de 500 fr, à 10,000 fr. Les coupables peuvent, de plus, être mis, par Tarrêt on le Jugement, sous la surveillance de la haute police, pendant deux ans an moins et cinq ans au plus.
« 422. Sera réputée pari de ce genre, toute convention de vendre ou de livrer des eflFets publics qui ne seront pas prouvés par le vendeur avoir existé à sa disposition au temps de la convention, ou avoir dû s*y trouver au temps de la livraison. »
296. — S'il faut en croire certains jurisconsultes, ces articles auraient accompli une révolution complète dans la législation des marchés à terme. On les signale comme un progrès sur les arrêts de 1785 et de 1786 (1), et sur l'article 1965 du Code Napoléon (2); ce serait un bien autre progrès sur l'arrêt de 1724 1
297, — Quelle que soit la portée de ces articles, sur le sens desquels on n'est pas d'accord, une première observation doit être faite. Ces articles sont extraits du Code pénal, et nous discutons ime question de droit civil. Or, dit M. Coiïïnières (3): a En droit, comment argiunenter du criminel au civil? De ce qu'im fait ne suffit pas pour faire prononcer une disposition pénale, comment conclure qu'il n'est pas suflisant pour faire prononcer une nullité civile? N'y a-t-il pas une foule d'actes annulés pour dol ou fraude, dont les auteurs ne sont pas poursuivis pour escroquerie et abus de confiance? Quand le législateur s'est occupé de rechercher non la légalité pénale, mais la légalité civile du marché, il ne s'est pas préoccupé de ce qui devait se passer à une époque plus ou moins éloignée du contrat, indifférente & ce contrat lui-même ; mais il a dû rechercher la preuve au moment du contrat; il ne l'a trouvée que dans la livraison, le dépôt ou le certificat de propriété contemporaine. »
(I) M. Troplong, Contr. aléat.y n*« 135 et 124. (3) M. MoUet, n« 459.
i (8) Page 140 et sul?.
Merlin, auquel an avait faussement attribué l'opinion que les anciens arrêts du conseil et la loi confirmative de vendémiaire an IV avaient été abrogés par ces ar« tîcles, s'exprime dans le même sens (1).
et On sait, dit-il, qu'il n'en doit pas être, à cet égard, du cas où il s'agit d'intérêts privés, comme du cas où il s'agit de la vindicte publique.
« Dans le premier, la loi civile ne fait qu'user d'un pouvoir légitime, lorsqu'elle refuse tout effet h un marché qui a été fait à terme, sans remplir les formalités dont l'absence emporte, à ses yeux, la preuve qu'il n'est qu'un pari déguisé.
« Dans le deuxième, la loi criminelle s'armerait d'une rigueur excessive, si, de ce qu'un marché à terme n'est pas revêtu des formes requises pour être obligatoire dans l'intérêt privé des contractants, elle Inférait qu'il doit être puni comme s'il n'était réellement qu'un pari , sans permettre de prouver piar tout autre moyen, qu'il n'en a pas le caractère. »
298. — Tel n'est pas l'avis de M. Troplong qui , se rangeant à l'opinion désavouée par Merlin, s'écrie avec la vivacité qui lui est habituelle (2) : « Cette opîiiion j6 la prends pour bonne et je la maintiens. » Puis, rencontrant dans les considérants d'un arrêt qu'il critique (3), cette objection, qu'on ne doit pas transporte^ dans une question de droit civil des articles du Code pénal 9 qu'on peut fort bien annuler civilement un con-» trat sans poursuivre criminellement les parties contrtictantes, et que d'ailleurs les arrêts de 1785 et 1786 ne
(1) Questions de droite t* Effets publics, § il. («) Contr. a/éat,j n» 126.
(3) L'arrêt rendu par la Cour de Paris, lo 9 août 182S, dans l'affaire Foràin-Janson,
— 8ÎS —
Statuaient que dans un intérêt purement civil, il reprend (1) :
ce Quand je m'arrête devant un si étrange considérant, je suis tenté de croire que j'ai mal lu les arrêts de 1785 et 1786. Je m'accuse d'inadvertance et je lis de nouveau ces débris d'un système de transition. Mais bientôt la surprise fait place à la défiance de moi-même, et le reproche se trouve rétorqué ! Comment I ces arrêts ne prononcent que dans un intérêt purement civil sur l'acte passé entre les parties ! Et, cependant, j'y trouve : « Défend très-expressément S. M. d'en faire de semblables à l'avenir, à peine de vingt-quatre mille livres d'amende. . . » Est-ce là ce qu'on appelle ne prononcer que dans un intérêt purement civil, sur l'acte passé entre les parties, tandis que le Ckxie pénal seul prononce sur la personne des contractants?
a La vérité est que les arrêts du conseil de 1785 et 1786 sont le vrai Code pénal de l'ancien régime sur les jeux de Bourse, et qu'ils sont abrogés en partie par le Code pénal de 1810, qui a entendu régler la matière. »
Et plus loin il ajoute (2) : a II faut le reconnaître, tout a été changé, condition du délit, peine du délit. »
299. — Sans doute, l'article 13 de l'arrêt du 7 août 1785 se termine par des dispositions pénales; mais voici comment il statue d'abord :
« Déclare nuls S. M» les marchés et compromis d'effets royaux et autres quelconques qui se feraient à terme et sans livraison desdits effets, ou sans le dépôt réel d'iceux, constaté par acte dûment contrôlé, au moment même de la signature de l'engagement. »
Qu'en conclure , c'est que, s'il est inexact de dire
(1) toc. cit., n** iSSetlM.
f2) /Wrf, no 131».
que ces arrêts ne statuent que dans un intérêt purement civil, il est inexact de soutenir qu'ils ne statuent que dans un intérêt purement pénal.
La vérité est, non pas comme le dit M. Troplong, que ces arrêts sont le vrai Code pénal de l'ancien régime, mais qu'ils sont tout à la fois le Code civil et le Code pénal de l'ancien régime. Or, si la loi nouvelle a modifié les conditions caractéristiques du délit, elle n'a point modifié celles auxquelles l'ancienne législation avait subordomié la validité civile du contrat.
D'ailleurs, en supposant que les articles 421 et 422 du Code pénal aient abrogé les arrêts de 1785 et 1786, ont-ils abrogé la loi du 28 vendémiaire an IV, l'arrêté du 2 ventôse an IV, celui du 28 prairial an X, et les articles 85 et 86 du Code de commerce ? Ont-ils dispensé l'agent de l'obligation du secret vis-à-vis de ses clients? Lui ont-ils donné le droit de se porter garant des marchés dans lesquels il s'entremet?
Non, évidemment; et, du reste, on ne l'a jamais prétendu. Tout ce qu'on a tenté de faire, c'est de tempérer la rigueur de la règle par des exceptions arbitraires. Hais, lorsque je vois à plusieurs reprises la règle proclamée sans restriction ni réserve, je ne puis consentir à admettre ces exceptions, qui ne sont écrites nulle part ; je ne puis soupçonner le législateur d'un oubli involontaire; je maintiens, dans toute leur rigueur, des principes qui ne sont point abrogés ; et quand je rencontre un système qui, pour se plier aux exigences d'une pratique vicieuse, substitue à la théorie légale une théorie inconciliable avec les prescriptions de la loi, je n'hésite point à condamner ce système, quelles que puissent être les conséquences de cette condamnation.
300. — J'ai terminé cette trop longue discussion : le lecteur en comprend l'importance ; il comprend aussi
que, rompant en visière avec les opinions les plus généralement reçues, pour reproduire et défendre Topinion si énergiquement défendue en 1823 par l'adversaire habituel de M. Mollot, M. Coffinières (1), je n'aie pu trouver le moyen d'être court.
Le lecteur se rappelle la conclusion que je formulaisau début, à savoir : que les marchés à terme, tels qu'ils se pratiquent, sont défendus, ou que du moins, s'ils ne sont point explicitement prohibés, comme leur mécanisme est incompatible avec les prescriptions les plus impo^ tantes imposées par la loi aux agents de change, ils sont légalement impraticables, et, par conséquent, implicitement prohibés.
Je résume en quelques mots l'examen historique auquel je me suis livré, pour justifier cette conclusion.
Après avoir décrit l'état de choses créé par l'édit du 24 septembre 1724, après avoir démontré que sou« cette législation les marchés à terme étaient imposa^ blés, puisque les clients devaient remettre l'argent ou les effets à l'agent, au moment de l'engagement, et que la livraison ou le paiement devaient être exécutés dans les vingt-quatre heures, j'ai montré les modifications résultant des arrêts de 1785 et 1786.
J'ai dit que, sous l'empire de ces arrêts, les marchés à terme avaient été autorisés dans une certaine mesure, pourvu qu'ils n'excédassent pas le délai de deux mois, et que le vendeur opérât la livraison ou le dépôt des effets aux mains de l'agent, ou le dépôt, entre les mains d'un notaire, de ses titres de propriété. J'ai établi que l'inaccomplissement de ces conditions entraînait la nullité des marchés, sans qu'il fiit possible de remplaecr par des équivalents la preuve exigée par le législateur*
(1) Page 110.
J'ai montré, sous la période révolutionnaire, la Convention d'abord, et, après elle, le Directoire et le Consulat, plus sévères que le législateur de 1785 et 1786, revenant aux principes et aux prohibitions de 1724. J'en ai trouvé la preuve dans la loi du 28 vendémiaire an lY, qui interdit formellement les marchés à terme ou à prime, dans l'arrêté du 2 ventôse an IV, et surtout dans l'arrêté du 27 prairial an X , qui fait résulter la responsabilité de l'agent de change de l'obligation de se faire remettre par ses clients les effets qu'il vend ou les sommes nécessaires pour payer ceux qu'il achète.
Arrivant au Code Napoléon et au Code de commerce, j'ai expliqué, d'une part, que l'art. 1965 n'était d'aucun secours dans la matière ; de l'autre, que les prescriptions des art. 85 et 86 du Code de conunerce étaient incompatibles avec le mécanisme des marchés à terme, et qu'à défaut des anciennes prohibitions, ils suffiraient à eux seuls pour faire condamner et proscrire ces sortes d'opérations.
Enfin, j'ai démontré qu'il n'y avait à tirer aucun parti des art. 421 et 422 du Code pénal, et qu'au point de vue civil ils étaient frappés d'une complète impuissance.
La conclusion à laquelle je suis arrivé, me dispense d'examiner les nombreuses questions que je posais au début de cette section. Appréciant la légalité de l'opération d'après l'accomplissement de certaines formalités intrinsèques, et non d'après des faits et circonstances extrinsèques, je n'ai point à examiner si les marchés à terme sont la même chose que des jeux de Bourse, s'ils peuvent ou ne peuvent pas constituer des opérations sérieuses, s'ils dissimulent toujours des paris sur la hausse ou la baisse des fonds publicsf A cet égard, d'ailleurs, je me suis suffisamment expliqué dans la
première partie (1) sur le mécanisme et sur le mode de liquidation de ces marchés, pour que le lecteur reconnaisse la yérité des propositions suivantes :
301 . — En principe, au parquet, comme dans la rou- Usse (2) , dans les marchés à terme l'acheteur s'oblige à livrer les effets, le vendeur s'oblige à en payer le prix.
Quand le vendeur ou l'acheteur ne satisfont pas à leur obligation respective, ils s^exposent à une exécution : donc, à ce point de vue, et si l'obligation de prendre ou d'opérer la livraison des titres doit seule déterminer le caractère de l'opération, les marchés à terme constituent des marchés sérieux.
Au parquet, comme dans la coulisse, l'acheteur ne paie jamais le prix du marché, le vendeur n'opère jamais la livraison ni le dépôt des effets, au moment de la convention (3) : donc, les marchés à terme se composent d'achats et de ventes à découvert.
Au parquet, comme dans la coulisse, si les contractants se soumettent à l'obligation de prendre ou d'opérer la livraison des effets^ suivant qu'ils sont acheteurs ou vendeurs, ils ont la faculté de se soustraire à cette obligation au moyen des compensations; donc, tous les marchés à terme peuvent se résoudre en des paiements de différences.
Au parquet, comme dans la coulisse, l'acheteur ayant l'intention et l'habitude de neutraliser son achat par une revente, le vendeur ayant l'intention et l'habitude de
(1) Gbap. VI, et particuUèrement les sections in et vu.
(2) Lorsqu'on exige la Uvraison dans la coulisse, le coulisster a recours à rintermédiaire d*un agent, pour procurer à son client les effets que eslui-ci déclare youloir lever.
(3) La couverture remise à l'agent ou au coulissier ne peut être coûsidérée comme une remise partieUe de la chose ou du prix du marcM. Infl-à, n** 507 et suiv.
neutraliser sa vente par un rachat» ceux-là seuls sont tenus au paiement ou à la livraison, qui, dans Tintervalle d'une liquidation à l'autre, n'ont eu ni la volonté, ni le temps, ni le moyen de détruire leur opération première par une opération contraire, ou de la faire reporter à la liquidation suivante ; tous les autres ne sont tenus qu'à des paiements de différences. Ces derniers sont de beaucoup les plus nombreux. Donc, en règle générale, les marchés à terme, qu'on considère comme des marchés sérieux, ne constituent que des spéculations sur des différences^ c'est-à-dire des jeux et des paris sur la hausse ou sur la baisse des effets publics (1) .
D eût peut-être été désirable que, pour rehdre sa pensée plus claire et ses intentions moins équivoques, le législateur eût apporté plus de discernement dans le choix de ses expressions ; que, réservant le nom de marchés à terme aux opérations sérieuses de ce genre, celui de marchés à découvert à celles qui, bien que sérieuses , ne sont suivies ni d'une livraison , ni d'un paiement inunédiats, il eût réservé celui de marchés fictifs aux opérations de la spéculation et de l'agiotage. Mais, quand on réfléchit que, la plupart du temps, et en principe, les marchés à terme ne constituent que des
(i) Lorsqu'on n'admet pas, en principe, la nullité des marchés à terme qoi ne sont précédés ni da dépôt des titres, ni du dépôt des sommes, on •ttfort embarrassé pour apprécier si ces marchés doivent être considérés comme sérieux ou comme des Jeux de Bourse, Les magistrats ont rhabi« tnde de comparer l'importance des opérations avec la fortune de Topera* tenr; c'est certainement un indice, mais il faut s'en défier. Ils doivent aussi considérer le nombre et la nature des opérations engagées dans Tin- ^«nralle d'une liquidation k l'autre ; rechercher si les ventes se sont com- Pcittées par des achato , si les achats se sont compensés par des ventes; examiner si les marchés fermes se mêlent aux marchés à prime. Ils pourvut, par cet examen, reconnidtre et frapper le Jeu de Bourse, lors môme que les opérations engagées ne seraient point disproportionnées avec la fortune de l'opérateur.
marchés ficti&, on finit par se rendre compte de cette confusion apparente. La connaissance acquise par le législateur de rétat de choses que nous avons exposé, explique la légitimité de cette synonymie.
Les marchés à prime le sont triplement
804. — La prime payée par Tachetear ne peut être assimilée à des trrius.
Ainsi que je l'ai dit dans la première partie (1), les marchés à terme se divisent en marchés fermes^ c'est-àdire ceux qui sont obligatoires pour l'acheteur et le vendeur, et les marchés à prime ou marchés libres j c'est-àdire ceux dans lesquels l'acheteur peut, moyennant une prime payée au moment de la convention, renoncer au marché.
Ces deux espèces de marchés sont évidemment contraires à la loi.
302. — Les marchés fermes sont doublement illégaux, et conune marchés à terme , ainsi que je viens de le démontrer, et par la manière dont sont rédigés les engagements qui s'échangent entre l'agent et son client (2). De même, en effet, que Tagentne devrait pas être garant du client vis-à-vis du confrère avec lequel il traite, de même il ne devrait pas être garant de ce confrère vis-à-vis de son client; c'est une consé-
(1) A49ra, n» 04.
quence nécessaire de l'art. 86 du Ckxle de oommei^e. Or, comme les engagements ne mentionnent pas le nom dn confrère avec qui l'opération a été faite, il en résulte que l'agent se rend garant vis-à-vis de son client de la solvabilité de ce confrère; c'est ce qui constitue la seconde illégalité.
303. — Quant aux marchés à prime, ils sont triple-* ment illégaux ; illégaux par leur caractère de marchés à terme; Ulégaux par la manière dont sont conçus les engagements ; illégaux enfin par la faculté qu'a Tacheteur de donner suite au marché ou d'y renoncer selon son caprice (1).
En effet, un pareil marché est conditionnel, et la condition est une de celles qui font dépendre l'exécution de la convention d'un événement qu'il est au pouvoir de l'acheteur de faire arriver ou d'empêcher, c'est-à-dire une condition potestative, dans le sens de Tart. 1170 du Code Napoléon : cet événement, c'est la manifestartion de sa volonté. Or, aux termes de l'art. 1174, un pareil contrat est nul.
304. — Dira-t-on que la prime payée par l'acheteur est assimilable aux arrhes qui sont quelquefois payées par l'acheteur d'objets mobiliers ou immobiliers, paiement au moyen duquel cet acheteur a également le droit de se départir du marché, si cela lui convient? Je ré« ponds que cette assimilation est inexacte.
En effet, lorsque l'art. 1590 du Code Napoléon parle de la promesse de vendre faite avec des arrhes, il donne aux deux parties contractantes, et non pas à ime seule, le droit de s'en départir : — celui qui les a données, en les perdant ; —et cdui qui les a reçues, en restituant le double.
(1) Pour la Jarltprudence, Toyex InfrA^ n» 476.
Dans le marché à prime, rien de pareil, puisqu'au lieu d'une promesse de vente, il s'agit d*un achat fedt sous une condition résolutoire potestative ; et que, d'ailleurs, la liberté de renoncer au marché n'existe qu'au profit de l'acheteur.
Ce que je dis des marchés à prime proprement dits, est également applicable aux marchés à prime excep* tionnels, connus sous le nom de marchés à prime pour recevoir, ceux précisément qui, se rapprochant davantage des conventions prévues par l'art. 1590, accordent au vendeur le droit, moyennant le paiement d'une prime, de se refdser à la livraison.
A propos de ces marchés, une observation trouve ici sa place.
S'il peut y avoir quelque doute sur le caractère sérieux ou fictif des marchés fermes, il ne peut pas en exister sur le caractère des marchés à prime. La faculté de résoudre le contrat accordée à l'acheteur, prouve qu'il opère uniquement dans un but de spéculation. D'un autre côté, l'incertitude à laquelle le vendeur est livré, montre qu'il agit dans un but analogue. Tous deux n'opèrent certainement qu'en vue de difiFérences. Lorsque, dans la première partie (1), j'ai expliqué les procédés et les combinaisons diverses de la spéculation et de Ta-' giotage, j'ai fait remarquer le rôle important que joue la prime dans cette curieuse stratégie, et je l'ai comparée à un rempart derrière lequel le spéculateur organise ses batteries dans l'intervalle d'une liquidation à l'autre. Or, si le marché à prime n'a en réalité rien de sérieux, comment en serait-il autrement pour les marchés fe^ mes, qui n'en sont la plupart du temps que la contrepartie nécessaire?
(1) Supràf chap. VI, secU vu, n** ilS et suiv. j
(Correspondant an § 3. )
Des couoertureê.
L'usage des couvertares est Illégal
307. — Doit-on considérer les couvertures comme un nantissement on
comme un paiement anticipé î Importance de la distinction. 808. — Dans la pratique, elles sont considérées comme un nantissement,
et le créancier nanti s'attribue le droit de disposer du gage^ à
défaut de paiement de la part du débiteur.
300. — En général, les couvertures ne peuvent être considérées comme
un paiement anticipé.
810. — Toutefois, ce caractère peut résulter des circonstances; les tribu-
nani ont, à cet égard, un droit absolu d'appréciation.
311. — H. Mollet pense qu'en principe les couvertures doivent être con-
sidérées comme des paiements anticipés; réfutation de cette opinion.
312. — Quand les couvertures constituent un paiement anticipé, l'agent
peut en disposer comme de choses lui appartenant.
313. — Quand elles constituent un nantissement, quelle est la position de
l'agent vis-à-vis du client et vis-à^vis des tiers?
31 4. — L'agent ne peut disposer des couvertures sans une autorisation
de justice; réfutation de l'opinion contraire de M. Mollet.
915. — 11 ne peut réclamer un privilège sur ces valeurs, que si les formalités prescrites par les art. 2074 et suiv. ont été observées; réfutation de l'opinion contraire du même auteur.
316. — Pour repousser l'application de ces articles, on prétendrait vainement qu'il s'agit de matières commerciales.
817. — Ces articles sont applicables, quelle qae soit la nature de la remise.
318. — Toutefois, les formalités des art. 2074 et suiv. ne sont point néces-
saires, pour ce qui concerne les rapports de l'agent avec lé client.
319. — L'agent peut refuser son ministère au client qui ne voudrait pas
remettre de couverture.
320. — U ne peut, en cas de diminution dans la valeur do la couver-
ture, exiger un supplément de garantie.
d21« — Si le client refuse ce supplément, l'agent n'a pas le droit de l'exécuter, même en cas de faillite ou de déconfiture.
305. — S'il est vrai que les marchés à terme soient prohibés par la loi, je ne devrais pas m'occuper de cer- I. 22
tains usages particuliers à ces sortes de marchés, des couvertures (1), des délais usités pour rexécution du contrat (2), ni des quotités sur lesquelles il est permis d'opérer (3). Néanmoins, comme j'écris à une époque où la coutume, plus forte que la loi, a réussi à faire reculer celle-ci, et comme des milliers de marchés à terme se concluent impunément chaque jour, grâce à la tolérance de l'autorité administrative et au relâchement de l'autorité judiciaire, je tiens à signaler encore les nouvelles illégalités qui s'offrent âmes investigations.
306. — A l'égard des couvertures, j'ai déjà traité quelques-unes des questions qui s'y rattachent, lorsque je me suis occupé des marchés au comptant (4).
J'ai établi que l'agent, pour se renfermer dans une stricte légalité, devait se faire remettre les effets ou l'argent avant l'exécution du marché, et qu'il ne devait pas, au lieu d'argent, accepter des valeurs, lors même qu'elles seraient au porteur et réalisables par son ministère.
Cette obligation est évidemment incompatible avec le mécanisme des marchés à terme, c'est assez dire qu'elle est continuellement violée, et que l'agent, en se rendant garant de ces marchés au mépris de l'art. 86 du Code de commerce, encourt une responsabilité, qui, en cas d'insolvabilité du client, peut avoir les plus déploraldes conséquences.
Néanmoins, comme il feudra, jusqu'à nouvel ordre, se soumettre à des usages depuis longtemps invétérés, j'examinerai quelques difficultés, nées précisément de ces usages.
(1) Suprà, n» 63.
(3) Suprà, n« 62.
(S) 5iij9ra, n«6i.
{H) Suprà, n»« 2i&0 et suiv.
307. -^ Quel est le caractère des couvertures (l)t Doivent-elles être considérées comme un nantissement entre les mains de l'agent, ou comme un paiement an* tidpé des sommes dont le client peut devenir éventiiellement débiteur? Cette distinction est importante, surtout lorsqu'on admet, en principe, la validité de ces marchés à terme, et qu'on les condamne seulement dans le cas où ils paraissent dissimuler des jeux de Bourse.
En effet, si la couverture doit être considérée comme un paiement anticipé, il n'y aura jamais lieu à sa ré^ pétition de la part du client ou de ses ayants cause ; l'agent aura le droit de regarder conune siennes les valeurs à lui remises et de les réaliser à son profit. Si la couverture, au contraire, n'est qu'un simple nantissement, l'agent ne pourra en disposer sans la yolonté de son client ; il pourra seulement, en vertu de l'art. 2078 du Code Napoléon, se fEûre autoriser en justice à réaliser le gage, et se payer par préférence aux autres créan-ciers dû client, dans le cas où les formalités prescrites par l'art. 2074 auront été remplies (2).
Relativement aux couvertures, j'ai déjà si
(i) Po\ip la Jurisprudence, yoyw Infrà^ n»« 477 et suir.
(1) « 207&. Ce priTilége n'a lieu qu'autant qu'il y a un acte public ou sous seing privé, dûment enregistré, contenant la dédaratiou de la somme dœ, ainsi que l'espèce et la nature des ohosea remises en gage, ou un état annexé de leurs qualités, poids et mesures. — La rédaction de TactA par écrit et son enregistrement ne sont néanmoins prescrits qu'en matière excédant la valeur de cent cinquante francs. »
t 2075. Le privilège énoncé en l'article précédent ne s'établit sur les meubles incorporeb, tels que les créances mobilières, que par acte pa« blic ou sous seing privé, aussi enregistré, et signifié au débiteur de la eréance donnée en gage. »
« 3070. Dans tous les cas, le privilège ne subsiste sur le gage qu'autant que ce gage a été mis et est resté en la possession du créancier ou d'un tiers convenu entre les parties. »
e^alé (1) la rédaction singulière de l'art. 3 du règlement général des agents de change. J*ai dit que cet article qualifiait de nantissements les remises préalables faites aux agents pour assurer la livraison ou le paiement des effets qu'ils vendent ou qu'ils achètent; et j'ai remarqué que M. MoUot s'était élevé contre le vice de cette locution, qui supposait, entre l'agent et le client, des rapports de créancier à débiteur, tandis que les seuls rapports légitimes sont ceux de mandant à mandataire : mais j'ai ajouté que, en fait, cette locuticm était pleinement justifiée .
Le mot de nantissement, appliqué ainsi aux couveN tures, fait naître l'idée de gage et contredit celle de paiement anticipé. Et, en effet, c'est comme gage que, soit au parquet, soit dans la coulisse, elles sont envisagées : seulement, d'après l'usage condamné sur ce point par la loi, l'agent et le cou^ssier s'attribuent le droit, à défaut de paiement de la part du client, de réaliser les valeurs et d'en faire leur profit, jusqu'à due concurrence. Ce n'est que pour arriver à concilier l'usage avec laid, et pour permettre aux intermédiaires d'exercer sur ces valeurs un privilège refusé par les règles en matito de cautionnement, qu'on a imaginé de considérer ces couvertures comme des paiements anticipés.
309, — Examinons en quelques mots si cette théorie est exacte.
De deux choses l'une ; ou les couvertures consistent en ntunéraire ou monnaie équivalente, ou bien elles consistent en titres ou valeurs. De deux choses Tune aussi; ou le client est acheteur, ou bien il est vendeur.
Lorsque le client est vendeur de titres et que les cou-
(i) Sujnrày no 244.
yertures par lui remises à sdn agent consistent en numéraire ou même en d^autres titres que ceux par lui vendus, comment prétendre qu'il y a de sa part, dans le fait de ces remises, un paiement anticipé? N'est-il pas évident que ce que le client doit à Tagent, ce sont les titres vendus, et non pas d'autres titres, ni des écus? N'est-il pas évident, dès lors, que ces couvertures sont une garantie donnée par le client, pour le cas où, à l'échéance du terme, il ne serait pas en mesure d'effectuer la livraison des titres vendus?
Si le client est acheteur et que sa couverture consiste en titres , comment encore y aurait-il paiement anticipé? Ce que le client doit à l'agent ce sont des écus et non des titres; et j'ai démontré qu'à défaut d'écus, il n'est pas possible d'admettre les équivalents proposés par M. MoUot en matière de marchés au comptant.
Reste l'hypothèse où le client, étant acheteur, a remis une couverture en numéraire. Ce sont des écus qu'il doit, et ce sont des écuis qu'il a remis. Mais, dans ce cas même, la couverture ne peut être considérée que comme un nantissement, et voici pourquoi :
1^ Si ce caractère est incontestable dans les deux premières hypothèses, il serait étrange qu'il devînt contestable dans celle-ci.
2^ Les couvertures ne sont généralement pas remises en vue d'une opération unique ; elles le sont, au contraire, dans la prévision que le client engagera, dans l'intervalle d'une liquidation à l'autre, une série d'opérations contraires, si bien qu'après avoir été acheteur, il pourra devenir vendeur, et ainsi de suite, et qu'en fin de compte il deviendra créancier ou débiteur de différences (1).
(1) Avec dix oa Tingt mille francs de couvertare, Je pouT«is f^re uo
— ik% —
C'est uniquement pour tuasurer ie paiement de tm différences que les couvertures sont remises.
3* Au moment où cette remise a lieu, il n'est pas oertain, qu'en fin de compte, le client soit débiteur; s'il gagne, il sera créancier. Dès lors, comment comprendre ce paiement anticipé d'une dette qui peut-être ne prendra jamais naissance?
Le caractère de la couverture est donc le m&ne dans cette troisième hypothèse. Le mot de couverture s'exprime d'ailleurs assez énergiquement.
Lorsqu'on matière de marchés au comptant, le client remet à l'agent le numéraire ou les titres, s'est-on jamais avisé de donner à ces dépôts le nom de couverture? Sans doute, le rédacteur du règlement général des agents de change leur a donné, avec intention, le nom de nantissement. Mais l'usage n'a point ratifié une locution que le raisonnement condamne, et qui n'a été inventée que pour produire une confusion dont chacun devine aisément le motif.
310* <— Ainsi donc, en principe, les couvertures ne peuvent être considérées que comme des nantissements et non comme des paiements anticipés. Toutefois, s'il iq;)paraissait des faits et circonstances, que le cliait a remis les sommes ou valeurs, non à titre de garantie, mais à titre de paiement, la preuve qui serait fiaite à cet égard, devrait faire tomber la présomption résultant de la simple remise aux mains de l'agent. Mais les magistrats, auxquels je reconnais à cet égard un droit abs(du d'appréciation, ne doivent pas oublier que le iMmtissement est la règle et la dation en paiement l'exception.
million d'affaires, disait'l'aceasé Pairod, dans son Interrogatoire, Ion de raflaire des caissiers da cliemio de fer da Nord. (Dnit do SSsepila^T).
311. — Sur ces divers points, je me trouve en oppo** sition avec M. Mollot.
Suivant lui (1), la remise est en réalité « Texécution anticipée du marché, c'est-à-dire la livraison anticipée de l'effet dans le cas de vente, et le paiement anticipé du prix dans le cas d'achat, soit que la vente ou l'achat ait eu lieu au comptant ou à terme. )>
Si donc je donne à un agent l'ordre de vendre à terme vingt-cinq actions de chemin de fer à 1,000 fr., et que je lui remette une somme de quinze, dix-huit ou vingt mille francs, c'est comme si je lui remettais par anticipation quinze, dix-huit, ou vingt de ces actions. Si je lui donne ordre d'acheter vingt-cinq de ces actions, toujours au cours de 1 ,000 fr. , et que je lui remette dix, quinze ou vingt actions de n'importe quelle autre société, c'est comme si je lui payais par anticipation le quart, la moitié ou les trois quarts du prix. Il y a mieux, supposez que ce soient des titres que je dépose entre les mains de l'agent; si je donne aujourd'hui un ordre d'achat, j'aurai payé par anticipation une portion du prix; si je vends le lendemain, j'aurai opéré par anticipation une portion de la livraison ; si je rachète le surlendemain et que le quatrième jour je revende, et ainsi de suite, jusqu'au jour du terme, voilà ce dépôt d'actions qui va successivement changer de caractère, suivant la nature de l'ordre que j'aurai donné. Puis, en fin de compte, je ne serai peut-être débiteur, ni des effets à livrer, ni du prix de la livraison ; je serai débiteur de différences, à moins que je n'en sois créancier; voilà un dépôt qui, dans le premier cas, prend un nouveau caractère, celui de paiement anticipé de différences, et qui, dans le second, n'est plus ni un paiement, ni une
(1) N»* 155 et suivante.
livraison anticipée, puisque je n'ai rien à payer ni à livrer, et qu'au contraire j'ai à recevoir. Ces suppositions, qui ne sont point imaginaires, sont la conséquence et, par cela même, la condamnation de Targumentation présentée par M. Hollot.
Oh I que je comprends bien les eflPorts de ce jurisconsulte, pour établir qu'en matière de marchés au comptant, ce ne sont ni la chose même, ni le prix du marché, qui doivent nécessairement être remis à l'agent, qu'on peut admettre des équivalents, accorder au client la faculté de remettre des titres à défaut d'argent, s'il est acheteur, ou de l'argent à défaut de titres, s'il est vendeur. Quoi de plus inoffensif, en apparence? Qui peut s'en plaindre? Comment s'y refuser, sans être taxé d'un rigorisme absurde? On cède donc, on fiBdt cette concession pour les marchés au comptant. Mais, alors, pourquoi ne pas la faire aussi pour les marchés à terme? N'est-ce pas toujours la même chose? Faut-il s'inquiéter de ce que ces sommes ou ces effets demeurent « dans les mains de l'agent de change pendant un temps plus ou moins long, selon les règles particulières à ces sortes de marchés (1)? »
Il n'y a qu'un moyen de se soustraire à la nécessité de cette concession, c'est, même en matière de marchés au comptant, de refuser tous les équivalents proposés; c'est d'exécuter la loi, et d'exiger, conformément àl'art. 13 de l'arrêté du 27 prairial an X, que le client remette, en cas de vente, les titres destinés à la livraison, et, en cas d'achat, le numéraire nécessaire au paiement. Le système de M. Mollot me semble aussi contraire à la loi qu'il est contraire à l'opinion que les intéressés eux-même^ se font des couvertures (2).
(t) M. Mollot, n« 166.
(7) J'ai remarqué que M. MoUot évitaH de se mrir da mot cmtmtmn.
312. — Lorsque, par exception, les couvertures constituent des paiements anticipés, la propriété des titres ou des écus étant transmise à l'agent, par le seul fait de la remise, celui-ci a le droit d'en disposer comme de choses lui appartenant ; il n*a point à craindre le concours des créanciers du client (1) , ni à demander l'autorisation de justice pour disposer de ces valeurs : tout le monde est d'accord sur ces deux points.
313. — Mais lorsque, conformément à l'usage, les couvertures constituent de simples nantissements, des difficultés s'élèvent sur l'existence et sur l'étendue de ce droit, soit vis-à-vis du client, soit vis-à-vis des tiers.
Vis-à-vis du client, l'agent a-t-il besoin de l'autorisation de justice pour disposer du gage?
Vis-à-vis des tiers, et spécialement des créanciers du client, les formalités des art. 2074 et 2075 du Code Napoléon doivent-elles être remplies pour que l'agent puisse prétendre à un privilège sur ces valeurs? Si le principe doit être admis, n'y a-t-il pas des distinctions à établir? Toutes ces questions sont controversées.
314. — Je n'hésite point à dire, d'abord, que l'agent n'a pas le droit de disposer des valeurs sans l'autorisation de la justice. M. MoUot, qui professe une opinion contraire (2), voudrait faire résulter ce droit d'une sorte demandât tacite, àormépsiT le client à l'agent, mandatqui impliquerait l'autorisation de réaliser les couvertures et
M qu'il employait, de préférence, le mot remises, €e mot, en effet, pe^ n^ ploB fadlement ane assimilatioa entre les marchés à terme et ceux AU comptant.
(1) Il n'a point à le redouter, même en cas de faillite du client ; car il ^^ &*aglt point, en pareil cas, des dettes prévues par les art. àhd et t^à^ du Code de commerce, c'est^i-dire de celles dont le paiement a été devancé, et qui peuvent avoir été acquittées frauduleusement an pr^udice de la
(5) No 16».
qui, résultant du fadt seul de la r^nise, constituerait une présomption jurU et de jure^ contre laquelle aucune preuve ne serait admissible.
Je repousse cette théorie du mandat tacite, non pdnt parce que notre loi n'admet pas l'existence d'un pareil mandat, mais parce que cette supposition est contraire à la réalité. Dans la pratique, personne ne s'y trompe : quand un client charge un agent d'opérations à terme et qu'à cette occasion il dépose entre ses mains des couvertures, l'unique objet du mandat est l'achat ou la vente des valeurs sur lesquelles les opérations doivent roder; quant à la couverture, elle n'a pas pour objet, ainsi que le dit M. Mollot (1), de fournir à l'agent les moyens d'exécuter son mandat; car l'agent, pour l'exécut», n'a qu'à vendre ou à acheter, sans être tenu de remettre à son confrère tout ou partie de la couverture reçue du client (2) ; elle a simplement pour objet la garantie des différences, dont le client peut devenir éventuellement débiteur au moment de la liquidation. À coup sûr, ceux qui seraient le plus surpris de cette tiiéorie, sont préci* sèment ceux au profit de qui elle a été imaginée. , Quelle serait, d'ailleurs, l'efficacité de ce mandat tacite^ puisqu'im mandat exprès serait lui-même inefficace? L'art. 2078 ne déclare-t-il pas nulle toute clause qui autoriserait le créancier à s'approprier le gage, ou à en disposer sans l'intervention de la justice? Ck)mment dès lors faire résulter d'ime autorisation implicite un droit qui ne résulterait pas d'une autorisation formelle?
(1) Cette proposition n'est émise, il est vrai, qu'à propos des msTchéi lia comptant ; mais nous savons que M. Mollot veut, en ce qui coocene les remises ou couvertures, établir une assimilation complète entre tes marchés au comptant et les marchés à terme.
(2) Gela est si vrai, que ces achats et ces ventes pourraient s'effectuer en l'absence de toute couverture.
L'art. 2078 étant conçu en termes» généraux, notre décision serait la même, quelle que soit la nature de la remise, par cela seul qu'on lui reconnaît le caractère d'un nantissement II faut, dans tous les cas, une autorisation de justice ; celle de la chambre syndicale n'aurait aucune valeur.
316. — Vis-à-vis des tiers, un des effets les plus impœlants du nantissement est d'attribuer au créancier nanti un privilège sur le gage à rencontre des autres créanciers du débiteur. Toutefois, ce privilège n'a lieu, en général, que lorsque les formalités des art. 2074 et suivants ont été observées.
Ces formalités sont applicables à la remise des couvertures. M. MoUot, qui croit trouver un motif d'exception dans la législation spéciale à la matière, invoque, à l'appui de son sentiment, l'art. 13 de l'arrêté du 27 prairial an X, d'après lequel « chaque agent, devant avoir reçu de ses clients les effets qu'il vend et les sommes nécessaires pour payer ceux qu'il achète, est responsable de la livraison et du paiement de ce qu'il a vendu et acheté. » Cet article ne prescrivant aucune formalité spéciale pour la remise dont il parle, M. Mollot en conclut que les art. 2074 et suivants ne sont pas applicables (1).
M. Mollot, il est vrai, émet cette opinion h propos des marchés au comptant ; et.^c'est par analogie seulement qn'il rétend aux marchés à terme. Mais il n'y a aucune analogie dans ces deux cas, puisque si, dans le premier, la remise peut être considérée comme un paiement anticipé, dans le second, nous supposons qu'elle ne peut être considérée que comme un nantissement.
Chose singulière, d'ailleurs 1 M. Mollot distingue ici,
(1) Nm 163 et soir.
comme en mati^e de marchés au comptant (1), si les valeurs remises sont de telle nature que l'agent puisse les négocier sans sortir de ses fonctions, des valeurs an porteur, par exemple, ou des valeurs négociables par voie d'endossement, ou si elles sont d'une autre espèce. C'est dans le premier cas seulement qu'il conteste l'^pplication des art 2074 et suivants. Il déclare, au contraire, ces articles applicables dans les autres cas, parce que, suivant lui, l'agent de change, dans cette hypothèse, se place hors des termes de la loi spéciale, et que dès lors il n'est plus admis à en invoquer les dispositions favorables. Pour que ces distinctions fussent admissibles, il faudrait que cette loi spéciale, c'est à-dire l'arrêté de l'an X, contînt les dispositions favorables dont parle M. MoUot; or, c'est précisément ce que je conteste. D'ailleurs, est-ce que tout le système de ce jurisconsulte ne repose pas sur ce principe, que la remise doit être considérée moins comme un nantissement qne comme un paiement anticipé? Eh bien, je le demande, est-ce que le caractère de la remise peut varier suivant la nature de l'objet remis? Est-ce qu'il est permis de dire que, dans un cas, l'agent doit être présumé avoir reçu les valeurs pour les réaliser et se procurer les sommes nécessaires à la consommation de l'achat dont il a été chargé (2) ; et que, dans l'autre, il n'est plus qu'un créancier nanti, suivant le. droit commim? Dans les deux cas, l'agent est ou un créancier nanti ou un créancier payé ; ou plutôt, si la loi était exécutée, il devrait être, non pas un créancier, mais un mandataire, muni à l'avance des choses nécessaires à l'exécution de son mandat.
(^ D faut ajouter, sans doute : ou les effets nécessaires à la consom* matîon de la Tente, si ragent a reçu ordre de Tendre.
— Sft9 —
Je repousse donc ces distinctions, comme je repousse l'interprétation donnée par M. MoUot de Tart. 13 de l'arrêté de Tan X.
316. — Dira-t-on, pour écarter l'application des art. 2074 et suivants, qu'il s'agit d'un gage conunercial, et que ces articles sont inapplicables aux matières de commerce? Mais, outre que les opinions sont fort divisées sur cette question (1), ceux-là même qui se prononcent pour l'ajQinnative, conviennent que le gage conunercial n'est dispensé des formalités prescrites par la loi civile, que lorsque le créancier et le débiteur habitent des endroits différents (2) ; or, le client habite presque toujours la même ville que l'agent.
D'ailleurs, la plupart du temps il ne sera pas question de matières commerciales; en effet, de deux choses l'une, ou bien il s'agira d'une vente ou d'un achat sérieux, conclu sans aucune idée de spéculation, et dans ce cas on décide généralement que le client ne fait point acte de commerce (3], ou bien, ce qui sera le cas le plus ft'équent, il s'agira de ventes et d'achats de spéculation ; dans ce cas, ainsi que je l'ai fait remarquer maintes fois, ces opérations sont purement fictives; ce sont des jeux de Bourse, dont le caractère n'est pas plus commercial que civil, et qui constituent, non pas des actes de commerce, mais des contraventions et des délita*
n faut donc laisser de côté les principes du droit commercial : du reste, aucun des motifs invoqués en pareil cas, le désir de faciliter les transactions commerciales et de les débarrasser d'entraves formalistes, qui en gênent la prompte réalisation, ne peuvent être
(i) Voyex, dans M. Dalloz, Bép.y y Nantissement, n* iOO, TéUt de la doctrine et de la Jurisprudence.
(3) SicM, Troplong, Du Contrat dégagé^ n* 120. (8) Si Ton décide assez généralement que la macription d^actioni dans
rq)roduitg à propos des couvertures , puisque les lois spéciales à la matière réprouvent ce genre de nantissement, aussi bien que les opérations dont ils fayorisant le mécanisme.
317. — Ne faudrait-il pas enfin faire quelques exc^ tiens à raison de la nature de certaines remises? Les plus habituelles se composent de numéraire ou de titres au porteur : quelquefois, mais bien rarement, elles se composent de titres nominatifs, de valeurs négociables par la voie de l'endossement ou de créances sur des tiers, ce que M. MoUot appelle des valeurs extra^ ordinaires (1).
Je crois que, dans tous les cas, les formalités des art 2074 et suivants doivent être observées.
Quant aux créances sur des tiers, ces formalités sont prescrites et énumérées par l'art. 2075; il faut un acte sous seing privé, enregistré et signifié au débiteur de la créance cédée en gage.
Quant aux titres nominatifs, il est évident que le transport ne pourrait s'opérer sans le consentement exprès du client, ou sans un jugement qui en tînt lieo, sauf pour les rentes sur l'État, dont le transfert ne peot être ordonné par jugement contre la volonté du titulaire (2).
une société indastriellé et commerciale, constitue on acte de commerce (Yoyei dans Oalloi, Bép. ?• Acte de commerce, n** 7S et suif., l'éatde la doctrine et de la Jurisprudence), on hésite darantage à attribuer ce caractère à une simple cession ou acquisition^ Ainsi, la cour de Paris, qui adopte TaffinnatiTO sur la première question^ a jugé la négatire sur la seconde (Paris, l** mai 1S48; 0. P. 40. 3, 80). Mais la commerdalité des opérations n'est plus contestée, lorsque les achats et les ventes sofit habituels et qu'ils ont lieu dans un but de spéculation ( Cass. Crim., 24 JanTler 1856; 0. P. 56. 1. 110, et la note).
(i) Sic M. MoUot, n«« 174 et 258.
Quant au numéraire et aux valeurs au porteur, s'il est vrai qu'ils puissent se transmettre à titre de propriété, par le seul effet de la tradition, il n'en résulte pas nécessairement qu'ils puissent se transmettre de la marne façon à titre de nantissement (1). La propriété des choses mobilières se transmet aussi par la simple tradition ; personne cependant ne prétend que, lors-r qu'elles sont données en gage, elles sont dispensées des formalités de l'art. 2074.
Enfin, quant aux valeurs négociables par voie d'en-* dossement, les mêmes motifs portent à décider que, si l'endossement suffit, d'après l'art. 136 du Code de com-** merce, pour la transmission de propriété, il serait in-» suffisant pour la validité du contrat de gage (2). Cette question, du reste, devra se débattre rarement, s'il est vrai, comme le dit M. MoUot, que l'agent ne puisse réaliser de pareilles valeurs, en y apposant son endos, « parce qu'il ferait en cela ou paraîtrait faire une opération personnelle et commerciale qui lui est interdite (3). »
318. — Au surplus, l'observation de ces formalités n'est utile que pour assurer à l'agent, à l'exclusion des créanciers de son client, un privilège sur les valeurs qui composent la couverture. En ce qui concerne les rapports de l'agent et du client, lors même que ces fo>
(1) La coar de Paris a décidé, par des arrêts récents, que le nantissement des valeurs au porteur n'est point assujetti aux formalités du nantisse* ment civil ( 8 février 185A, D. A. v<> Nantissement, n<> 115 ; 20 mars 1856 et 7 mars 1857; D. P. 5Ô. 2. 228; 57. 2.. 2 13) ; c'est aussi la Jurisprudence des cours de Rouen (20 avril 1837; D. P. 88. 2. 110), et de Bordeaux ( 17 avril 18A5; D. P. hSi. 2. 118 ) ; mais les cours de Montpellier (4 jan^ vier 1853; D. P. 54. 2. 171), et de Dijon (18 déc 1855; D. P. 56. 2. 185), ainsi que la Cour suprême (Civ. rej. 11 août 1847; D. P. 47.1. SU ), sont d*an avis contraire.
(2) Voyez, dans DaUoz, Rép. v» Nantissement, n» 114, Tétat de la doctrine et de la jurisprudence sur cette question.
inalltés n'auraient pas été observées, le client réclamerait vainement la restitution de la couverture, avant d'avoir payé ce qu'il doit à l'agent. Dans tous les cas où la jurisprudence accorde à ce dernier une action en paiement à l'occasion des marchés à terme, il exercera un droit de rétention sur la couverture ; et les tribunaux, sur sa demande, l'autoriseront à en disposer jusqu'à due concurrence.
319. — Ainsi que je l'ai dit dans la première partie (1), la plupart des marchés à terme ne se concluent pas sans une couverture préalable ; c'est, en eflFet, pour les agents, le seul moyen de paralyser les conséquences de l'inobservation journalière de la loi, et d'échapper aux suites compromettantes d'une responsabilité qu'ils ne devraient jamais encourir.
Il va sans dire que l'agent pourrait refuser son ministère au client qui ne voudrait pas lui remettre de couverture; car, puisque l'opération est illégale, celui-d invoquerait vainement l'intervention de la justice pour vaincre ce refus. Il n'y a pour lui qu'un moyen de se soustraire à cette nécessité préliminaire, c'est de se présenter porteur d'un de ces noms qui imposent le respect et commandent les complaisances. La couverture n'est pas faite pour les rois de la finance ; leur crédit en tient lieu et l'agent s'en contente.
820. — Lorsque la couverture est déposée entre les mains de l'agent, plusieurs causes peuvent en ftdre yarier la valeur; la plus ordinaire, c'est la hausse ou la baisse des effets remis. Il peut arriver aussi que ce soit la valeur du client qui varie. Tel individu est bon pour un chiffre d'affaires, et ne Test plus dès que le chiffre est dépassé. D'ailleurs le crédit d'un spéculateur peut, d'un
jour à l'autre, subir de profondes atteintes, et il n'est pas rare d'en voir quelques-uns menacés de la perspective d'une déconfiture ou d'une faillite, avant que leurs opérations ne soient liquidées.
Quels sont, dans ces diverses hypothèses, les droits de l'agent? Peut-il exiger un supplément de couverture? En cas de refus de la part du client, peut-il l'exécuter?
A la première question la réponse est facile. Sans doute l'agent peut réclamer im supplément de couverture ; mais, de son côté, le client peut refuser ce supplément, et comme l'agent n'aura aucun moyen de contrainte, il en résulte que sa .réclamation sera presque toujours illusoire.
321. — Il est aussi facile de répondre à la deuxième question. Du moment que l'agent accepte un ordre d'achat ou de vente à terme, il n'a pas le droit d'abréger le délai convenu. C'est un malheur pour lui, s'il a négligé de se fiedre nantir d'une remise sufl^ante. En définitive, la hausse peut succéder à la baisse, la position du client peut s'améliorer ; et, d'ailleurs, lorsque le nantissement, ^ lieu de diminuer, augmente de valeur, je ne sache pas qu'il soit dans les habitudes des agents de change de restituer au client les effets devenus inutiles pour couvrir leur responsabilité.
L'agent n'aurait même pas ce droit en cas de déconfiture ou de faillite du client. L'intervention illégale de la chambre syndicale ne signifie absolument rien ; la loi n'a conféré nulle part à cette chambre le pouvoir de modifier l'accomplissement des ordres donnés par le client et acceptés par l'agent à ses risques et périls. Celui-ci n'a qu'à se conformer à l'exécution scrupuleuse de la loi ; il évitera tout danger, et il ne sera pas tenté de réparer une illégalité première par une nouvelle illégalité.
IV
(Correspondant au § t).
ConéUions divenet de$ maréhéi à tenu.
311. — Obiervationt rolatifoa anx délais osités en natîère do mardiéi 4 terme, et aux quotités sur lesquelles il est possible d'opérer.
328. — La fixation de ces délais et de ces quotités est iUicito ; la qoeition offre, du reste, peu d'intérêt; pourquoi.
322. — On connaît les usages et les dispositions des règlements de la Cîompagnîe des agents de change de Paris, relativement aux délais dont les marchés à teme sont susceptibles, et aux quotités sur lesquelles il est permis d'opérer : il est inutile de rappeler que ces règlements n'ont jamais reçu la sanction de Tautorité.
L'art. 8 du titre V du règlement général se borne à dire que les négociations à* terme d'effets publics ou particuliers au porteur, ou transmissibles par la voie du transfert, ne peuvent avoir lieu pour un terme excédant deux mois (1). Il se tait sur les quotités susceptibles de ce genre de négociations.
n semblerait donc que, à la condition de ne pas excéder deux mois, le terme devrait être abandonné à h volonté des parties, et qu'elles devraient pouvoir acheter ou vendre à terme les quotités qu'elles jugeraient convenables.
Hais la portée de cet article est singulièrement restreinte par l'art. 1, titre V, du règlement particulier, aux termes duquel les marchés à terme et les engagements qui les expriment se font pour les sommes
(1) Cette disposition est empruntée à l*arrét du Conseil do 33 septembre 1780.
et quantités indiquées ci-après, pour chaque aspect d'effets et leurs multiples,
SAVOm :
Francs 2,600 rente 5 0/0.
2,250 rente 4 1/2 0/0.
2,000 rente 4 0/0.
1,500 rente 3 0/0.
25 actions de la Banque de France.
25 actions des Quatre-Cauaux.
1 actions du canal de Bourgogne, de 2,500 Ir .
chacune.
25 obligations de l'emprunt belge.
25 obligations de l'emprunt romain.
Ducats 500 rente de Naples.
Piastres 250 rente perpétuelle d'Espagne.
25 obligations de l'emprunt d'Haïti.
25 obligations de la Caisse hypothécaire.
25 actions pour tous les chemins de fer.
Quant aux délais pour Texécution, Tusage, & défttuk de dispositions spéciales dans le règlement, est de n'ad-* mettre pour terme que les époques fixées pour les liquidations, sauf la faculté réservée à Tacheteur de se faire livrer les effets par anticipation : si bien que le terme est abandonné au caprice de Tune des parties contractantes.
323. — Cet état de choses est-il légal? Cette question offre peu d'intérêt, et la raison en est simple. Le jour où un client élèverait la prétention de vendre ou d'acheter à terme des quantités autres que celles que je viens d'énumérer, et à des délais différents de ceux qui sont en usage, l'agent s'y refuserait, et en admettant qu'un tribunal accueillît la prétention du client, l'agent pourrwt se soustraire à Tobligation d'exécu-
ter l'ordre reçu, en alléguant qu'il n'a pas trouvé le moyen de faire l'opération. Comment le client prouverait-il qu'il y a eu de la part de l'agent mauvais vouloir plutôt qu'impossibilité? Toutefois, comme je me suis fait un devoir de signaler toutes les illégalités, lors même que je ne pourrais indiquer les moyens d'y mettre un terme, j'examine la question.
Quant aux fractions, sur lesquelles il est permis d'opérer à terme, de quel droit les agents imposent-ils aux clients l'obligation de se renfermer dans les limites qu'il leur a plu de tracer?
Un fractionnement,variable à l'infini, entraverait, diton, la marche de la liquidation. Qu'importe? Est-ce le public qui est fait pour les agents, ou sont-ce les agents qui sont faits pour le public? Si le mode actuel de liquidation est incompatible avec ce fractionnement, que les agents le changent; c'est leur affaire.
Les agents de change, investis d'un monopole, sont tenus de prêter leur ministère au public, toutes les fois qu'ils en sont requis : c'est pour eux, non pas une feculté, mais un devoir. Quelle que soit Fimportance de l'ordre, quelle que soit la quantité des valeurs qu'il faille acheter ou vendre, puisque le public ne peut rien &ire légalement sans leur intermédiaire, il faut qu'il puisse y recourir quand et comme bon lui semble.
Est - ce que chacun n'a pas le droit de vendre ou d'acheter vingt-cinq francs de rente aussi bien que quinze cents, une action de chemin de fer aussi bien que vingt-cinq? Si, en matière de marchés au comptant, les agents élevaient la prétention de ne négocier que telle ou telle (quotité de valeurs, cette prétention serait immédiatement réprimée. De quel droit imposent-ils des conditions arbitraires à la négociation des marchés à terme ?
Les difQcultés de la liquidation ne sont point une excuse. Car, d'une part, par suite de la faculté d'escompte réservée à l'acheteur, les livraisons de titres et le paiement peuvent avoir lieu à d'autres jours que ceux fixés pour les liquidations ; de l'autre, si les agents exigeaient de leurs clients, ainsi que la loi le veut, la remise préalable des effets ou des sommes, la liquidation s'opérerait de la façon la plus simple et la plus naturelle : on livrerait les titres vendus, on paierait les titres achetés, et tout serait dit.
De deux choses l'ime, ou les défenseurs des marchés à terme sont de bonne foi, quand ils affirment que ces marchés, à l'exception du délai fixé pour l'exécution, ne sont pas d'ime autre nature que les marchés au comptant ; ou bien leur argumentation n'a d'autre but que de donner une apparence mensongère à des opérations sur le caractère desquelles ils ne se font pas illusion.
Dans le premier cas, et en admettant qu'il faille maintenir les marchés à terme, ou bien parce que les cours à terme étant d'ordinaire plus élevés que ceux au comptant, le vendeur a un avantage réel à vendre à terme plutôt qu'au comptant, ou bien parce que l'acheteur qui prévoit la hausse, et qui n'a pas les fonds nécessaires pour acheter au comptant, a intérêt à acheter à terme avant que la hausse n'arrive , de quel droit les agents de change privent-ils le modeste capitaliste, le petit rentier, des bénéfices d'une opération avantageuse? Quoi, lorsque des actions valent quinze cent vingt francs à terme et quinze cents francs au comptant, pour profiter de cette difl'érence de vingt francs, il faudra nécessairement que je vende vingt-cinq actions, pas une de moins I Si je n'en possède que cinq ou dix, il faudra nécessairement que je vende au comptant. Parce que je n'aurai que deux mille francs dans ma poche, je ne pourrai pas
jouir des mêmes avantages que celui qui en a vingt mille I Ne voit-on pas que ce» raisons, données pour justifier les marchés à terme, ne sont ni sérieuses, ni sincères; et que, si elles Tétaient, on serait en droit de demander au nom de quelle loi, en vertu de quel prin^ cipe les agents de change ont organisé un état de choses quiconsacrerait une inégalitémonstrueuse et une criante injustice f Vous voulez des marchés à terme, rien de mieux ; mais, si vous en revendiquez les avantages, subissez-en les inconvénients.
Dans le second cas» je dirai, non pas que tout se justifie, mais que tout s'explique. Si le but de la jdupartdeB marchés à terme diffère de celui des marchés au comptant, si i^resque tous les premiers sont des opérations de q)éculation , tandis que presque tous les seconds sont des opérations de placement, cette différence dans les règlements et les usages ne doit plus nous surprendre.
On prive bien les petites gens des avantages delaspéculation et de Tagiotage ; mais, comme cette privati(m est conforme au vœu de la loi, ils ne peuvent se plaindre que les conditions mises à la partie les empêchent de s'asseoir à la table de jeu.
Les observations que je viens de présenter s'appliquent également à la fixation des termes et délais usités en matière de marchés à terme.
SECTION III
(Correspondant aox sections m et iv).
WMê laoiM^Tta, di L'AiBiTaAai, di la comnmi' ZU* -* Obsenratlons sur cea opérations.
SU. — Je n'ai rien à dire au pcwnt de vue Mgal d«
ces diverses opérations, qui ne sont que de simples accidents dans les marchés à terme.
En admettant la légalité de ce genre de marché, l'escompte n'a rien d'illicite (1) ; car l'obligation n'est point contractée sous une condition potestative de la part de l'acheteur, comme dans les marchés à prime. H est certain que le marché doit être exécuté ; le terme seul de l'exécution dépend de la volonté de l'acheteur, qui peut l'avancer à son gré : cette faculté n'a rien de contraire à la loi.
L'arbitrage et la commune (2) sont eux-mêmes solidaires des marchés à terme; illicites, si on déclare ces marchés illicites ; licites, au contraire, dans la mesure où ces marchés seront eux-mêmes déclarés licites.
SECTION IV
(GorreiiMmdant à laiection t).
DIS 1BP01T8.
Obserrations sur le parère de 182ft
328. -> L'exemple choisi par les rédacteurt de ce parère esl celui d'an
report indirect et non d*un report proprement dit. 3t9. — Même en se pbçant au point de vue du parère, il faut décider que
le reporteur est un créancier nanti.
330. — Les reports sérieux sont-Ils valables 7 831. — En Unt que marchés k terme, Us sont lidtei ; pourquoi
332. — En Unt que prêis sur nantissement, ils sont valables, bien qu'ils
n'aient pas été accompagnés des formalités prescrites par les art. 2074 et suivants du Code Napoléon.
333. — Toutefois, le reporteur pourrait être tenu de restituer ce qui ex-
cède le taux légal de l'intérêt.
Réfutation de ropinion contraire de M. Mollet
(0 Pour son mécanisme et ses règlet , voyca Stiprè^ n- 8! à 85. (2) Supràj n»' 86 et 87.
8^. » Le reporteur ne peut dtopoier det titre» à réchéaoce, tant te
consentement du reporté on sans Tautorlsation de justice. 336. » Les reports fictifs sont illicites*
325. — J'aiditdanslapremièrepartiedecetouvrage (1) qu'il était impossible de voir dans les reports une série d'achats sérieux suivis de reventes sérieuses, ou une série de ventes sérieuses suivies de rachats sérieux, et qu'il ne fttUait y voir qu'une succession de prêts sur nantissement, dissimulés sous la forme d'achats et de ventes (2).
326. — Aujourd'hui que le mécanisme des opérations de Bourse n'est plus un secret réservé aux initiés, cette proposition ne peut être sérieusement contestée. Mais, à une époque déjà reculée, vers Tannée 1824, à propos d'un procès fameux (3) , elle fut l'objet d'une vive discussion, et les principaux banquiers, négociants et agents de change de la capitale, délivrèrent à ce sujet un parère qui mérite quelques observations.
Voici comment débutait ce parère
« Sur la question de savoir si une personne qui achète des rentes au comptant et au cours du jour, les fiût transcrire sur le grand-livre, en son nom ou au nom de ses ayQnt$ came^ se fait livrer les inscriptions, les paie, et les revend à terme, est propriétaire des rentes qui lui sont ainsi transférées, ou si elle ne peut être considérée que comme un créancier nanti .... »
Ce n'est pas sans raison que les rédacteurs du parère avaient pris pour objet de leur discussion un report portant sur des titres nominatifs : cette nécessité du transfert au nom de l'acquéreur et cette sorte de main-
Ci) Suprà^ n** 88 et suivants.
(2) Pour la jurisprudence, Toyes tnfrà^ n*« A83 et suif.
(3) L'affaire Cottof C. syndics SandrU-Vincourî.
mise résultant à son profit de cette formalité, pouvaient donner quelque vraisemblance au droit de propriété dont ils le prétendaient investi ; mais il fa.\it remarquer que Thypothèse choisie est une exception, et que la plupart du temps les reports ont lieu sur des titres au porteur; je ne sais même pas si, au moment où j'écris, on trouverait à en faire sur des titres nominatifs.
Au surplus, il est un mot, celui d'ayant catist, qui doit fixer toute notre attention. Les rédacteurs du parère supposent par là, qu'au lieu d'être transcrite sur le grand-livre au nom de l'acquéreur, la rente pourrait avoir été transcrite au nom d'une autre personne. Quels sont donc les ayants cause de l'acquéreur? Et comment, s'il est vrai, ainsi qu'on le prétend, qu'il devient momentanément propriétaire du titre de rente, supposer que le transfert s'opère à un autre nom que lé sien ? Est-ce que, par hasard, les rédacteurs ont entendu désigner par ce mot d'ayant cause le second acquéreur auquel le reporteur a vendu les titres qu'il venait d'acquérir? La lecture du parère éclaircira peut-être tous ces points :
« Paul, y est-il dit, a acheté de divers, par l'intermédiaire de L. J. agent de change , cinquante mille francs de rentes. Il les a payés au cours du jour. Il les a fait transférer sur le grand-livre, eu son nom ou au nom de ses ayants cause ^ et s'en est fait délivrer les inscriptions.
« Cette première opération terminée, il revend à divers, par la même entremise, le même jour et au même prix, la même quantité de rentes, livrables à six mois de terme, n se fait payer comptant deux et demi pour cent, pour la plus-value de la rente pendant ces six mois, et de plus un à-compte sur le prix de la revente, pour en assurer l'exécution.
« On demande si Paul, qui a acheté ces cinquante
mille francs de rentes, qui les a payés, qui les a fut transcrire en son nom » (et s'il les a fiiit trauscrire an nom de ses ayants cause?), «qui a pu en disposer saos cesse » ( comment cela? puisqu'on suppose qo*il les & revendus après les avoir achetés ) « doit être consdéré comme propriétaire incontestable de la rente ou simplement comme un créancier nanti? »
328. — Voilà ce que demandent les rédacteurs du parère : mais je demande tout d'abord, si, voulant a[^ cier le caractère de l'opération connue sous le nom de report, ils ont pris pour exemple un véritable repart.
Le caractère essentiel du report, c'est la simultanéité de l'achat et de la revente (1). Lorsqu'un intervalle plus ou moins long les sépare, il n'y a plus réellement un report; il y a ce qu'on appelle, en langage de Boorseï un report indirect; or, c'est le report direct qui seul ddt nous occuper.
L'exemple ^choisi par les rédacteurs du parère ert précisément un exemple de report indirect. Ils supposent, en effet, que le reporteur a commencé par acheter de la rente, parla payer, par la faire transférer en son nom et par s'en faire délivrer l'inscription. Ce n'est qu'après l'achèvement de cette opération , et après un laps de temps plus ou moins long, que la seconde opération commence. Mais lorsqu'il s'agit d'un report direct, cette seconde opération ne doit pas être postérieure à la première ; elle doit être contemporaine, simultanée. D ne suffit pas qu'elle se consonmae le même jour, il ft^ qu'elle se consomme au même instant. Si les auteurs du parère l'ont compris de la sorte, ils auraient dû choisir des expressions qui prêtassent moins à l'équivoque.
Ce n'est pas tout : ils laissent supposer que le rq)or-
. (1) Suprà^ n* 88.
tear revend la rente à un autre qu'à celui de qui il Ta achetée ; or, dans Tusage, le reporteur achète du reporté, et c'est le reporté qui rachète du reporteur.
Ils supposent que le reporteur revend au prix d'achat. Mais, est-ce que le prix de la revente n'est pas toujours supérieur au prix d'achat? Sans cela, où serait le bénéfice du reporteur? Il est vrai que, d'après eux, ce bénéfice consisterait dans les deux et demi que le reporteur se feraitpayer pour la plus-value de la rente pendant six mois; mais c'est encore une supposition contraire à la réalité ; car si les reports ne produisaient qu'un bénéfice annuel de cinq pour cent, on ne pourrait certainement pas en conclure. L'attrait de ce mode de placement consiste précisément dans la somme excessive d'intérêts dont il est habituellement productif.
Us supposent que le reporteur revend à six mois de terme larente achetée; mais est-ce quele délai le plus long pour les marchés fc terme n'est pas de soixante jours ?
Us supposent enfin que le reporteur se fait payer comptant une somme pour la plus-value de larente pendant ces six mois, et de plus un à-compte sur le prix de la revente, pour en assurer l'exécution. Mais, dans l'usage, est-ce que les choses se passent jamais ainsi? Le reporteur doit payer les titres en les achetant; quant au Teporté, il les paie à l'époque fixée pour l'exécution de son rachat; pendant cet intervalle, le reporteur garde les titres ; la diflPérence entre le prix de l'achat et celui de la revente constitue son bénéfice.
En résumé, l'exemple choisi par les rédacteurs du parère diffère du report ordinaire : 1® en ce que l'achat et la revente semblent ne pas être simultanés ; 2^ en ce que le reporteur paraît revendre à un autre qu'au reporté ; 3<> en ce que la revente a lieu au prix d'achat ; 4* en ce qu'elle est faite à six mois ; 5<> en ce que le pré-
tendu reporteur se fait payer comptant deux et demi pour cent pour la plus-value du titre, et un à-compte sur le prix de la revente. Dans le véritable report : 1« Tachât et la revente sont simultanés; 2® l'achat et la revente ont lieu entre le reporteur et le reporté ; 3® la revente se fait à un taux plus élevé que Tachât ; A^ elle se fait à un mois ou à soixante jours au plus; 5<* le reporteur ne se fait rien payer comptant; c^est lui, au contraire, qui paie comptant le prix de son acquisition, et qui reçoit, au terme convenu, le prix de la revente.
329. — ToutefiDis, même en se plaçant au point de vue adopté parles rédacteurs du parère, il n'est pas possible de considérer le reporteur Paul autrement que comme un créancier nanti.
Pourquoi, suivant eux, Paul est-il propriétaire de la rente? Parce qu'il Ta achetée, qu'il Ta payée, qu'il a feit opérer le transfert à son profit, et qu'il s'est fait délivrer l'inscription. Peu importe que, dans le jour même de l'achat, il ait procédé à une revente; en cela même, il a fait un acte de propriété.
Pour répondre à cette argumentation, je rappelle une observation que je présentais dans la première partie (1). Si Paul est investi d'un droit de propriété, il faut avouer que c'est un singulier propriétaire. En effet, aux termes de l'article 1583 du Code Napoléon, la vente est parfaite entre les parties, et la propriété est acquise de droit à l'acheteur à l'égard du vendeur, dès qu'on est convenu de la chose et du prix.
Eh bieni voici Paul qui achète cinquante mille francs de rente; il en devient immédiatement propriétaire. Mais il les revend le jour même où il les a achetés ; il * donc cessé d'être propriétaire le jour même où il Test
. (1) 5ifprâ, n«9l.
devenu. Qu'importe qu'il demeure possesseur de Tinsoription pendant six mois? La tradition n'est pas nécessaire pour donner naissance au droit de propriété du second acheteur, il est né au moment même du rachat.
Si le reporteur a conservé la détention du titre, il a perdu, par la revente, le droit d'en jouir et d'en disposer. S'il en a la possession, il n'en a plus la propriété.
Combien ce raisonnement devient plus saisissant dans le cas d'un véritable report, c'est-à-dire dans une opération où la revente se fait en même temps que l'achat, et où, par conséquent, le prétendu propriétaire se dépouille de son droit de propriété au moment même où il vient d'en être investi I
Si, dans l'hypothèse choisie par les rédacteurs du parère, leurs conclusions sont inadmissibles, à plus forte raison le sont-elles, lorsqu'au lieu d'une hypothèse de fantaisie, on choisit une hypothèse conforme à la réalité.
n me paraît certain que le reporteur ne peut être considéré que comme un créancier nanti.
Ceci posé, examinons la validité du contrat de report.
330. — Il faut distinguer deux hypothèses : celle où le contrat est réel, en ce sens que la chose qui en fait l'objet existe réellement entre les mains du reporteur, et celle où elle n'existe que fictivement.
Ainsi que je l'ai dit, le premier genre de report est habituel aux possesseurs de titres ou de capitaux qui trouvent, par un placement à courte échéance , le moyen d'en tirer un parti avantageux. Lorsqu'un capitaliste désire faire une opération de ce genre, nous savons comment il procède : il dépose ses capitaui chez
un agent, et, par son intermédiaire, il achète comptant une certaine quantité de titres, qu'il revend immédiat»ment à terme.
331. — En tant que marché à terme, l'opération, dans cette hypothèse toute spéciale, pourrait être conâ' dérée comme licite. Car, par Teffet de Tachât, l'agent devant se trouver nanti des titres qui sont l'objet de la revente à terme, on peut dire qu'il a été satis&it suffisamment à la remise préalable dont parlent les lois et règlements.
332. — Mais, en tant que prêt sur nantissement, que décider? Faut-il voir dans l'inobservation des formalités prescrites par les articles 2074 et suivants, une cause suffisante de nullité? Je ne le pense pas, et voici ma raison ;
Si les parties avaient employé les formes ordinaires du contrat de nantissement, le droit de gage, avec toutes ses conséquences, n'aurait pu naître que si ces formalités avaient été observées ; mais, ici, les parties ayant dissimulé leur contrat sous l'apparence d'une vente^ et le contrat de vente, dont elles ont emprunté le masque, n'étant soumis à aucune forme spéciale, il me semble que leurs conventions doivent produire tout leur eflfet(l).
C'est ainsi que, suivant une jurisprudence constante (2) , les donations déguisées sous forme d'un contrat à titre onéreux, sont déclarées valables, sauf le droit des intéressés, bien qu'elles n'aient point été accomplies dans les formes déterminées par les articles 931 et suivants du Code Napoléon.
(1) Pour la Jurisprudence, yôyez Infrày n* 6S8.
(2) Amiens, 7 janvier 1841 ; Cassation, 8 aoat 1841, se Juillst ISiS; Heq., février 1849; Agen, 15 mars 1850; Amiens, IC noTembrt
333.*— Mais» si le contrat est valable, comme en dé* finitive il dissimule un prêt, on devrait appliquer les règles relatives à l'intérêt de l'argent. Si donc il était démontré que le taux du report a excédé l'intérêt légal de cinq ou six pour cent, le préteur, conformément aux lois des 3 septembre 1807 et 19 décembre 1850, devrait, en cas de réclamation de la part de l'emprunteur, restituer l'excédant comme usuraire (1). U ne s'agit plus ici d'une question de forme, mais bien d'une question de fond ; et c'est tout autre chose.
334. — Cette observation sert de réponse à l'argumentation de M. MoUot (2), qui prétend que <r le taux du report n'est pas réellement l'intérêt d'un capital, mais le bénéfice de la revente des effets achetés par celui qui opère le report. » Si le taux du report est, en apparence j le bénéfice de cette revente, c'est, en réalité ^ l'intérêt d'un capital. M. MoUot n'est pas mieux fondé à dire que « si le report a les avantages du prêt sur gage, il n'en a pas moins le caractère essentiel et les effets du contrat de vente. » Car le report n'a que la forme de ce dernier contrat; il n'en a pas le caractère ; il n'en peut donc produire les effets.
Quels que soient les moyens à l'aide desquels les parties contractantes dissimulent leur intention véritable, il est permis de la rechercher, et, dès qu'elle est découverte et constatée, il faut restituer au contrat son véritable caractère et en déduire toutes les conséquences juridiques.
335. — De ce que !e report est un véritable prêt sur gage, il résulte encore qu'il fendra le soumettre, sinon aux règles de forme, au moins aux règles de fond,
(1) Jorisp. conf. Infrày n* 480.
applicables à ce dernier contrat. Par conséquent, le reporteur ne pourrait disposer des titres, à l'échéance du terme, sans le consentement du reporté, ou, à son défaut, sans Tautorisation de la justice.
Les observations présentées à propos des couvertures (1) sont applicables dans ce cas.
336. — A côté de ces reports sérieux, il en est d'autres qui sont fictifs, comme sont fictifs les contrats dont ils empruntent lapparence. J'ai expliqué, dans la première partie (2), leurs règles, leur mécanisme et leur but.
Bien que, dans ces circonstances, les titres existent quelquefois dans les mains du reporteur, il est certain que la succession des ventes et des achats dont ils sont l'objet, dissimule de véritables jeux de Bourse. De pareilles opérations sont illicites à tous égards. En admettant même qu'il fût possible de conserver à ces reports multipliés leur caractère de prêts successife, il faudrait reconnaître que ces prêts auraient eu lieu dans le but de favoriser des spéculations prohibées ; et de pareils contrats ne pourraient donner naissance à une action judiciaire (3).
SECTION V
( Correspondant à la section vi)«
DE LA LIQUIDATION ET DBS ACTIONS QUI EM lÉSULTBNT.
337. — Observation sor le mécanisme de la liquidation et sur ses conséquences.
Je n'ai rien à dire, au point de vue légal, du
(1) Suprà^ n« 321.
(2) Suprà^ n« 03.
mécanisme des liquidations, de la liquidation centrale ou de la liquidation entre agents et clients ; l'usage s'est établi en l'absence de toute loi, et des règlements, dont j'ai apprécié le caractère, ont rendu ces usages obligatoires pour tous.
Ce que je dois examiner, ce sont les conséquences de cette liquidation. Si le client est créancier, a-t-il un moyen légal d'exiger de l'agent les sommes qui lui sont dues, et réciproquement? S*il est débiteur, peut-il être tenu judiciairement de payer sa dette? Enfin, en admettant que Faction en paiement puisse, dans certains cas, faire l'objet d'une contestation sérieuse, les sommes payées peuvent-elles être répétées? Telles sont les questions que je me propose de traiter. Je présenterai aussi quelques observations sur l'usage d'exécuter le client au moment de la liquidation, faute par lui d'avoir satisfait à ses obligations.
S I*'. — De t action en paiement.
338. — La plupart des auteurs inlroJuisent dans cette matière les règles
des art. 1065 et suivants du Code Napoléon.
339. — Solutions qui découlent de ce système. S40. — Ce système doit être repoussé.
341. — Dans tous les cas, l'action en paiement doit être refusée à l'agent contre son client ou ses confrères, et réciproquement,
362. — Étant admis que cette action peut être accordée quelquefois, quand peut-elle être exercée T
Elle ne peut l'être avant l'échéance du terme
364. " Quand l'échéance est arrivée, comment les choses se passent dans
la pratique.
365. — L'agent ne peut reporter le client sans son consentement.
366. — Il ne peut non plus, sans autorisation de justice, racheter les ti-
tres que le client a vendus, ni revendre ceux qu'il a achetés.
338. — La plupart des auteurs, considérant les marchés à terme comme licites dans une certaine mesure, I. W
et ne les croyant prohibés que lorsqu'ils servent à dissimuler des jeux de Bourse, ont été conduits à introduire dans cette matière les règles des articles 1965 et suivants, relatifs aux dettes résultant du jeu ou du pari.
D'après Tarticle 1965, la loi n'accorde aucune action pour une dette de jeu ni pour le paiement d'un pari; d'après l'article 1967, dans aucun cas, le perdant ne peut répéter ce qu'il a volontairement payé, à moins qu'il n'y ait eu, de la part du gagnant, dol, supercherie ou escroquerie.
Il me paraît inutile de discuter ici la cause de ces dispositions, de rechercher si le jeu engendre une obligation naturelle (1) qui engage la conscience du joueur, et si l'article 1965 n'est point, à cet égard, un corollaire de l'article 1235 (2), ou bien si l'attention de la justice
(1) Sic Toullier, t. VI, no 381 ; Delvincourt, t. III, p. 648 ; Rolland de Villargues, n» 54 ; Duranton,t.XVIII,n»115 ; Mollot, n» 486. A cet égard, je crois devoir relever une erreur involontaire, échappée à M. Mollot. Ce magistrat appuie son opinion sur celle de Pothicr, et il cite un passage de ce jurisconsulte, extrait de son Traité du Jeu, n» 55. Voici comment, d'après M. Mollot, Potliier se serait exprimé : « Suivant ces principes, l'eflét de nos lois civiles qui condamnent les Jeux de Bourse^ «st de rendre les joueurs sujets aux amendes qu'elles prononcent; leur efiét est de dénier toute action aux promesses qui ont le jeu pour cause; mais le contrat de jeu, quoique intervenu contre la loi civile, étant un^contpat qui ne renferm aucune injustice en soi^ ne doit pas moins obliger celui qui a perdu à exécuter son engagement et à payer la somme qu'il a jouée, et ce centrât est une juste cause de l'acquisition que le gagnant fait de cette somme.» H m'avait paru étrange que Pothier, qui écrivait sous l'empire de l'éditdtt 24 septembre 1724, et avant les arrêts de 1785 et 1786, tînt un pareil langage, et qu'il se servît d'une locution aussi moderne que celle de jeux de Bourse. Je me suis reporté au texte, et au lieu de ces mots, Jetu * Bourse^ j'y ai lu ceux-ci : Jeux de Hasard. L'opinion de Pothier ne pw* donc être appliquée que d'une façon indirecte aux questions que nous traitons.
(2) Tout paiement suppose une dette : ce qui a été payé sans être dû est sujet à répétition. — La répétition n'est pas admise à l'égard des obligations naturelles qui ont été volontairement acquittées.
ne doit pas se porter sur une obligation, ou turpitudo versatur ex utraque parte (1), ou, enfin, si le jeu est un contrat licite lorsqu'il est renfermé dans de justes limites, et s'il ne devient illicite que lorsqu'il excède des boraes raisonnables (2). Je me borne à rappeler les dispositions de la loi.
339. — Le système de ces auteurs conduit aux solutions suivantes : toutes les fois que les marchés à terme ont un caractère sérieux, l'agent a une action contre le client pour se faire rembourser les sommes avancées pour le compte de celui-ci, et, à plus forte raison, le client n'a aucune espèce d*action pour se faire rembourser les sommes qu'il a volontairement payées : toutes les fois, au contraire, que les marchés à terme sont considérés comme des jeux de Bourse, l'agent n'a aucune action contre son client , et le client n*a aucun droit de répétition contre l'agent, et réciproquement ; c'est l'application pure et simple des articles 1965 et 1967(3).
340. — Pour moi, qui ne condamne pas un marché à terme, suivant qu'il sert ou qu'il ne sert pas de masque aux jeux de Bourse, mais qui le considère comme illégal, par cela seul qu'il est incompatible avec la plupart des prescriptions législatives actuellement en vigueur, je laisse de côté les articles 1965 et 1967, et je demande à d'autres principes des motifs de décider.
341. — Je refuse, dans tous les cas, à l'agent de change l'action en paiement, parce qu'en prêtant son lûinistère à ces marchés, il commet une infraction multiple aux règles de sa profession, et parce que les conventions expresses ou tacites, intervenues à ce sujet
(0 Dallox, Rep.^ V Jeu, — Pari, vT 33.
(2) M. Troplong, Contrats aléatoires^ n* 189.
(3) Pour la Jurisprudence, voyez n** 490 et 401 •
entre son client et lui sont fondées sur une cause illicite. J'appuie ma décision , non pas sur Tarticle 1965 du Code Napoléon, mais sur les articles 1131 et 1133, qui déclarent que Tobligation fondée sur une cause illicite ne peut produire aucun effet, et que la cause est illicite quand elle est prohibée par la loi.
Par réciprocité, dans le cas où le client, au lieu d'être débiteur de l'agent, est son créancier, Je n'accorde au premier aucune action en paiement. Si l'agent se rend coupable d'une infraction grave à ses devoirs professionnels, le client s'en rend le complice, et il ne peut prétexter d'ignorance : nemojus ignorare censetur.
Je n'accorde pas non plus d'action à l'agent contre le confrère dont il est créancier ; la raison de décider est analogue : au lieu d'un auteur principal et d'un complice, nous avons deux co-auteurs d'une même contravention.
342. — Comme ces solutions ne sont point généralement admises (1), je suis forcé d'examiner quelques questions qui, dans mon système, ne prendraient jamais naissance.
Étant admis que, dans certaines hypothèses, l'action en paiement peut être accordée à l'agent, à quel moment pourra-t-il l'exercer (2) ?
De deux choses Tune, ou l'échéance est arrivée ou elle n'est point arrivée.
343. — Dans ce dernier cas, l'agent ne peut, dans aucune circonstance et sous aucun prétexte, exercer une action contre son client ; c'est ainsi que nous avons décidé (3) que l'agent de change n'a pas le droit de
(1) /ii/'ra,n**451et8uir.
(3) Pour la Jurisprudence, Toyez infrà^ n— 402 et suW.
(S) Muprày n« 321.
réaliser, avant Téchéance du ferme, les valeurs remises à titre de couvertures, lors même que, par suite de Tinsuffisance notoire de cette garantie et de l'insolvabilité probable ou connue du client, il serait en danger d'éprouver une perte.
C'est assez dire que, dans le cas où le client est acheteur, je refuse à l'agent le droit de revendre les valeurs ; de même que si le client est vendeur, je refuse à l'agent le droit de les racheter ; et cela, lors même que le client, par suite d'une faillite ou d*une déconfiture, serait dans l'impossibilité notoire d'exécuter le marché. Tant pis pour l'agent, si, renonçant aux sages précautions que la loi lui impose, il a suivi la foi du client ; il n'a pas le droit d'abréger les délais du marché. Les craintes de l'agent peuventêtre illusoires ou exagérées; la position du client peut s'améliorer avant le jour de l'échéance; par suite de la variation des cours , celui-ci peut , en fin de compte, au lieu d'être en perte, se trouver en bénéfice. Toutes ces appréciations, toutes ces probabilités ne doivent pas être abandonnées à la discrétion de l'agent.
344. — Lorsque l'échéance est arrivée, et que le client ne veut ou ne peut exécuter le marché, quels seront les droits de l'agent?
Peut-il, si le client est acheteur, revendre les titres aux risques et périls de ce dernier? Peut-il, si le client est vendeur, faire l'opération inverse, et, dans ces deux cas, lui réclamer le paiement des différences? Peut-il le reporter à la liquidation suivante?
Ces questions ne font guère difficulté dans la pratique* Lorsqu'au jour de liquidation le client vendeur ne paie pas ou que le client acheteur ne livre pas le titre, l'agent ne se fait aucun scrupule, après ou même sans une sommation ni un avertissement préalables, de
racheter ou de revendre aux risques et périls du client, ou bien de le reporter à la liquidation suivante, au gré de son inspiration ou de son caprice.
345. — Quant au droit de report, il n'existe nullo part au profit de l'agent ; le mot ne se trouve même pas dans le vocabulaire de la loi,
346. — Quant au droit de rachat ou de revente, il n'est pas plus licite. Les règlements professionnels semblent, il est vrai, accorder ce droit à l'agent, avec l'intervention de la chambre syndicale ; c'est ainsi que, d'après l'art. 4 de la délibération du 10 fructidor an X, iqprès l'expiration des délais fixés pour l'exécution effec* tive du marché, la partie lésée par les retards était libre de refuser la consommation de la négociation, en prévenant le syndic ou l'un de ses adjoints, ou de l'exiger en vendant ou achetant par leur entremise, pour le compte de la partie en retard. C'est ainsi que l'art. 3 du titre V du règlement général de 1832, dit que « s'il arrive que le <c paiement soit refusé ou que la présentation des effets « ne soit pas faite, l'agent de change en droit de se <c plaindre peut s'adresser, avant la Bourse, au syndic ou « à l'un de ses acijoints ; » ^joutant que le syndic ou cet ac^oint « après avoir entendu le plaignant, contradic* « toiremeut avec l'autre partie, si elle est présente, et « après en avoir délibéré avec deux adjoints, prononcent « s'il y a lieu, que les effets seront rachetés ou revendu! <c dans la Bourse du jour, aux frais, périls et risques de « la partie en défaut. )>
En admettant, ce qui est fort contestable, que ces articles aient été fait» pour d'autres personnes que pour les agents, lorsque des difficultés de ce genre s'élèvent entre eux au moment de la liquidation, de quel droit imposerait-on aux clients le syndic ou ses adjoints pour arbitre» de leurs contestations avec les membres de la
Compagnie? Ces règlements, ainsi que nous Tavons vu précédemment (1), n'ont aucun caractère légal. En définitive, le client peut avoir des motifs légitimes de refus. Le syndic ou ses adjoints, et, à plus forte raison, l'agent lui-même, n'ont aucune qualité pour les apprécier. D'ailleurs, lorsque, par ordre d'un client, ragent a acheté des valeurs, ces valeurs sont la propriété du client et non la sienne (2), puisqu'il les a achetées pour le compte du client et non pour le sien ; lorsque, au contraire, il en a vendu, le client n'a sans doute pas entendu donner à l'agent un mandat tacite, à l'effet de recouvrer une propriété qu'il entendait abdiquer. Que l'agent actionne son client, pour le contraindre à exécuter les engagements qui résultent du mandat, rien de mieux ; mais il ne saurait lui être permis, même avec l'autorisation d'un syndic, de faire, aux risques et périls du mandataire, la contre-partie du mandat qu'il avait volontairement accepté. Il n'a qu'un seul moyen de vaincre la résistance du client, c'est de lui faire ime sommation, et de s'adresser aux tribunaux si cette sommation demeure infructueuse. Les tribunaux apprécieront les motife de cette résistance, et s'ils la jugent mal fondée, ils accorderont à l'agent l'autorisation de revendre ou de racheter suivant le cas, aux risques et périls du client, et condamneront celui-ci à réparer les conséquences de l'inexécution du contrat,
(t) Suprà^ n«» 206 et suiv.
(i) Elles ne deviennent, toutefois, la propriété du client, que sous condition du paiement; il en résulte que Tagent no pculôtre tenu de se dessaisir des titres avant d'en avoir reçu le prix. {Sic M. Mollot, n«» 254 et 365 ; Paris, lil janvier 1848 ; Metz, 29 juin 1857 (D. P. 48. 2. 14 ; 58. 2. 80).
S II. — D» faction en répétition.
847. — Il est aisé de résoudre la question de savoir s'il y a lieu à U répétition des sommes payées en exécution des marchés k terme, quand on soumet ces marchés au régime des art. 1965 et 1967 da Code Ni^léon ; mais les motifs de décider ne sont plus les mê« mes, quand on les considère comme des contrats illicites; nécessité d'examiner la question au point de Tue des principes généraux du droit.
348. — Molirs qui ont déterminé certains auteurs à accorder la répétition de sommes payées en exécution de contrats illicites.
340. — Conséquences de ce système sanctionnées par la Jurisprodeoce; elles doivent faire hésiter devant son adoption.
850. — Examen des diverses hypothèses où cette solution serait trop ri-
goureuse.
851. — Du reste, les décisions Judiciaires sont loin d'être uniformes.
852. — 11 faut opter entre le système qui admet, et celui qui refuse l'ic-
tion en répétition dans tous les cas.
383. — Pourquoi celui qui refuse l'action en répétition est préférable.
354. — Examen des art. 1131 et 1133 du Code Napoléon ; l'art. 1131 n'rit point une innovation.
855. — Distinctions faites par les Jurisconsultes romains, suivant que la cause n'est illicite que de la part du stipulant, ou qu'elle est illicite de la part des deux parties.
850. — Ils ne distinguaient pas la cause honteuse de la cause illicite; dans les deux cas, les règles étaient les mêmes.
857. — Il n'est pas vrai qu'ils ne refusnient la répétition que lorsque U cause était également honteuse de la part des deux parties.
358. — Les principes du droit romain sont ceux de l'ancien droit; ciutions de Pothier.
850. — Les principes sont les mômes dans le droit moderne ; réfutatioo de l'opinion contraire de Marcadé.
380. — L'acquittement d'une obligation fondée sur une cause illicite, constitue l'acquittement d'une obligation naturelle ; ce qu'il faut entendre par ces mots.
301. — Pourquoi on ne trouve pas de définition utile de l'obligation naturelle dans le droit romain.
902. — Il en est autrement de l'ancien droit; comment Pothier définit robligition naturelle.
363. — M. Bigot de Préameneu, dans l'exposé des motifs du Code Napoléon, reproduit les idées de Pothier.
Il en est de même de M. Jaubert
369. — L*opiujou adverse ne peut se concilier avec le langage tenu par les rédacteurs du Code.
366. — D'ailleurs, il n'est jamais possible de remettre les parties au même
état qu'elles étaient avant d'avoir contracté.
367. » Tous ces principes sont applicables à la répétition des sommet
payées en exécution des marchés à terme.
368. — S'il faut tenir compte des exigences de l'intérêt public, il faut te-
nir compte aussi des exigences de la morale.
369. » La solution proposée serait acceptable, lors même qu'il s'agirait
des négociations prohibées par les lois des 15 juillet 1845 et 17 juillet 1856.
347. — Une question beaucoup plus délicate se présente : y a-t-il lieu à la répétition des sommes payées en exécution des marchés à terme (1)?
Ceux qui, en principe, considèrent ces marchés, non comme des opérations illicites, mais comme des jeux d'une espèce particulière, soumis, comme tels, au régime des articles 1965 et suivants du Code Napoléon, ne sont point embarrassés pour résoudre cette question : l'article 1967 du Code Napoléon," aux termes duquel, en matière de jeu, le perdant ne peut, dans aucun cas, répéter ce qu'il a volontairement payé (2), leur- oflFre un sûr moyen de repousser l'action en répétition.
Mais lorsqu'on considère toutes ces opérations comme des infractions à la loi, comme des délits ou des contraventions, la raison de décider ne peut être la même; il s'agit non d'un jeu toléré, mais d'un jeu défendu ; non d'un acte devant lequel la loi demeure indifférente, mais d'un acte que la loi civile proscrit toujours et que la loi pénale frappe quelquefois. Il faut, dès lors, examiner si le paiement fait en exécution d'un contrat illicite est valable et s'il peut être répété.
(1) Pour la jurisprudence, yoyez Infrà^ n*' 501 et suiv. (1) A moins qu'il n*y ait eu, de la part du gagnant, dol, supercherie ou escroquerie.
Cette question n'est point spéciale à la matière qni nous occupe; l'importance pratique qui s'attache à sa solution, m'a déterminé à l'examiner d'une façon générale, avec tous les développements qu'elle comporte.
348. — Les auteurs (1) qui admettent l'action en répétition, donnent, à l'appui de leur opinion, des motifs identiques. D'après l'article 1131 du Code Napoléon, l'obligation fondée sur une cause illicite ne peut avoir aucun effet ; or, on lui en ferait produire un , si l'on assurait l'exécution résultant du paiement; aux termes de l'article 1235, ce qui est payé sans être dû est sujet à répétition; or, l'obligation fondée sur une cause illicite est assimilable à une obligation sans cause ; si cet article interdit la répétition à l'égard des obligations naturelles, qui ont été volontairement acquittées, l'obligation fondée sur une cause illicite ne peut être rangée dans la catégorie des obligations naturelles.
349. — Cette doctrine, qui a été consacrée par un assez grand nombre d'arrêts, conduit h des conséquences fort graves. On en a conclu, notamment, que la nullité peut être invoquée et la répétition exercée même après une renonciation volontaire au droit de répéter la somme payée (2), même après une transaction (3) ou après une novation (4) ; qu'on peut répéter non-seulement la somme payée, mais encore les intérêts, à partir du jour du paiement; car celui qui reçoit est réputé de mauvaise foi (5) ; que ce droit peut être exercé non-seulement pendant dix ans , limite fixée
(1) Paiticulièpement Marcadé, sur les art. Il SI et iJ 33.
(2) Cassation, 19 avriH852 (D. P. 52. 1. 105}.
(3; Hcq., 10 mai 1849 ( D. P. kO, 5. v» Office, no i$ ). (i) Taris, Î8 mars 1846 (D. P. A6. 3. r» Office, n» 1» ). (5) Req., 10 avril 1852; Cassation, 28 mai 185d (D. P. 52. 1. 103; 56. 1. 377).
par l'article 1304, pour la durée des actions en nullité ou rescision, mais encore pendant trente ans (1).
J'avoue que, devant de pareils résultats, je me sens pris d'une défiance extrême, et je me demande si cette jurisprudence, qui s'est produite à propos de matières où Tordre public semblait exciter la répression énergique d'un abus (2), se fût aussi facilement établie dans des circonstances ordinaires et comme conséquence naturelle des principes du droit.
350. — Je conviens que lorsqu'il s'agit de conventions essentiellement contraires à Tordre public et aux bonnes mœurs, d'une obligation souscrite au profit du fonctionnaire qui s'engage à donner sa démission k prix d'argent ; d'une promesse pécuniaire faite au magistrat qui ne craint pas de mettre la justice à l'encan; de ces clauses pénales sous la crainte desquelles des négociants s'engagent, pendant un certain temps, à ne pas vendre telle ou telle marchandise au-dessous ou au-dessus d'un cours déterminé ; de celles qui ont pour but d'apporter une entrave à la liberté des enchères ; des contre-lettres usitées en matière de cession d'ofiice ; je conviens , dis-je , que , dans ces diverses hypothèses, lorsqu'on se trouve en présence d'individus coupables d'un délit, en face d'un fonctionnaire simoniaque ou d'un magistrat prévaricateur, on soit disposé à annuler ces conventions immorales ou criminelles dans
(1) Req., 3 Jan?ier i8(i9; Rouen, 26 décembre 1850 (D. P. 40. 1. 139; M. 2. 83).
(2) A propos des contre-lettres en matière de cessions d'offices. Jusqu'en 1841, ces conventions secrètes avaient généralement été déclarées valables entre les parties, et les tribunaux en avaient ordonné Tcxécution. Mais, en 1841, pour la première fois, par un arrêt rendu le 7 juillet (D. P. 41. 1. 302), sur les conclusions couronnes do M. Del angle, alors avocat général, on prononça leur nullité radicale, et on accorda plus tard h répétition des sommes payées en exécution de ces contre-lettres.
leurs effets futurs ou passés, et à ordonner la restitution des sommes qui opt acheté la conscience des uns et la probité des autres.
Mais prenons d'autres hypothèses. Il est de jurisprudence que les obligations souscrites pour le cas où un mariage projeté ne viendrait pas à se conclure, sont contraires a^x bonnes mœurs , et , comme telles, frappées de nullité (1) ; on considère également comme illicites et contraires aux bonnes mœurs, le courtage matrimonial (2), la promesse pécuniaire faite à une jeune fille pour la déterminer à vivre en concubinage (3), les entreprises de claque au théâtre (4), les associations ayant pour objet la tenue de maisons de jeu (5), Texploitation sociale d'une charge ou d'un office (6). Que, dans ces diverses hypothèses, on n'accorde ni à la future déçue dans ses espérances, ni au négociateur en mariages, ni à la jeune fille qui a mis sa pudeur à prix d'argent, ni à l'entrepreneur de succès dramatiques, ime action pour obtenir le paiement des sommes promises, je le conçois et je l'admets ; qu'on refuse à des associés attachés l'un à l'autre par un lien illégal, tout moyen d'obtenir une reddition de comptes, une liquida-
(1) Douai, 3 décembre 1853 (D. P. 55. 2. 133).
(2) Tribunal de la Seine, 20 août iSk9; Poitiers, 9 mars 1853; Gif. rej., !•» mai 1855 (D. P. 49. 3. 64 ; 53. 2. îll ; 55. 1. 147 ). Voyei cependant les décisions contraires citées par M. le conseiller Laborie, diiii le rapport qui a précédé Parrêt daV mai 1855.
(3) Riom, Il août 1846 ; Req., 2 février 1853 (D. P. 46. i. 179; 53. 1. 57).
(4) Paris, 4 avril 1840, 23 JaUlet 1853, 8 août 1853 (D. P. 41. 2. 218; 63. 5. 450).
(5) Paris, 31 mars 1849 (D. P. 49. 2. 214).
(6) Rennes, 28 août 1841 ; Lyon, 29 Juin 1849 ; Paris, l*' mars 1S50; Bordeaux, 8 juin 1853 (D. P. 41. 2. 239; 50. 2. 155; 2. 153; 53.1 209).
tion, un paiement d'intérêts ou de dividendes, je le conçois et je l'admets encore. En traitant avec ceux qu'ils ont pour obligés, ces individus ont su à quoi ils s'exposaient; ils ont bénévolement couru les chances de l'improbité ou do la mauvaise foi. Mais que, dans le cas où, reconnaissant le tort causé à celle dont il a perdu la réputation, un jeune homme consente à réparer ce préjudice à prix d'argent; que, se croyant obligés par leur conscience, le nouveau marié ou le directeur de théâtre acquittent volontairement les sommes convenues; que, par des raisons analogues, des comptes s'établissent, des liquidations interviennent, des paiements s'effectuent entre les, associés dont je viens de parler; admettra-t-on que l'on puisse, pendant trente ans, revenir sur des actes définitivement consommés? Admettrat-on que, se repentant d'un bon mouvement, oubliant toutes les règles de l'honneur et mentant à toutes les inspirations de la conscience , on puisse obtenir sdnsi la restitution de sommes librement payées? Permettrat-on que le misérable qui, à prix d'argent, aura mis le poignard à la main du meurtrier, la torche à la main de l'incendiaire, puisse, lorsque la prescription l'aura soustrait aux coups de la justice, réclamer le remboursement de son hideux salaire? Accorderar-t-on ce remboursement, lorsque peut-être le malheureux qui a servi d'instrument criminel, aura payé de sa tête le châtiment de son crime, et que, lui mort, ce seront ses héritiers qui seront obligés de se défendre contre une si audacieuse réclamation? Accordera-t-on le remboursement avec les intérêts à partir du jour du paiement, c'est-àdire un capital double au bout de vingt ans? Consentira-t-on à donner une sorte de prime d'encouragement à la déloyauté et à la mauvaise foi, comme si les bonnes mœurs, comme si Tordre public n'étaient pas autant et
plus intéressés au maintien des règles de l'équité qu'au maintien de ces règ-lements pour lesquels on réclame un respect si absolu? En vérité, je ne puis le croire, ni accepter cette jurisprudence comme définitivement étabUe.
351. — Je le crois d'autant moins, que le langage judiciaire ne présente pas, à cet égard, une uniformité constante, et que si j'entends dire par ici (l) que le paiement volontaire d'une obligation illicite ne peut créer un droit au profit de celui qui Ta reçu, puisqu'auî termes de l'article 1235duCodeNapoléon, tout paiement suppose une dette, et que ce qui a été payé sans être dû est sujet à répétition ; qu'il est de principe que le paieopéré en exécution d'une pareille obligation ne peut constituer une obligation naturelle (2) ; que l'exécution volontaire des conventions frappées d'une nullité radicale et d'ordre public ne saurait couvrir le vice dont elles sont infectées (3) ; j'entends dire par là que la loi n'autorise pas plus la répétition des sommes payées ^ vertu de conventions contraires à l'ordre public et à la morale, qu'elle ne protège les actions qui auraient pour fondement et pour cause l'accomplissement des contrats de ce genre (4).
852. — De ces deux systèmes, entre lesquels il me paraît impossible d'établir un système intermédiaire, qui distinguerait si les obligations sont plus ou moins
(1) Req, 3 janvier 1849. ( D. P. 49. 1. 139 ).
(2) Même arrêt.
(3) Bordeaux, iO juin 1853 ; Cassation, 28 mai 1856 ( D. P. 55. 2. 351; 56. 1. 377).
(4) Pari§, A février 1854 ( D. P. 54. 2. 149), arrêt rendu sotis la préadencG de M. Dclangle, sur les conclusions duquel fut inauguré le systèoM qui frappe d'une nullitt! radicale les contre-lettres en matière de cession d'offices.
illicites, plus ou moins contraires à Tordre public et aux bonnes mœurs, et accorderait la répétition quand elles le sont plus, la refuserait quand elles le sont moins; de ces deux systèmes, dis-je, quel est le bon? Je n'hésite pas à donner la pféfiérence au dernier, et à décider, avec d'éminents jurisconsultes (1), que si Ton doit accorder la répétition, quand la cause de Tobligation n'est illicite que de la part de celui envers qui elle a été contractée, on doit la refuser lorsqu'elle est illicite de la part des deux contractants.
353. — J'appuie cette opinion sur l'interprétation exacte de l'art. 1131 du Code Napoléon, et sur l'art. 1235, qui défend la répétition à l'égard des obligations naturelles volontairement acquittées; car, le paiement eflFectué dans ce cas, constitue, selon moi, l'acquittement d'une obligation naturelle.
354. — L'art. 1131 est ainsi conçu: « L'obligation sans cause, ou sur une fausse cause, ou sur une cause illicite, ne peut avoir aucun eflPet. »
D'après l'art. 1133, a la cause est illicite, quand elle est prohibée par la loi, quand elle est contraire aux bonnes mœurs ou à l'ordre public. »
La disposition de l'art. 1131 n'est point une innovation ; elle existait dans le droit romain, aussi bien que dans l'ancien droit français : elle était, comme dans notre droit actuel, générale et absolue.
355. — Cependant, quelle que fût l'étendue du principe, les interprètes de la loi lui avaient assigné certaines limites. S'ils rejetaient, dans tous les cas, l'action en paiement, et s'ils autorisaient la répétition, lorsque
(I) Merlin, Qustiom de Droite v« Causes des obligations, § 2 ; TouUier, t. VI, n» 126; Daranton, t. X, n» 374; Rolland de Villargues, v»« Convention, n» 5, et Répétition.
la cause n'était illicite que de la part du stipulant, ils décidaient que, lorsque la cause était illicite des deux côtés, la nullité du contrat avait pour conséquence unique d'interdire toute action judiciaire au stipulant, sans autoriser la répétition des somiups volontairement payées par le promettant? Et pourquoi ? Parce que, dans ce cas, le promettant, comme le stipulant, sont frappés d'une égale indignité ; parce que l'un ne mérite pas plus que l'autre la protection de la loi ; parce qu'il est conforme à la raison et à l'équité qu'elle leur refuse également son concours et son appui.
A cet égard, les textes sont précis : <c Vbi autem et dantiset accipkntis turpUudo versatur, non posserepeti dicimus : veluti si pecunia detitr ut maie judieetttr, (L. 3., flP. De condict. ob turp. vel injust. causam.) — Si et dantis et accipientis turpxs causa sity possessorem potiorem esse et ideo repetiiionem cessare dicimus. » (lb.L.8).
Ces citations desjurisconsultesPaulet Ulpien laissent peu de place à l'équivoque ; cependant, pour écarter dans cette matière l'application de ces principes, on a prétendu, d'une part, que le droit romain distinguait la cause honteuse (turpis) de la cause illicite [injusta)^ qu'il ne refusait Taction en répétition que si la cause était honteuse; qu'il ne la refusait même que si on se trouvait m turpe et pari causât c'est-à-dire si la cause était également honteuse de la part des deux parties.
356. — Est-il vrai, d'abord, que les jurisconsultes romains aient établi une distinction entre la cause honteuse et la cause illicite, et qu'édictant des règles spéciales pour la première, ils aient complètement assimilé la seconde à la cause nulle ou à l'absence de cause? En admettant que cette opinion fût exacte, elle aurait peut-^tre peu d'influence dans notre droit, puisque
Tait 1133 semble assimiler complètement la cause con* traire aux bonnes mœurs {turpisj et la cause illicite (xnjuita)^ et que dès lors ce qu'on dit de Tune s'applique nécessairement à l'autre. Mais cette opinion ne peut pas être accueillie.
D'abord, elle se concilie difficilement avec ce passasse du Digeste (L. I. ff. De Condict. ob turp. vel. iDj. caus.): « Omhe quod datur^ dit Paul, aut ob rem (c'est-à-dire un acte à accomplir), datur aut ob causam (c'est-à-dire un acte accompli (L. 62. ff. De Condict, indeb. (1), et ob rem^ aut turpem, aut honestam : » car il semble résulter de ce passage que le jurisconsulte divisait ce que nous appelons d'une façon générale les causes d'une obligation, en deux genres seulement, la cause dite turpis^ et la cause dite honesta, laissant ensuite aux classificateurs le soin de faire rentrer dans chacun de ces genres les espèces qui pourraient se présenter, et, qu'en conséquence, il considérait la cause illicite comme une variété de la cause honteuse. Elle se concilie difficilement aussi avec l'intitulé du tit. V, liv. xii du Digeste: ^Decondictioneobturpemvetinjustam causam^» d'où il semble résulter que les principes applicables à la cause dite turpis^ doivent être appliqués à celle dite tnjuêia. Elle conduit enfin à des résultats qui répugnent à la raison. Car, si les causes honteuses sont celles qui sont réprouvées par la morale absolue, et les causes illicites celles qui sont simplement contraires à la législation spéciale d'un pays, il semble qu'on doive se montrer moins sévère contre les obligations qui reposent sur ces dernières causes : or, c'est précisément le contraire qui
(1} Cette dlstlnetion résulte positiTement d'un texte de Modettiam, L. 53. ff. De amdict, indeb. Mais, dit Pothier, dans ses notes sur les Pandeetei (Ed. Lngd*, 1 1, p. 362, note 6} : Causa stricte eumpta ad pres' teritumrefertur : aliàs^ ob rem datum et ob eausam datum idem sotumt. h 25
arrive, puisque si on cousent à refuser quelquefois la répétition h Tégard de l'obligation honteuse , on demande qu'elle soit toujours accordée à l'égard de l'obligation illicite.
Cependant on insiste et l'on afltene qu'un jurisconsulte célèbre, Papinien, a positivement admis la distinction proposée, et accordé la condictio sine causa, c'est-à-dire la répétition, dans une espèce où il s'agissait d'une de ces causes, auxquelles on réserve le nom de causes illicites. Voici le texte de Papinien (L. 5.ff. De condic. sine causa) ; t Avunculo nuptura^ pecuntam in dotem dédit, neque nupsit; an eadem repetere possii, quœsitum est? Dixi^ cum ob turpem causant dantis et accipientis pecunia numeretur^ cessare condictionem : et in délie to pari^potiorem esse possessarem: quam rationem fortassis aliquem secutum responderCj non habituram mulierem condictionem. Sed recle defendi, non Um turpem causam in proposito, quam nullam fuisse : cum pecunia^ quœ daretur^ in dotem converti nequiret; non enitn stupri^ sed matrimonii gratia datant esse.n Rien, dit-on, n'est plus positif : voilà une nièce qui, voulant épouser son oncle, lui a remis en dot une somme d'argent; mais un obstacle s*oppose àcette imion, c'est le degré de parenté qui unit les futurs époux. Cependant, en considération de cette union impossible, l'oncle a reçu de l'argent : sera-t-il tenu de le rendre? Oui, dit Papinien, parce que l'obligation est fondée, non pas sur une cause immorale au premier chef, sur une cause honteuse, mais sur une cause simplement illicite, puisque le mariage entre oncle et nièce n'est poiïit prohibé par toutes les législations. Pour répondre à cette argumentation, il suffit de rappeler deux des mots qui se trouvent au début du passage cité : m dotem. Si la nièce a remis de l'argent à son oncle, ce
n^est pas dans le but général de subvenir aux besoins futurs d'une union illégitime, c'est dans le but spécial de se constituer une dot : non enim stupri^ sed matri-monii causa datam esse^ dit Papinien. La cause du contrat est, non pas la cause illicite du concubinage, mais la cause licite de la constitution de dot. Or, comme cette constitution est impossible, puisque la dot ne peut exister que dans une union légitime, il en résulte que l'obligation repose sur une cause impossible, sur une cause nulle [nulla). Pothier, dans ses Pandectes (1), fait soigneusement ressortir le motif de cette décision : « MtUier^ dit-il, pecuniam dédit non ob causam conjunciionis cum avunculo suo^ quœ causa turpis foret : légitima enim nulla potest esse mulieris cum avuncub suo conjunctio, sed stuprum\ verummulier dédit ob causam dotis: cum autem dos sine justo matrimonio esse non possit^ videtur potius sine causa datum quam obturpem causam. y>
De ces citations il résulte, d'une part, que, si l'obligation avait eu pour cause l'union projetée de l'oncle avec la nièce, on aurait qualifié cette cause de honteuse (cûm^û ^«rpt*), bien qu'en pareille circonstance on prétende qu'il faut la qualifier de cause illicite; et, d'autre part, que si la répétition a été accordée, ce n'est pas le moins du monde parce qu'une cause illicite doit être assimilée à une cause nulle, mais bien parce que, dans l'espèce, la cause étant impossible et ne pouvant exister, l'obligation ne pouvait prendre naissance.
C'est donc sans raison qu'on a voulu apercevoir dans les textes du droit romain une distinction qui n'existe nulle part ; il faut reconnaître que la cause illicite était une espèce de cause honteuse, comme dans notre droit
(1) Ed. Lugd., U I, p. 378.
la cause contraire aux bonnes mœnrs est une espèce de cause illicite, et que toutes deux étaient soumises aux mêmes principes.
357. — ^Est-il vrai, maintenant, que les jurisconsultes romains n'aient refusé la répétition que lorsque la cause était également honteuse de la part des deux parties, et qu'ils raient, au contraire, admise dans le cas contraire?
Cette théorie de Tinégalité dans l'indignité des contractants s'est produite, pour la première fois, devant la Cour de cassation, en 1845, ou, du moins, elle a reçu sa première consécration judiciaire dans un arrêt rendu par la Chambre des requêtes, le 11 août 1845 (MM. Zangiacomi^ pr. — Faure, rapp. — Delapahne^ av. gin. C. conf.)^ dans une affaire Planchenaut C. HouiUot^ où il s'agissait de sommes payées en vertu de. contre-lettres, en matière de cession d'office, et dont on réclamait la restitution.
S'il faut en croire les motifs de l'arrêt (1), on aurait, pour repousser cette demande, invoqué devant la Cour une règle de droit formulée en ces termes dans un texte du droit romain : In turpe et pari causa possessar potiar haberi débet. C'est sur le rapprochement de ces mots turpe et pari^ que repose toute la doctrine de l'arrêt; pour que la répétition soit refusée, il ne suffit pas, d'après la Cour, que la cause soit honteuse de la part des deux parties, ab utraque parte^ il faut qu'elle le soit également, pariler.
n n'y a qu'un malheur pour ce système, c'est que la citation sur laquelle il s'appuie, est inexacte. Le texte véritable est celui-ci : In pari causa possessor potier haberi débet; les mots turpe et ne s'y trouvent
(1) « Attenda que la règle de droit, in twrpê et pari camà pomfm P9ttarkêë€r( éeàet^ ne pent l'appUqoer à U cause... » (D. P. 45. 1. M)»
pas. La raison en est simple': ce texte, extrait du titre du Digeste, De regulis juriSj L. 128, est général, et s'applique non-seulement au cas où le possesseur détient en vertu d*une cause honteuse, mais à toutes les hypothèses où il y a lieu d'apprécier les avantages de la possession. Quant aux textes applicables à la cause honteuse, il est, je crois, impossible d'en citer un seul où le mot pari soit accolé au mot turpe (1). Similitude, mais non pas égalité dans la situation des parties, voilà ce qu'exige la loi romaine.
Cette argumentation pèche donc par la base. Il est, du reste, aisé d'établir par quelques citations, que, dans tous les cas (2) , soit que l'indignité des parties f&t égale » soit qu'elle ne le fût pas, la règle était la même, et que, repoussant un système, dont le moindre défaut serait la nécessité de se livrer à d^s appréciations délicates et arbitraires, les jurisconsultes romains refusaient la répétition, toutes les fois que 1» cause était turpis ab utraque parte.
Lorsqu'il s'agit de sommes payées par un individu
(i) Vbi autem H dantU et acdjneniis turpitudo versétur^ non pose npgti dicimui ( L. 3. ff. Dt Cêndict, ob turp. vêi inj. mkmm) ; Qwtniam utriusque turpitude venaiur^ cessât npstitio (ib, L. 4, § 1); Si êtda$^ iii st accipientis turpis ctusa sit^ posussorem potiorem esse {Ib. L. 8); Condictiocompetit^sisoia turpitudo accipientis versetur; nom si et dantis^ metior causa erit potsidentis (/6., L. 5, § 1. I^ caiummiateribus) ; tn pari causa possessoris conditio wuUor habeatur ( L. 2, Cad* deCondict. ob, turp, caus, ). Dans ce texte, Je Tois apparaître le mot par if mais il n*est ni précédé ni soivi du mot turpi. C'est coimne si le Jurisconsulte disait : dans une cause de même nature, tant mieux pour celui qui possède.
(1) n semble résulter des termes de l'arrêt de 1845, que la règle de droit, inexactement rapportée par la Cour, aurait été faite pour une hyw pothèse où les deux complices étaient également en faute. Mais cette règle n'est point faite pour une hypothèse spéciale; elle est générale, comme les titres d'où elle est extraite. C'est une nouYelle inexactitude à ajouter à celle déjà signalée.
surpris en flagrant délit de rapt 06 (stuprum) ou d'adultère m {adulterio) , de celles payées par un voleur pour acheter le silence de celui qui Ta découvert (rw proderetur) , ^Bs de difficulté; avec les principes de la Cour de cassation, la répétition devra être refusée, et elle Test en effet. (L. à. ff. De condict, ob turp. tel injust. caus.)
Mais supposez qu*un juge trafique de la justice, et qu'il consente à recevoir de l'argent pour rendre une sentence inique ou même conforme à la justice. Si quelque chose importe avant tout à la société, c'est que l'argent ne reste pas aux mains du magistrat prévaricateur. Des deux complices, il est certainement le plus coupable. La faute n'est certainement pas égale entrele juge et le justiciable ; les devoirs du premier sont certainement plus étroits et plus rigoureux que ceux du second. Le paiement de cette dette honteuse expose certainement le public aux plus graves dommages ; car la tentation du Juge sera d'autant plus grande, qu'une fois nanti de son salaire criminel, 11 sera sûr de pouvoir le conserver. Donc, suivant la Gourde cassation, il aurait fallu, dans ce cas, accorder la répétition. Or, dans ce cas, qui est précisément une des hypothèses du droit romain, écoutez ce que dit le jurisconsulte. : « Vbi autem et dantis et accipientis turpitudo versatur, non passe repeti dicimus; veluti si pecunia detur ut malb JtJDiCETiJB (Ib. L. 3). Lors même que la soname aurait été payée par moi, ut secundum me in bona causa judex pronuntiaret, je ne pourrais la répéter. Ulpien critique l'opinion de ceux qui, en pareil cas, accordaient la répétition (1) , parce que, suivant eux, le plaideur ne
(1) Btfrum sententiam improbaiy dit Pothier {Pandecttit Ed. Ludff., 1. 1, p. 307, note M ).
payait pas le juge pour faire un acte contraire à la conscience et à la justice. Il n'aura pas la répétition, dit ce jurisconsulte : car a hic quoque crimen controAit tjikU-cem enim corrumperevidetur (Ib. L. 2 § 2). »
Ces hypothèses, rapprochées des précédentes, prouvent que le droit romain n'admettait nullement les distinctions imaginées par la cour suprême, de même qu'il n'admettait pas celles qu'on a proposées entre la cause honteuse et la cause illicite. Dans les deux cas on refusait l'action en répétition, toutes les fois que la cause était honteuse de la part des deux parties.
358. — Ces principes sont ceux de notre ancien droit. Pothier (Traité des Obligations, partie I'®, chap. I, n® 43) les reproduit fidèlement : « Observez, à l'égard de cette action, dit-il, qu'on doit bien distinguer si la cause pour laquelle on a promis quelque chose, blessait la justice ou les bonnes mœurs, du côté seulement de la partie qui stipulait, ou de la part des deux parties. » Après avoir posé cette restriction au principe général, il l'explique au moyen de deux exemples. Le premier est celui d'une convention faite par un débiteur sur lequel on a saisi une terre seigneuriale : cette terre a été adjugée par décret , et le saisi convient avec l'adjudicataire que celui^i lui paiera une certaine somme pour la remise des titres de la propriété. Le second est celui d'une convention par laquelle un officier promet une certaine somme à un soldat, s'il consent à se battre avec un soldat d'un autre régiment. Dans le premier cas, Pothier refuse l'action en paiement et accorde l'action en répétition, parce que, dit-il, il y a injustice, de la part du débiteur seulement, à vouloir retenir des titres qui sontim accessoire indispensable de la propriété vendue à l'adjudicataire. Dans le second, il refuse, àlafois, l'action en paiement et l'action en répétition. Et voici la
raison qu'il en donne : « La cause de cet engagement, dit-il, blesse les bonnes mœurs de la part des deux parties ; car Tofflcier n'a pas moins blessé les lois et les bonnes mœurs, en faisant cette promesse à son soldat, que le soldat à qui il Ta faite. » Et il ajoute : « Ce second cas diffère du premier, en ce que si, en exécution de ce contrat, quoique nul, Tofficier a payé la somme convenue, il n'en aura pas la répétition comme dans le cas précédent; car Tofflcier qui a promis la récompense, n'ayant pas moins péché contre les lois et les bonnes mœurs, que le soldat à qui il Ta promise, il est indigne du secours des lois pour la répétition de la somme. »
Ainsi s'exprime Pothier, le guide principal des auteurs de notre Code pour la rédaction du titre des contrats.
S59. — Du reste , ce tempérament apporté à la rigueur du principe, ne résultait, ni dans le droit romain, ni dans nos anciennes coutumes, d'une disposition expresse de la loi. H ne faut donc pas s'étonner si l'article 1 131 du Code Napoléon, qui renferme la règ^e, ne mentionne pas en même temps l'exception. Faut-il en conclure que les principes ont changé? Les premiers interprètes du Code ne le pensaient pas ; et tous, sans exception, à l'exemple de Merlin (1) et de Touiller (2), ont, malgré le silence des rédacteurs sur ce point, maintenu la distinction ancienne, et reproduit, pour la justifier, les décidons de Paul et d'Ulpien. Cependant un des derniers venus, Marcadé (3), repousse cette doctrine, qui lui paraît aussi contraire à l'intérêt social qu'au texte de la loi. « Notre Code, dit-il, à la différence du droit romain, ne permet pas qu'on s'enrichisse jamais
(1) çwitiom de droite t« Casse des obUgatioos, § S. (« T. VI, n* 126.
(S) Sur l'art. iiU.
aux dépens d'autrui ; il ne veut pas qu'on paisse jamais garder le bien qui appartient à d'autres. Aussi l'article 1376 déclare-Ml, de la manière la plus absolue, que quiconque reçoit ce qui ne lui est pas dû est obligé aie restituer, sans distinguer pourquoi ni comment a été livrée la chose qui n'était pas due : tandis que le droit romain ne permettait la répétition à celui qui avait payé indûment, qu'autant qu'il l'avait fait par erreur : Si quis in" debilum ignorons solvitj condicere potest ; sed si sciens non debere solvitj cessât repetitio (L. 1, ff., De condict. indeb.). H ne faut donc pas argumenter ici du droit romain; et, du moment qu'un bien n'a été livré qu'en exécution d'une obligation nulle, et àks lors sans être dû, le juge ne peut pas se dispenser, en face de l'art. 1376, d'en ordonner la restitution. »
S'il ne faut pas argumenter ici du droit romain, on peut du moins argumenter de notre ancien droit; et nous savons, à cet égard, quelle était la doctrine de Pothier.
D'ailleurs, sur quoi se fonde Marcadé pour afiirmer que, jetant un défi scandaleux aux règles étemelles de la morale et de l'équité, le droit romain permettait de s'enrichir aux dépens des autres (1), et de garder le bien d'autrui? Cette .accusation, plus que singulière, surtout depuis que le droit prétorien est venu tempérer les rigueurs exagérées du droit civil, tombe d'ellemême.
Que faut-il penser, ensuite , de ce rapprochement intentionnel établi entre l'article 1376 du Code Napoléon et le texte. d'Ulpien, évidemment invoqué pour les besoins de la circonstance?
(I) Nam hoc natura mquum est^ neminem eum mlieriw detrim9nto fUri IO€upi€tiorem ( L. lA. ff. De Condict. indeb, ). Voilà le langage du Julitconsalte ; ce n'est pas celui que lui prête Marcadé.
Est-ce qu'il s'agît ici du paiement de l'indu? Est-ce que c'est dans le titre relatif à la condictio tniebitiy qu'il fiiut chercher les règles de la matière? N'est-ce pas plutôt dans le titre précédent, celui qui est relatif à la condictio ob turpem vel injustatn causam ? Si Harcadé eût consulté les textes de ce titre, il aurait reconnu qu'il n'est pas vrai de dire que le droit romain ne permît la répétition à celui qui avait payé indûment, qu'autant qu'il l'avait feit par erreur. Je n'en veux pour preuve que ce texte du titre : De condict. ob turpem vel inj. causam (LA). <( Quod si turpis causa accipientis fuerit, etiam si res secuta sit^ repeti potest, » Et dans quel cas la cause sera-t-elle honteuse de la part de celui qui reçoit? Dans quel cas, par conséquent, la répétition sera-t-elle admise? Ulpien nous rapprend (L. 2) : t Vt putUf dedi tibi, ne sacrilegium facias^ ne furtum^ ne hominem occidas : in qua specie Julianus srribit^ si iibi dedero, ne hominem occidas, condict passe. — §1. Item si tibi dederOf ut rem mihi reddas depositam apud te, vel ut instrumentum mihi redderes. » En présence de ces extraits, que signifie la citation de Marcadé?
Dans ces diverses hypothèses, il est certain que celui qui a payé indûment, ne Ta pas fait par erreur, qu'il Ta fait sciemment, en pleine et entière connaissance de cause ; et cependant le jurisconsulte lui accorde la répétition, de même qu'il l'aurait refusée, si la cause, au lieu de n'être honteuse que de la part de celui qui a reçu le paiement, l'avait été des deux côtés. On peut donc et l'on doit, quoi qu'en dise Marcadé, argumenter du droit romain; et le juge n'est pas tenu d'ordonner toujours la restitution.
Marcadé, du reste, est à peu près le seul de son avis; la plupart des commentateurs ne pensent pas que les
articles 1376 et 1377 aient voulu apporter une modification aux principes du droit romain (1) ; ils enseignent que ces principes doivent être toujours appliqués, et que, par conséquent, la répétition doit être refusée, lorsque la cause est illicite de la part des deux parties.
360. — J'ai dit, en second lieu, que l'acquittement d'une obligation fondée sur une cause illicite, constituait l'acquittement d'une obligation naturelle.
Quel est le sens de ce mot : obligation naturelle^ Faut-il ne comprendre dans cette catégorie que les obligations simplement annulables; celles, par exemple, qui, aux termes de l'article 1124, sont contractées par des incapables, tels que les mineurs, les interdits, les femmes mariées, et qui donnent lieu à une action en nullité ou en rescision organisée et limitée par les articles 1304 et suivants? Ou ne peut-on pas y comprendre aussi dee obligations frappées d'une nullité radicale par la loi civile?
361. — Notre Code ne définit pas l'obligation naturelle; c'est donc ailleurs qu'il faut chercher la définition. Nous ne la trouverons pas dans le droit romain; car, dans ce droit, on entendait par obligation naturelle toutes les conventions qui n'avaient pas été accompagnées des symboles et des formules du droit strict; mais, àdéfautdudroit romain,ranciendroitfrançaisnous donnera cette définition, et les travaux préparatoires du Code nous démontreront que les rédacteurs de la loi nouvelle ont apprécié l'obligation naturelle, comme elle l'avait été par leurs devanciers;
362. — a L'obligation naturelle, dit Pothier [Des Obligatiom^ partie II, chapitre P'.) est celle qui^ dam
(1) Spécialement ToaUier, t. XI, n*« 60 et 61; Z^charie, t. III, p. 183 et 185, note 10.
le for itê t honneur et de la conscience^ oblige celui gui ta contractée^ à Vaccomplissement de ce qui y est contenu..... Ces obligations, ajoute-t-il , dans le for de rhoimeur et de la conscience, obligent celui qui les a contractées à les accomplir; mais la loi civile refuse l'action à celui envers qui elles sont contractées, poar en poursuivre l'exécution :... elles sont seulement fudoris et cequilatis vincuium. »
« Les obligations, dit-il ailleurs, au chapitre n, qu'on peut appeler dans notre droit obligations purement naturelles, sont l^ celles pour lesquelles la loi dénie l'action, par rapport à la défaveur de la cause daà elles procèdent ; 2^ celles qui naissent des contrats de personnes qui, ayant un jugement et un discernement su£9sants pour contracter, sont néanmoins, par la loi civile, inhabiles à contracter.
« Ces obligations, qui naissent d'une cause improuvée par les lois^ ou qui ont été contractées par des personnes à qui la loi ne permet pas de contracter, n'auraient pas eu, par le droit romain même, le nom d'obligations naturelles. •
Un peu plus loin, s'expliquant sur l'effet des obligations naturelles, qui est d'empêcher la répétition des sonunes payées, parce que le débiteur « a eu un juste sujetde payer, savoir, celui de décharger sa conscience,» il ajoute : ff Ainsi, on ne peut pas dire qu'il (le paiement) a été faitim^ causa; d'où il suit qu'il ne peut y avoir lieu aux actions qu'on appelle condictio sine causa et condictio indebiti. »
Enfin, après avoir rappelé qu'il a « parlé jusqu'à présent des obligations que la défaveur de la cause ou V inhabileté civile de la personne qui les a contractées rend obligations purement naturelles, » il range dans cette catégorie les obligations civiles qui peuvent être re-
poussées par une exception péremptoire, telle que Tautorité de la chose jugée ou la prescription.
Ces citations prouvent que, dans notre ancien droit, d'après Pothier, le caractère de l'obligation naturelle d^endait non-seulement de la qualité des contractants, mais encore de la qualité inhérente à la cause des contrats; et que, si la cause contraire aux bonnes mœurs et à l'ordre public pouvait empêcher l'obligation de valoir comme obligation civile, elle ne l'empêchait pas, dans certains cas, de valoir comme obligation naturelle.
H est vrai que, lorsque Pothier parle des obligations que la défaveur de leur cause rend impuissantes à engendrer une action, il cite un seul exemple, celui d'une obligation fondée sur une cause honteuse, une dette de cabaret; mais cet exemple est évidemment énonciatif et non limitatif, et la généralité des définitions montre qu'elles s'appliquent également à la cause illicite.
J'arrive au Code Napoléon.
363. — Lors de la présentation du titre des obligations au Corps législatif, voici ce que je lis dans l'exposé des motifs fait par M. Bigot de Préameneu (1):
« Tout paiement suppose une dette et, conséquemment, ce qui aurait été payé pour une dette qui n'existerait pas, pourrait être répété.
« Mais cette répétition doit-elle avoir lieu lorsqu*une obligation naturelle a été volontairement acquittée? La loi qui n'eût point admis l'action contre le débiteur, doitelle le regarder comme étant lié civilement, lorsqu'il a payé?
« n ne s'agit point ici de ces obligations qui, dans la législation romaine, avaient été mises au nombre des obligations naturelles, parce que, n'ayant ni la qualité
(i) Pènet, t. xm, p. ua.
du contrat ni la forme des stipulations, elles étaient regardées comme de simples conventions dont une action civile ne pouvait naître. Ces conventions sont , dans notre législation, au rang des obligations civiles, et cm ne considère comme obligations purement naturelles que celles qui, pab des motifs PABTicuLnsRS, sont consi^ dérées comme nulles par la loi civile. »
Je m'arrête à ce passage et je dis : si des motifs particuliers , que j'ai précédemment expliqués , ont fait déclarer nulles, par la loi civile, les obligations résultant de marchés à terme illicites, il n'en est pas moins vrai que des obligations peuvent naître de ces marchés; ce seront donc des obligations naturelles. J'ajoute avec M. Bigot de Préameneu : <c Ce paiement est une renonciation de fait aux exceptions, sans lesquelles l'action eût été admise ; renonciation que la bonne foi seule et le cri de la conscience sont présumés avoir provoquée; renonciation qui forme un lien civil que le débiteur ne doit plus être le m^tre de rompre (1). »
364. — Ces idées sont reproduites par le tribun Jaubert, qui s'exprimait ainsi dans sa communication officielle au tribunat (2):
«r Cette faculté de répéter ce qui a été payé est soumise à une limitation remarquable.
«c La répétition n'est pas admise à l'égard des obligations naturelles qui ont été volontairement acquittées.
« L'exception se concilie avec le principe, ou plutôt elle est fondée sur la nature même des obligations.
« Les lois civiles ne sont faites que pour les obligations civiles.
(1) Fenet,t.xm,p.l6A.
(t) Id.f p, 830.
« Le domaiile de la conscience ne peut être du res« sort du législateur civil; il ne doit donc s'occuper que des obligations civiles, et, par ime conséquence nécessaire, il ne peut donner ime action qu*à celui qui est muni d'une obligation civile.
« Mais, lorsqu'un paiement a eu lieu, serait-il juste d'autoriser celui qui l'a fait à le'répéter indistinctement dans tous les cas, par cela seul que ceM qui l'a reçu n'aurait pu l'exiger par une action civile?
« Ne faut-il pas remonter au motif qui a déterminé le paiement, pour savoir si c'est ime erreur absolue qui l'a occasionné (c'est l'obligation sans cause ou sur une cause fausse), ou si, placé entre la loi civile et sa conscience, le débiteur a refusé de se prévaloir du secours de la loi civile pour obéir à une loi plus impérieuse, celle de la conscience ( c'est l'obligation fondée sur ime cause honteuse ou illicite) ?
« Oui, loin de nous la pensée que les droits de l'é-* quité naturelle puissent être indifférents au législateur civil 1 La foi intime ne sera-t-elle pas toujours le premier . lien de la société?
« La véritable base de l'obligation est toujours dans la conscience des contractants; si donc cette base primaire apparaît au magistrat, le paiement qui en a été l* effet doit être sanctionné par toute la puissance de la loi, j>
365. — Je ne sais si je m'abuse ; mais il me semble que la théorie que je combats, se concilie bien mal avec le langage si moral, si élevé, des rédacteurs du Code. Sans doute, lorsqu'ils arrivent aux exemples', eux aussi citent plutôt des obligations simplement annulables, telles que celles qui sont contractées par des incapables (1), ou des obligations civiles, dans lesquelles l'ac-
(1) Sic M. Jaubert, lôc. c/r., p. 340.
tion d'un créancier peut être paralysée par ([uelque exception péremptoire, telle que Tautorité de la chose jugée ou la prescription (1) ; mais les motifis de décider sont généraux, et j*en conclus que ces exemples sont simplement indicatifs. Est-il vrai, d'ailleurs, que, pour Pothier, les obligations naturelles sont les obligations qui, dans le for de l'honneur et de la conscience, obligent ceux qui les ont contractées? Est-il vrai que, pour M. Jaubert, ce sont toutes celles qui consistent dans le lien qui dérive de l'équité? Est-il vrai que, pour M. Bigot de Préameneu, ce sont toutes celles qui, par des motifs particuliers, sont considérées comme nulles par la loi civile? Si cela est vrai, on essaie vainement d'établir une différence, d'une part, entre les obligations nulles et les obligations annulables, de l'autre, entre des obligations frappées d'une nullité plus ou moins radicale, et de rechercher dans les dispositions de certains articles, un motif d'exclusion qui ne résulte ni d'un texte précis de nos lois, ni de l'interprétation préliminaire que leurs auteurs en ont donnée.
On peut donc invoquer l'article 1235 du Code Ni^ léon, même lorsqu'il s'agit d'une obligation fondée sur une cause illicite,et repousser l'action en répétition, en vertu de la disposition qui prohibe la répétition à l'égard des obligations naturelles qui ont été volontairement acquittées.
366. — Je comprendrais encore que, s'il était possilde de remettre les parties engagées en vertu d'une convention illicite dans l'état où elles se trouvaient avantl'engagement, on accordât l'action en répétition aussi souvent qu'on refuse l'action en paiement. C'est effectivement ce qu'on dit toujours, mais c'est ce qu'on ne fût
(1) Sic M. Bigot de Préameneu, toc. cit., p. 2aA.
jamais, pçtrce que cela est impossible. En matière de ces* sion d'offices, par exemple, les conventions que les parties ont considérées conune réellement obligatoires entre elles, sont celles qui sont consignées dans le traité occulte ; le prix que l'une s'engage à payer, que l'autre s'attend à recevoir, ce n'est pas une partie du prix secret, c'est le prix tout entier. Sans cette espérance, le titulaire eût gardé son office. Et cependant, avec le système adverse, l'acheteur aura le droit de répéter après coup une portion de ce prix, sans que le vendeur ait la possibilité de lui rendre le surplus et de reprendre son office. Voilà pourtant ce qu'il faudrait admettre, si les parties doivent être remises dans l'état où elles étaient avant d'avoir traité. Cette sorte de restituiio in integntm doit avoir lieu pour les deux parties, et non pour une seule. Supposez une société fondée sur une cause illicite; des versements de fonds s'effectuent, des comptes se succèdent ; des intérêts, des dividendes sont répartis entre les divers sociétaires ; vous allez, ditesvous, en accordant la répétition des sommes payées, remettre les parties dans l'état où elles se trouvaient avant la constitution de la société. Pécuniairement, vous atteindrez votre but ; mais comptez-vous pour rien les soins, les peines, les travaux de chacun des associés? A ce point de vue, quelle restitution accorderez -vous? Un jeune Tiomme s'est marié par l'entremise d'un courtier matrimonial ; il lui a payé le salaire convenu : la cause étant illicite, vous devrez accorder la répétition de ce salaire; mais, en faisant cela, vous n'aurez accompli que la moitié de votre tâche : pour qu'elle soit complète, en même temps que vous briserez tous les liens du contrat, vous devriez aussi briser le mariage dans lequel le jeune homme se trouve irrévocablement engagé. Un entrepreneur de succès dramatiques a fait la fortune d'un direc- !• 26
teur par la stratégie habile de ses bataillons mercenaires ; oublieux des services rendus, si celui-ci se fait remboiuv ser le prix qu'il a payé, pourrez -vous empêcher que, grâce aux moyens en usage, certains ouvrages n'aient acquis les bénéfices de la vogue et enrichi la caisse théâtrale ? Et cette Jeune fille, qui a consenti à se vendre à un acheteur éhonté, lui rendrez- vous l'honneur et la pureté, au moment où la justice lui arrachera le prix de ses honteuses fiaveursî Et, en matière de marchés à terme, en même temps que vous accorderiez l'action en répétition au client contre l'agent, accorderiez-vous à l'agent l'action en répétition contre le confirère qu'il a payé? L'accorderiez -vous à celui-ci contre un troisième, et ainsi de suite, au risque de parcourir le cercle des soixante agents? Puis, si le client a un droit de répétl* tion contre l'agent, l'agent aura un droit semblable contre le client ; je ne vois aucun motif de leur feire un sort différent ; des deux côtés, l'illégalité est la même. Ce droit devra pouvoir s'exercçr pendant trente ans, soft contre les contractants, soit contre leurs héritiers ou ayants cause. Il devra comprendre la restitution non-seulement du capital, mais encore des intérêts à partir du jour du paiement, etc. , etc.
De pareilles conséquences me paraissent inadmissibles. Il faut se hâter de repousser le principe qui les engendre, et adopter une solution que le langage tenu par les rédacteurs du Code rend pleinement acceptable.
367. — Les principes généraux du droit civil et les règles que nous venons de préciser, sont évidemment applicables aux contrats qui se forment à l'occasion des marchés à terme illicites ; on ne trouve dans la législation spéciale aucun motif particulier d'exception; il faut donc refuser la répétition des sommes payées en exécution de ces marchés.
On devrait môme la refuser, si Ton admettait la théorie qui exige l'égalité dans l'indignité des contractants. En effet, si l'on doit en général montrer une juste rigueur à l'égard des officiers qui contreviennent aux règles de leur profession, on doit peut-être se montrer moins sévère vis-à-vis de ceux que la loi elle-même assimile à des commerçants. Si les deux parties sont en faute, laquelle des deux est plus coupable? Est-ce le client qui, pour donner ses ordres, n'a subi que la pression de ses désirs et de ses espérances? Est-ce l'agent qui, pour se justifier d'avoir exécuté ces ordres, peut invoquer des habitudes constantes et une tolérance de plus de cinquante années?
368. — On parle des dangers de la spéculation et de la nécessité de recourir à tous les moyens pour mettre un frein énergique à la fureur croissante de l'agiotage. C'est une question d'économie politique qui sera discutée dans la quatrième partie de cet ouvrage, avec tous les développements qu'elle mérite. D'ailleurs, s'il faut se souvenir des exigences de l'intérêt public, il ne faut pas oublier celles de la morale. Accorder l'action en répétition au joueur malheureux, c'est offrir une prime perpétuelle à l'improbité et à la mauvaise foi. L'honnête homme repoussera ce moyen légal de s'enrichir aux dépens d'autrui ; le fripon seul en profitera.
Est-ce qu'il ne suffit pas à l'intérêt public qu'une action civile soit refusée pour l'exécution des obligations fondées sur une cause illicite? Est-ce qu'il ne suffit pas d'abandonner les contractants aux vicissitudes de l'improbité et aux hasards de la mauvaise foi? Est-ce que les incertitudes, les craintes, auxquelles ils sont infailliblement exposés, ne sont pas des moyens suffisants pour prévenir, dans les limites du possible, une infraction à la loi? Bt si la loi doit être violée, ne vaut-il pas mieuxi
encore une fois, souffrir la violation accidentelle d'une loi civile, plutôt que d'encoura^fer et de sanctionner la violation flagrante des règles immuables de la conscience et de la probité?
369. — Si les principes que je viens de développer sont justes et conformes à la loi, on devra également refuser la répétition des sommes payées à Toccasion d'opérations qui, de l'aveu de tous, sont frappées d'une nullité radicale, telle que la négociation des actions de chemins de fer ou des sociétés en commandites, opérée contrairement aux prescriptions des lois des 15 juillet 1845, 10 juin 1853 et 17 juillet 1856, ou à l'occasion de contrats illicites, tels qu'une société pour l'exploitation d'une charge d'agent de change.
S III. — Dit âiveri modes d^extinction dei dHtes résuUant dn marchés à tsrms.
370. — La dette résultant de marchés à terme ne peut être éteinte qnc
par le paiement; elle n'est susceptible ni de compensation, ni de noration*
371. » Elle n'est pas non plus susceptible de confirmation ni de ratifica-
tion.
S7t. — La souscription de reconnaissances ou de billets à ordre, d'une obligation chirograpbaire ou notariée, n'empôcbepas le débiteur de se préraloir de la nullité de la dette.
S73. — Secus^ quand il est constaté dans l'obligation notariée que les deniers ont été comptés à la vue des notaires.
874. ^ La nullité est opposable, lors même que les obligations ou reconnaissances auraient été transportées h des tiers; exception pour les billets à ordre, quand le tiers est de bonne foi.
S75. — Hais si le souscripteur du billet à ordre est obligé de player le tiers porteur, il a un recours contre l'endosseur.
376. — Si le créancier éuit obligé de payer le cessionnaire, il n'aurait pas
d'action contre son débiteur.
377. — Le transport d'une créance, l'endossement d'un billet commer-
cial, la dation d'un meuble ou d'un Inuneuble, équlTalent à on paiement.
378. — Mais si le débiteur cédé, ou le souscripteur du billet ne payait,
pas, le créancier n'aurait aucun recours contre son débiteur. 870. — Il n'aurait pas non plus d'action pour obtenir la livraison de la ' chose vendue, lorsque cette livraison est nécessaire,
380. — Ni pour exercer un recours en garantie, dans le cas où il souffri-
Ttâi une éviction.
Discussion à l'égard du mandataire et du prêteur
382. — Le mandataire qui a reçu simplement mandat d'acquitter une
dette contractée à l'occasion de marchés à terme, a une action pour se faire tenir compte de l'exécution de son mandat.
383. — Secusy si le mandat a été donné tout à la fois pour faire des opé-
rations à terme et pour acquitter les dettes ppuvaut en résulter.
384. -— Le prêteur n'a d'action que s'il est complètement désintéressé
dans l'opération.
370. — L'acquittement d'une obligation résultant de marchés à terme illicites constituant, ainsi que je l'ai précédemment expliqué (1), l'acquittement d'une obligation naturelle, et l'obligation naturelle* ne produisant d'autre effet dans notre droit que d'empêcher la répétition des sommes payées, il en résulte que, parmi tous les modes d'extinction des obligations énumérées par l'article 1234 du Code Napoléon, le paiement est le seul qui soit applicable aux dettes résultant de ces marchés.
Ainsi, ces dettes ne sont pas susceptibles de compensation (2).
L'orateur du gouvernement au Corps législatif s'est formellement exprimé sur ce point. « L'obligation naturelle, disait M. Bigot de Préameneu, ne devenant un lien civil que par une induction tirée du paiement, cette obligation ne peut avoir d'autre effet que celui d'empêcher la répétition de ce qui a été payé. Mais elle ne peut faire la matière d'aune compensation, ni avoir tous les autres effets que leur donnait la loi romaine, par suite
(1) Suprà, n'^ 380 et suif.
(3) Juris. conf., Infrà^ n* 908.
de cette distinction que nous n'avons point admise entre les pactes et les contrats (1). »
Par la même raison, ces dettes ne sont pas susceptibles de novation.
371. — Elles ne sont pas non plus susceptibles de confirmation ni de ratification (2). Les actes annulables peuvent seuls être confirmés ou ratifiés ; quant aux actes nuls, ils ne peuvent produire d'autre effet que celui qui est indiqué par l'article 1235.
De ces solutions découlent d'assez nombreuses conséquences.
372. — Si, pour se libérer, le débiteur souscrivait, tu profit du créancier, des reconnaissances ou desbillete à ordre, une obligation notariée ou hypothécaire, il pourrait, même après la souscription de ces actes, se prévaloir de la nullité de l'obligation primitive ; car de pareils actes constituent, non pas un paiement véritable, mais une simple promesse de paiement, pour la réalisation de laquelle le créancier n'a pas d'action; sinon, ce serait lui accorder un moyen indirect d'obtenir ce qu'il ne peut obtenir directement. Vainement dirait-on que ces actes constituent une ratification ou une novation de l'obligation primitive, puisqu'elle n'en est pas susceptible (3).
Peu importerait que, pour dissimuler le vice originaire de l'obligation, on lui eût faussement attribué une cause légitime, par exemple, celle résultant d'un prêt; le débiteur serait recevable à prouver, par tous les moyens, la fausseté de la cause mentionnée.
Je pense toutefois, avec M. Mollot (4), que
(1) Fenet, t. Xin, p. 264.
(2) Jurisp. conf , Infrà^ n? 509.
(3) Jarisp. conf., //i/rà, n** 510 et suiv.
{h) No 401.
si l'obligation notariée, cau$ée pour prêt, portait que le« deniers ont été comptés à la vue des notaires^ le débiteur ne serait pa« recevable à prouver, au moins par témoins» que cette remise des deniers n'a été qu'une co* médie concertée à l'avance, et qu'après être sorti de l'étude de l'officier ministériel, le prétendu emprunteur a restitué les deniers au prétendu prêteur. On lui opposerait avec raison que, d'après l'article 1341, il ne doit être reçu aucune preuve par témoins contre et outre le contenu & ces actes, ni sur ce qui serait allégué avoir été dit avant, lors ou depuis ces actes. Toutefois^ il n'aurait besoin de s'inscrire en faux, ainsi que l'ensei'gne M. MoUot, que s'il niait le fait du versement matériel opéré à la vue des notaires; s'il voulait prouver le fait de la restitution postérieure, il pourrait le faire par des preuves écrites, ou même par la preuve testimoniale et des présomptions, dans le cas où, conformément ik l'article 1347, il aurait un commencement de preuve par écrit. La seule preuve prohibée par l'article 1341, en pareil cas, c'est la preuve testimoniale, mais non la preuve littérale.
374. -^ Dans le cas où le créancier^ au lieu de demeurer détenteur des billets, obligations ou reconnais* sances, les endosse ou les transporte h un tiers, que devrons-nous décider? La nullité peut-elle être opposée à ce tiers? S'il s'agit d'un transport civil, pas de difficulté; le cessionnaire n'a pas plus de droits que le cédant; il doit donc subir toutes les exceptions opposables à celuici. S'il olo'ectait que la substitution d'un nouveau créancier a opéré une novation, on lui répondrait que la novation n'est pas possible. Mais s'il s'agit d'un transport commercial, la règle n'est plus la même. Lorsque le tiers-porteur, saisi par un endossement régulier, est de bonne foi, ce qui suppose que le billet n'est point
causé, ou qu'il mentionne une cause licite, il peut exiger le paiement du souscripteur. La feveur due au commerce fait généralement admettre que le tiers-porteur, devenu propriétaire du billet conformément à l'article ld6 du Code de Conmierce, doit être maintenu dans cette propriété spéciale, avec les effets qu'elle comporte, par le seul effet de sa bonne foi. n en serait autrement s'il était de mauvaise foi, ce qui est une question d'appréciation réservée aux tribunaux (l),
375. — Si le souscripteur était obligé de payer le tiers-porteur, je pense qu'il aurait un recours contre l'endosseur. Car celui-ci a dû savoir que le billet qui lui était remis, ne constituait qu'une promesse de paiement, promesse toujours révocable ; et, s'il a lui-même passé le billet à un tiers, il l'a fait à ses risques et périls (2). Toutefois, il faudrait que le souscripteur, afin de conserver ce droit de recours, ne payât que comme contraint et forcé ; car, s'il avait payé sans protestation ni réserve, il serait présumé avoir renoncé à se prévaloir de la nullité du billet.
376. — Si, par suite de l'insolvabilité du débiteur cédé, le créancier cédant était obligé de payer le cessionnaire, il n'aurait aucune espèce de recours contre ce débiteur, et ne pourrait agir comme subrogé aux droits du cessionnaire. Lui reconnaître ce droit de recours, ce serait lui reconnaître un moyen indirect d'obtenir le paiement d'une dette pour laquelle il ne peut avoir d'action. Il en serait de même, si le créancier endosseur du billet était contraint de payer le tiers-porteur.
377. — D peut arriver qu'au lieu de souscrire un billet, une obligation ou une reconnaissance, le débi-
(!) Voyez, pour la Jurisprudence, fn/hâ, n** 515 à 518. (2) Jurisp. conf., Infrâ, n» 518.
teur consente, au profit du créancier, la cession d'une créance, qu'il endosse à son profit un billet commercial, ou qu'il lui donne en paiement un meuble ou un immeuble.
Quand le débiteur cédé a acquitté la créance, quand le meuble ou Timmeublè ont été livrés, il n'y a plus à revenir sur ces faits dès qu'ils sont accomplis : le paiement est consommé; peu importe qu'il l'ait été par le débiteur lui-même ou par un tiers (1).
Mais tant que le débiteur cédé ou le souscripteur du billet endossé n'ont pas payé, le cédant ou l'endosseur pourraient-ils revenir sur la cession, et demander la restitution du titre ou du billet? Je ne le pense pas; dans ce cas, il y a une véritable dation en paiement qui équivaut à un paiement.
378. — Toutefois, cette dation en paiement dififère du paiement en ce qu'elle ne constitue qu'une sorte de promesse de paiement de la part du tiers ; de sorte que, si ce tiers ne payait pas, le créancier ne pourrait agir contre son débiteur ; son action pourrait être repoussée, dans ce cas, par une exception tirée de l'obligation de la dette de jeu qui a servi de cause au contrat (2) .
Ainsi, s'il s'agissait d'un effet de commerce non payé à l'échéance, le créancier porteur du titre ne pourrait recourir contre l'endosseur; il a accepté le billet à ses risques et périls; lui accorder un recours, ce serait lui accorder un moyen indirect d'obtenir un paiement qu'il ne pourrait obtenir directement.
H en serait de même en cas de transport d'une obligation civile, si le débiteur cédé ne payait pas. En effet, de deux choses l'une, ou le transport a été fait sans garan-
(1} Jurisp. conf., Infrà^ n*« 510 et 520.
(«) Sic M. MoUot, no 409.
tie, ou il a été fait une garantie. Dans le premier cas, aucun recours n'est possible : le cédant ne serait môme pas tenu de la garantie de droit, qui Toblige à garantir l'existence de la créance au moment du transport (Code Napoléon, art. 1693 ); car, si la créance n'existe pas, le débiteur n'a rien cédé ; c'est comme s'il n'avait ries payé, et le créancier n'a pas d'action pour le contraindre au paiement. Dans le second cas, la garantie donnée par le débiteur ne peut pas avoir plus de valeur % qu'un acte purement confirmatif de la dette de jeu, ou que la souscription d'un billet, d'une reconnaissance ou d'une obligation notariée (1). »
379. — ^Le créancier n'aurait pas non plus d'action contre son débiteur, à l'effet d'obtenir la livraison de la chose donnée en paiement, dans le cas où cette livraison serait refusée. Où puiserait-il ce droit? Dans le contrat intervenu avec son débiteur, et dans une novation qui aurait substitué une obligation nouvelle à l'ancienne? Mais nous avons vu que les dettes de qptte nature nt sont pas susceptibles de novation.
Toutefois, ce que je dis de la livraison n'est applicable qu'au cas où c'est un meuble qui est donné en paiement. Lorsqu'il s'agit d'un immeuble, il n'y a pas lieu à une prise de possession réelle ; notre droit, moins for*maliste que le droit romain, n'exige aucune formalité sacramentelle pour la livraison et la prise de possession ; dès que le contrat est signé, tout est fini.
380. — Que si, une fois la livraison opérée, le créancier souffrait une éviction totale ou partielle, je pense qu'il n'aurait pas de recours contre le débiteur (2). En effet, ce qui &it la force et le droit du créancier, c'est le
(1) Conf. M. MoHot, Uc. cit.
()) Sic M. TVoploDg, Contrais atéai,^n* 194.
fait accompli, le paiement; par réviction, le paiement n'a pas eu lieu. Si le créancier ne pouvait Texiger avant la dation qui lyi a été faite, comment pourrait-il l'exiger après, sous forme de garantie? Lui accorder, ainsi que le veut M. MoUot (1), une action ex empto^ qu'il puiserait dans une qualité de prétendu acheteur, ce serait reconnaître la validité d'une novation par substitution d'une dette nouvelle à l'ancienne ; et c*est ce que nous n'avons pas admis.
381. — Quelquefois, au lieu de payer avec ses propres deniers, le débiteur charge un mandataire d'ac* quitter sa dette en son lieu et place, ou emprunte les fonds nécessaires à sa libération. Il n'est pas douteux que, si le mandataire ou le prêteur ignorent la destination des fonds, ils ne soient fondés à réclamer judiciairement la restitution des sommes avancée^ ou prêtées . Mais 9tit£t, s'ils ont connu la destination du mandat ouduprêt?
382. — A l'égard du mandataire, je pense qu'il aurait l'action mandati pour se faire rembourser les sommes déboursées en exécution de son mandat. Car, s'il est licite de payer directement les dettes résultant de marchés à terme, pourquoi serait-il illicite de le faire par l'entremise d'un mandataire? Pourquoi, dès lors, le mandat donné à cette fin ne pourrait-il pas engendrer une action? (2)
383. — Il en serait autrement, si le mandat avait été donné tout à la fois et pour faire des opérations à terme, et pour acquitter les dettes qui en peuvent résulter.
Dans ce cas, la deuxième partie du mandat est évidemment la conséquence de la première ; celle-là est la principale, celle-ci n'est que l'accessoire; or, acceno-
(2) SicVi, Troploug, Loc, cit,^ n«» 71 et 73. Pour la Juriaprudence, Toyez In(rà^ n«* 52t et 922.
rium sequitur principale ; la première étant illicite et ne pouvant engendrer d'action au profit du mandataire, il en est de même de la seconde.
C'est pour cela qu'en pareil cas on ï'efiise à l'agent l'action en paiement contre son client, à raison des avances faites pour le compte de celui-ci.
384. — S*ils'agit non plus d'un mandat, maisd'unprêt, une distinction doit être faite (1). Si le prêteur est complètement désintéressé dans l'opération, s'il n'a voulu, en rendant un service au débiteur, que lui fournir le moyen d'acquitter une dette dont la conscience exige le paiement, si le prêt est postérieur à l'opération consommée, il devra obtenir le remboursement de la somme prêtée. L'argument, que je présentais à l'occasion du mandat, trouve ici son application; mais s'il s'agit d'un prêteur intéressé, d'un prêteur faisant un prêt en vue d'opérations à venir, d'un prêteur dont le but est de faciliter et de favoriser des opérations illicites, toute action doit lui être refusée ; dans ce cas, la cause du prêt est contraire aux bonnes mœurs, et elle vicie l'obligation au point de la rendre impuissante à engendrer une action judiciaire*
8 IV.— De la compétence des tribunaux eivUi et des tribunaux ie commerce en matière de marchés à terme (7).
885, — - Distinctions.
385 bis, :— Le Tribunal de commerce n*est compétent pour connaître des actions nées à Toccasion des marchés à terme, que lorsqu'ils peu* Tcnt être considérés comme des opérations sérieuses.
Quel sera le tribunal compétent pour connal
(i) Voyes M. Troplong, Loe. cit., n** 6^et 07; M. Mollot, n* 196; el pour la Jurisprudence* infrà, n"* 523 et 524. (S) Pour la Jurisprudence, voyez Infrà, no* 5a5^^t 526.
tre âe6 actions nées à l'occasion des marchés à terme? Est-ce le tribunal civil? est-ce le tribunal de commerce?
n est de principe que la plénitude de juridiction appartient au tribunal civil, tandis que les tribunaux de commerce ne sontinvestis que d'une juridiction spéciale et exceptionnelle. D'où la conséquence, que toutes les fois qu'il y a doute sur la nature d'une contestation, il fendra plutôt incliner vers le premier que vers les seconds.
Dans quel cas }e tribunal de commerce peut-il être compétent? L'article 631 du Code de Commerce nous le dit : a Les tribunaux de commerce connrftront 1* de toutes contestations relatives aux engagements et transactions entre négociants^ marchands et banquiers; 2* entre toutes personnes, des contestations relatives aux actes de commerce. » De plus, aux termes de l'article 1«', a sont commerçants ceux qui exercent des actes de commerce et en font leur profession habituelle. D
Ainsi que nous l'avons vu précédemment (1), la loi répute commerçants les intermédiaires offîbiels ; quant aux intermédiaires officieux, tels que coulissiers et courtiers marrons, il faut également les ranger parmi la classe des commerçants ; car l'article 632 répute acte de commerce toute opération de change, banque et courtage. La plupart de ces intermédiaires paient une patente commerciale; les plus considérables paient celle de banquier, les moins considérables celle d'agent d'affaires.
Donc, toutes les fois que des contestations s'élèvent entre des agents de change, entre des coulissiers ou
(1) Suprà^ 11»* 101 et soir.
courtiers marrons, ou bien entre des agents de change ou des couljssiers, la juridiction commerciale sera compétente.
Lorsque les contestations s'élèvent entre ces intermédiaires et leurs clients, la juridiction commerciale sera également compétente , si l'acte est commercial des deux côtés ; mais il peut arriver que l'acte, qui est toujours commercial de la part de l'intermédiaire, n'ait pas ce caractère delà part du client. Dans ce cas, si l'action est dirigée contre l'intermédiaire, le client, suivant une jurisprudence à peu près constante (1), a le droit de l'actionner à son choix, devant le tribimal civil ou devant le tribunal de commerce. Si c'est, au contraire, la client qui est poursuivi, il ne peut être régulièr^nent actionné que devant le tribunal civil.
385 bis. — Mais dans quel cas l'acte sera-t-îl commercial de la part du clients Dans quel cas ne le sera-t< ilpasf
Il faut distinguer entre les opérations sérieuses et celles qui ont le caractère de simples jeux de Bourse.
Si les opérations ne sont que des jeux de Bourse, et à cet égard, le tribunal saisi appréciera la question, je pense que le tribunal civil est seul compétent. Qui pourrait déterminer la compétence de la juridiction consulaire? La nature de l'opération? Hais puisqu'elle n'est pas sérieuse, et c'est ce que nous supposons, elle n'est pas plus commerciale que civile ; c'est, comme je le disais précédemment (2), un acte délictueux, justicîaMe du Code pénal plutôt que du Code civil ou du Code de comjnerce. Donc il faut porter le litige devant le tribu-
(1) Bourges, 31 mars 1841 ; Gass., 6 norembre ISftS ; Aix, M Juin iW; Bourges, 8 février 1847; Paris, 30 noYembre 1852 ( D. P. 41. 1. 55 ; 49. 4. 470; 45. 4. 94 ; 47. 2. 150; 54. 5. 150, no 14.)
(2] 5uprà,no9IO.
nal qui est investi de la plénitude de juridiction, et qui a qualité pour connaître des actions nées à l'occasion des contrats, quasi-contrats, délits ou quasi-délits. Voudrait-on détenniner la compétence du tribunal de commerce par la forme des opérations? Mais la forme ne fait rien à l'afiFaire : de même qu'il n'est pas permis de donner le nom de société commerciale à une société qui ne peut être que civile, et réciproquement, de mêpae il n'est pas permis d'attribuer un caractère commercial à des opérations qui n'en ont que l'apparence; les tribunaux ne jugent pas l'apparence, ils ne jugent que la réalité.
Si les opérations avaient un caractère sérieux, il ftiudrait encore distinguer, et n'attribuer compétence au tribunal de commerce, que si les ventes et les achats étaient habituels au client. En pareil cas, en effet, on se prévaudrait avec raison de l'article 632 du Code de commerce , qui répute acte de conmierce tout achat de marchandises pour les revendre. Les effets publics sont entre les mains du client une véritable marchandise qu'il achète pour revendre et qu'il vend pour racheter.
Si, au contraire, les achats ou les ventes étaient accidenlels, j'estime que, dans ce cas^ lors même que les opérations rouleraient sur des actions industrielles et commerciales, on ne devrait y voir que des actes purement civils, des opérations de placement familières aux personnes les plus étrangères au commrece ; et que le client ne pourrait être traduit que devant le tribunal civil (1).
(1) Voyoz Supràf p. 340 et U note 9.
CHAPITRE lY
( OrreipondaQt au chapitre VU de U Première partie. )
COOUSfl, BU OOVUaSIBS BT M IBUKt witLàTWM (1).
MO. — Les opérations de la coulisse sont doublement illégales. 387. — RenTof pour les conséquences.
386. — Comme la coulisse n'a point d'existence légale, toutes les opérations faites par Tintermédiaire des cour lissiers ou courtiers marrons sont frappées d'une nullité radicale et absolue.
Ces opérations peuvent même être nulles à un douUe point de vue ; d'une part, et c'est le cas le plus général, parce qu'elles se composent uniquement de paris sur la hausse ou la baisse des fonds publics, c'est-à-dire de jeux de Bourse; de l'autre, parce qu'en supposant que ces opérations ne soient pas fictives, elles sont conclues par des intermédiaires qui ne sont investis d'aucun caractère officiel, et auxquels l'arrêté du 27 prairial an X, ainsi que les autres lois et règlements, interdisent absolument ce genre de négociations.
(i) Pour la Jurisprudcnc<*, voyez infrà^ n«» 527 et 528.
Les coulissiers, pour faire vajider leurs opérations, objecteraient vainement que les valeurs sur lesquelles elles portent, ne se négocient pas au parquet, et que l'arrêté du 27 prairial an X (art. 4) permet à tous particuliers de négocier entre eux et par eux-mêmes les lettres de change, ou billets à leur ordre ou au porteur, et tous les effets de commerce qu'ils garantissent par leur endossement, et de vendre aussi par eux-mêmes leurs marchandises. On leur répondrait, d'une part, que si ces valeurs ne se cotent pas au parquet, elles sont susceptibles d'y être cotées, et que, à ce titre, leur négociation est du domaine exclusif des agents (Code de commerce, art. 76) (1) ; et, d'autre part, qu'il ne s'agit ici ni de lettres de change, ni de billets à ordre, ni d'effets de commerce, ni de marchandises, dans le sens de l'arrêté du 27 prairial an X, et qu'en admettant qu'il ne soit pas interdit à un particulier d'acheter des effets publics à un autre particulier ou de lui en vendre directement, sans l'intermédiaire d'un agent, autre chose est la vente proprement dite, autre chose est la négociation moyennant courtage.
Il résulte aussi de cette illégalité dans les conditions d'existence de la coulisse, que toutes les conventions, telles que sociétés, achats, stipulations, promesses, qui peuvent intervenir à l'occasion de ces sortes d'opérations, sont complètement nulles.
387. — Pour les conséquences de cette nullité, le lecteur voudra bien se reporter à la section V du précédent chapitre (2). Toutes les solutions que j'y ai proposées, sont applicables à la coulisse, aux coulissiers et à leurs opérations.
(1) Sujfrà^ n*' 229 et suiv.
(2) Supràf n** 337 et suiv»; voyez aussi Suprà^ a** SOI.
CHAPITRE y
MM ACnOUf HkAUS lUItfAVT A L*OCGAilO« Bit oHbA!
SS8. — Division da chapitrt.
388. — Toutes les opérations dont J'ai donné TexpUcation dans la première partie de cet ouvrage, dont je Tiens d'apprécier la légalité dans la seconde, ne s'accomplissent pas sans que les infractions au droit civil ne soient souvent accompagnées d'infractions au droit pénal.
Si elles ne sont pas susceptibles d'engendrer des crimes (1), elles sont du moins susceptibles d'engendrer des délits.
Parmi ces délits, les uns sont particuliers aux intermédiaires officiels, les agents de change; les autres sont particuliers aux intermédiaires officieux, les coa« lissiers et courtiers marrons ; les derniers sont particuliers aux personnes non comprises dans ces deux
(1) Sauf, cependant, le crime de banqueroute, préru par Tart. 89 da Gode de commerce, dont l'agent de change peut être accosd en eu do faillite, et celai de concoMion, dont Je parle, /n/Vi, n* 400.
eatégrories de délinqnants ; enfin quelques-uns leur sont communs èbteus.
8 I*% — Des délits ou cotUravenliGns partùmOers aux agents de change.
MO. — Énamération des lois spécifiant les délits et eontraventions dont les agents peuvent se rendre coupables.
300. — Des défenses faites par les art. 85 et 80 du Code de Commerce.
SOI. ~ Sanction pénale de ces défenses.
80t. — L'amende pourrait-elle être moindre de trois mille francs?
80$. »* La destitution doit être prononcée par le Tribunal correctionnel.
30A. — Des défenses faites par Tarticle 3 de l'arrêté du 71 prairial an X ; sanction pénale.
809. — Mesures qui peuvent être prises contre l'agent dont le cautionnement est incomplet.
808. — Des défenses faites par Tarticle 18 de l'arrêté du 27 prairial anX.
807. — Des défenses faites par la loi du 20 rendémiaire an IV.
808. — Des défenses faites par la loi du 15 Juillet 1849. 800. — Et par la loi du 17 JuUlet 1856.
ftOO. — Du crime de concussion prévu par l'art. 20 de l'arrêté du 27 prai« rial an X.
389. — Les délits ou contraventions particuliers aux agents de change sont prévus et punis par les art. 85, 86 et 87 du Code de Commerce ; par les art. 3, 13 et 18 de l'arrêté du 27 prairial an X ; par les art. 2 et 3 de la loi du 20 vendémiaire an IV; par l'art. 13 de la loi du 15 juillet 1845, et par l'art. 12 de la loi du 17 juillet
390. — 1* Nous avons vu, précédemment, qu'un grand nombre de défenses et interdictions sont faites aux agents de change. Les quatre principales sont formulées en ces termes par les art. 85 et 86 du Code de commerce.
«c 85. Un agent de change ou courtier de commerce no peut, dans aucun cas et sous aucun prétexte, faire des
opérations de commerce ou de banque pour son compte.
« Il ne peut s'intéresser directement ni indirectement, sous son nom ou sous un nom interposé, dans aucune entreprise commerciale.
« Il ne peut recevoir ni^payer pour le compte de ses commettants.
<c 86. Il ne peut se rendre garant de Texécution des marchés dans lesquels il s'entremet. »
Les deux premières défenses sont renouvelées de l'art. 10 de l'arrêté du 27 prairial an X (1); je me suis expliqué précédemment (2) sur le sens et l'étendue de ces prohibitions.
J'ai établi que l'agent ne contrevenait point à ces défenses, en s'intéressant dans une entreprise commerciale ou industrielle par une souscription ou un achat d'actions, lorsque ces opérations n'avaient aucun caractère de spéculation (3) .
Relativement aux deux dernières défenses, j'ai démontré, en m'occupant de la légalité des marchés à terme (4) , qu'elles étaient complètement éludées» et que la loi, battue en brèche par des abus invétérés, avait été contrainte de plier devant l'usage.
391. — Les peines contre ces diverses contraventions sont prononcées par l'art. 87 du Code de commerce.
«r 87. Toute contravention aux dispositions énoncées dans les deux articles précédents, entraîne la peine de destitution et une condamnation d'amende, qui sera prononcée par le tribunal de police correctionnelle, et qui ne peut être au-dessus de trois miUe francs,
(i) J*en ai donné le texte, Suprà^ p. 260.
(t) Suftrà, n* 204.
(8) Jurisp. conf.» Infrà^ n* 520.
(4) Supràf n** S87 et suIt. Pour la Juiispradence, voyei Infri^ n* 931.
sans préjudice de l'action en dommages-intérêts (1). » L'art. 88 ajoute que l'agent de change destitué, ne peut être réintégré dans ses fonctions.
392. — Ainsi qu'on le voit, d'après l'art. 87, l'amende ne peut être au-^dessus de trois mille francs.
Mais pourra-t-elle être au-dessous? Bien que cette pénalité soit empruntée à l'art. 10 de l'arrêté du 27 prairial an X, qui fixait en pareil cas une amende fixe de trois mille francs, comme l'art. 87 ne parle de cette somme que comme maximum et ne fixe aucune limite pour le minimum^ cette amende pourrait être indéfiniment abaissée (2). Cependant, comme il s'agit d'une peine correctionnelle, l'amende ne pourrait être abaissée au-dessous de seize francs, limite extrême des pénalités de ce genre (Code pénal, art. 466) , et réduite à une peine de simple police : car il est de jurisprudence que les circonstances atténuantes ne sont point applicables aux délits prévus par des lois spéciales, toutes les
(1) Gomme rarticle 87 ne prononce pas la nullité des opérations commerciales faites par l'agent contrairement à Tartide 85, les tiers arec lesquels celui-ci aurait traité, ne pourraient se prévaloir des dispositions de cet article, pour faire prononcer la nullité du contrat et se soustraire ainsi à l'exécution de leurs engagements. {Sic Pardessus, t I, n* 74; Dalloz, Jur, gén.^ y» Bourse de commerce, n"* 800; Req. 15 mars 1810; 18 décembre 1828 ).
(2) n est fort rare que la loi ne circonscriTe pas l'amende dans les limites d'un mûximum et d'un m^ft^mufR ; cependant on peut citer deux cas, dans lesquels elle se borne à fixer le maximum^ sans parler dumfiif* mum. L'article 50 du Code Napoléon punit d'une amende qui ne peut eor céder cent francs^ tous les fonctionnaires qui contreyiendraient aux formalités prescrites pour la tenue des registres de l'état dyll ; et l'article 193 punit d'une amende, qui ne pourra excéder trois cents francs^ tout officier public qui procéderait à la célébration d'un mariage qui n'aurait pas été précédé des deux publications requises, pour lequel on n'aurait pas obtenu les dispenses permises par la loi, ou pour lequel les intervalles prescrits dans les publications et célébrations n'auraient point été observés.
toia que ces lois n'ont été ni modifiées ni rappelées dans le Code pénal (1).
393. — L'amende sera prononcée par le tribmial correctionnel, l'art. 87 le dit formellement (2). Mais qui prononcera la destitution? Est-ce aussi le tribunal correctionnel? Ou ne sera-ce pas plutôt le pouvoir à qui appartient le droit de nomination» c'est-à-dire l'autorité administrative?
On peut dire, en faveur de l'autorité administrative, que l'art 87, en disant spécialement que l'amende sera prononcée par le tribunal correctionnel, donne à entendre que la destitution sera prononcée par une antre juridiction ; que, s'il avait entendu que les deux peinea seraient appliquées par le même juge, il aurait dit que les contraventions par lui prévues entraînent la peine de destitution et une condamnation d'amende, qui seront
prononcées On peut ajouter que la manière dont
cet article fut rédigé, confirme cette opinion. En elTet, voici ce qui se passa au Conseil d'État (3). Comme on ne disait pas, dans la première rédaction, par qui l'amende serait prononcée, on demanda qui la prononcerait Il fut répondu que ce serait le tribunal correctionnel, c'est-à-dire celui qui prononce ces sortes de peines, lorsqu'elles excèdent la valeur de trois journées de travail. Ce fut après cette réponse qu'on fit suivre le mot amende de ces mots : a Qui sera prononcée par le tribunal de police correctionnelle, »
Quelque spécieuses que soient ces raisons, je ne crois pas qu'elles puissent être accueillies. U ne faut pas
(i) Voir, sur ce point, Dallox, Rep,, ▼• Peine, n** M2 el kiIt* (2) En 1809, OD arait demandé qae U connaissance de cee délits fit déférée à l'autorité administratire ; mais un aTis dn GoaseU d'État, m date du 17 mal iS09, rejeta le projet de décret présenté i ce sujet. (8) Locré, Bsprtt du Codt 4fi cowmurce^ sor l^artide 87.
MS
attacher à cet incident de rédaction plus d'importance qu'il ne convient. Au moment où cette discussion avait lieu, le Ck)de pénal de 1810 n'était pas encore rédigé. La compétence des tribunaux criminels se déterminait, non par le chiffre pécuniaire, mais par le chiffre représentatif des journées de travail. Ainsi, le tribunal correctionnel était compétent quand l'amende excédait la valeur de trois jouméee de travail ; quand elle n'atteignait pas cette valeur, c*était le tribunal de simple police qui devenait compétent. On comprend dès lors qu'au moment où Ton édictait une amende qui devait s'apprécier, non point en journées de travail, mais en écus, on ait pu demander quel serait le tribunal com« pètent pour la prononcer. Le doute existait non pas entre l'autorité administrative et l'autorité judiciaire, mais bien entre le tribunal correctionnel et le tribunal de simple police.
D'ailleurs^ cette peine de la destitution n'est point une innovation introduite par le Code de commerce ; elle était déjà inscrite dans l'art. 10 de l'arrêté du 27 prairial an X. Sous l'empire de cet arrêté, le droit de prononcer cette peine appartenait, sans aucun doute, à l'autorité judiciaire ; car l'art 29 avait chargé le ministre de la justice, aussi bien que les ministres de l'inté-* rieur, de la police et des finances, chacun en ce qui le concernait, de Texécution de cet arrêté. U est certain que l'exécution des dispositions pénales était, comme elles le sont encore, du ressort du ministère de la justice, c'est-à-dire de l'autorité judiciaire. Rien n'indique que le législateur de 1807 ait entendu modifier cet état de choses (1)*
(1) su FaTara, Siyi., t* Offlder minittéritl ; M. MoUot, n* M4 ; Dallos, /nr. gin.^ Y* Boane de commerce, n» 429.— On invoquerait Tainement,
394.— 2^ L'art. 3 de l'arrêté du 27 prairial an X défend aux agents de s'assembler ailleurs qu'à la Bourse et à d'autres heures qu'à celles fixées par les réglemente, pour proposer et faire des négociations. La violationde cette défense est punie de la destitution de l'officier public contrevenant.
Cette peine, conune dans le cas précédent, doit être prononcée par le tribunal correctionnel.
395. — Z^ On sait que le cautionnement des agents est aflFecté à la responsabilité que la loi leur impose. Lorsque, par suite de cette responsabilité, leur cautionnement se trouve entamé, ils doivent être suspendus de leurs fonctions, jusqu'à ce qu'ils l'aient complété, et leurs noms doivent être affichés à la Bourse (1). Cette suspension n'étant point, en réalité, une peine, mais plutôt une mesure disciplinaire, doit être prononcée, non par les tribunaux, mais par l'autorité administrative. Quant aux agents de change de Paris, l'art. 3 de l'ordonnance du 22 mai 1816 attribue à la chambre syndicale ce droit de suspension, ce qui n'exclut pas le droit de l'administration.
396. — 4<> L'article 18 de l'arrêté du 27 prairial an X défend encore aux agents, ainsi qu'aux courtiers de commerce, sous peine de destitution et de trois mille francs d'amende, de négocier aucune lettre de change, billet, ni de vendre aucune marchandise
pour les agents de change de Paris, l'article 3 de Tordoonance du 22 mai 1816, qui attribue à la Chambre syndicale le droit de provoquer, auprès du ministre des finances, la destitution d'un membre de la Compagnie. Ce droit appartient au ministre, lorsque le motif de destitution n'est pas préYu par la loi ; mais il en est autrement lorsque cette destitution est prononcée comme peine, par une loi pénale. (Jurisp. conf., /ii/rà, n"* 531 et 5S3.)
(1) Arr. du 20 germinal an iX, art. 12 ; arr. du 27 prairial an X, art. 13.
appartenant à des gens dont la faillite est connue.
La faillite doit être réputée connue, lorsqu'elle a été prononcée par un jugement du tribunal de com^ merce (1); c'est cette déclaration judiciaire qui rend notoire, pour le public, l'état de cessation de paiements ; une disposition analogue était consignée dans l'art. 11 de la loi du 8 mai 1791, qui interdisait aux agents, <x sous peine de destitution et de responsabilité, de négocier aucun effet, lorsqu'il se trouvera cédé par un négociant, dont la faillite serait déclarée ouverte. »
Remarquons que cet article ne parle que des lettres de change, billets ou marchandises appartenant au failli ; elle ne parle pas des effets publics et autres, bien que l'arrêté ne les confonde pas avec les précédents ; j'en conclus que l'art. 18 serait inapplicable, si l'agent avait négocié des effets de cette nature. En matière pénale, tout est de droit strict.
397. — h^ L'art. 1 delà loi du 20 vendémiaire an IV, qui est toujours en vigueur (2), défend, en outre, aux agents de négocier, en blanc des lettres de change, billets à ordre ou autres effets de commerce. Cette défense est sanctionnée par les dispositions des art. 2 et 3 :
Qc Art. 2. Les eS%i& ainsi négociés seront confisqués ; la moitié de leur valeur appartiendra au dénonciateur, l'autre sera versée dans le trésor public.
«f Art. 3. Tout agent de change qui se prêtera à ces négociations sera destitué et condamné à une amende égale à la valeur de l'effet négocié. »
398. — 6» J'ai déjà eu occasion (3) de parler de la loi du 15 juillet 1845, qui interdit toute publication de
(1) Sic M. Mollot, n*« 488 et 618.
(J) /rf., n* 610.
(3) Sunrà^ n« 232.
la yaleur des actions de chemioB de fer, avant Thomologation de Tadjudication, et défend à tant agent de change de se prêter à la négociation des récépissés ou promesses d'actions, avant la constitoti<xi de la société anonyme.
Toute infraction à cette défense est punie d*une amende de 500 à 3,000 fr.
Cette loi n'étant faite que pour les actions de chemins de fer, sa disposition pénale ne serait pas applicable à la négociation d'actions d'autres sociétés commerciales ou industrielles (1).
39». — ?• Toutefois, cette proposition n'est plus qu'à moitié vraie depuis la loi du 17 juillet 1856 (2), qui interdit la négociation des actions ou des coupures d'actions des sociétés en commandite dont la valeur on la forme seraient contraires aux dispositions des art. 1 et 2, ou pour lesquelles le versement des deux cinquièmes n'aurait pas été effectué, conformément à l'art. 3, et qui interdit également la publication de la valeur de ces actions.
Toute infraction est punie d'une amende de 500 à 10,000 fr.
Cette loi ne s'occupant que des sociétés en ccHumandite, il en résulte que ses dispositions pénales seraient inapplicables à la négociation des actions des sociétés anonymes (3).
400. — 80 Je dois dire enfin quelques mots d'un délit, que dis-je, d'un crime, prévu par Tart. 20 de l'arrôté du 27 prairial an X :
« Ne pourront, les agents de change et courtiends
(i) Jurisp. conf., Infrà^ n* 5S3.
(2) Suprà^ n* 234.
(3) Saof ce qui Tient d'être dit pour les actions de chtniB» ée kt.
commerce^ exiger ou recevoir aucune somme au delà des droite qui leur sont attribués par le tarif arrêté par les tribunaux de commerce, sous peine de concussion. »
Qu'est-ce que la concussion? L'art. 174 du Code pénal la définit ainsi : <c Tous fonctionnaires, tous officiers publia, leurs commis ou préposés, tous percepteurs de droits, taxes, contributions de deniers, revenus publics ou communaux, et leurs commis ou préposés, qui se sont rendus coupables du crime de concussion, en ordonnant de percevoir, ou en exigeant ou recevant ce qu'ils savaient n'être pas dû, ou excéder ce qui était dû pour droits, taxes, contributions, deniers ou revenus, ou pour salaire ou traitements, seront punis, savoir : les fonctionnaires et officiers publics de la peine de la réclusion, et leurs commis ou préposés d'un emprisonnement de deux ans au moins et de cinq ans au plus.
« Les coupables seront, de plus, condamnés à une amende dont le maximum sera le quart des restitutions et des donunages-intérêts, et le minimum le douzième. »
Remarquons en quoi la définition de l'art. 174 du Code pénal diffère de celle de l'art. 20 de l'arrêté de Tan X. Celui-ci qualifie concussion tout ce qui aura été perçu au delà des droits attribués par les tarifs arrêtés parles tribunaux de commerce ; celui-là ne qualifie concussion que la perception ou réception faite au delà de ce que l'officier public savait ne pas lui être dû. Or, les tarifs, dont parle l'arrêté de l'an X, n'existent pas. Dans quelques villes, il est vrai, des ordonnances ou des décrets ont déterminé les droits à percevoir; mais dans les autres, et notamment à Paris, ils sont perçus conformément aux règlements émanés de la Compagnie. Dans le premier cas, toute perception, faite contrairement à ces ordonnances ou déci'ets, tomberait aous l'ap-
plication de Tart. 174; il en serait autrement dans le second cas, car l'officier public qui se soumet aux règlements de sa compagnie et se conforme à l'usage, ne peut être réputé avoir exigé ni reçu ce qu'il savait ne pas lui être dû. En opérant la perception, il était de bonne foi; cette bonne foi fait disparaître l'intention criminelle, sans laquelle il ne peut exister ni crime, ni délit (1).
8 il. — De$ délité im contraventions parliculierê aux couUtsien et courtiers marrons.
40t. — Du délit dMmmiition dans les fonctions d'agent de change.
Du délit de réunion illicite
401. — Le délit le plus habituel aux coulLssîers est celui d'immixtion dans les fonctions, d'usurpation des fonctions d'agent de change.
Dans le chapitre VII de la première partie (2), j'ai fait l'exposé historique et critique des mesures qui ont été prises pour protéger le monopole des agents officiels contre les atteintes continuelles des agents clandestins; j'ai parlé successivement de l'arrêt du 2 avril 1639, des édits de décembre 1705, août 1708 et novembre 1714, de l'ordonnance du 28 mars 1720, des arrêts des 30
(1) Pour la Jurisprudence, voyez Infirà^ n* 534.
(2) Supràf n«« 137 et suivants.
Août et 25 octobre 1720, de Tédit de janvier 1723, de celui du 24 septembre 1724, des arrêts des 22 décembre 1733, 17 mai 1740, 26 novembre 1781 et 7 août 1785 , de la déclaration du 19 mars 1786, de l'arrêt du 10 juin 1788, des lois du 8 mai 1791 , 13 fructidor an III et 28 vendémiaire an IV, de l'arrêté du 20 nivôse an IV, de la loi du 28 ventôse an IX, de l'ordonnance du l«f thermidor an IX, enfin, de l'arrêté du 27 prairial an X.
402. — Les articles 13 de l'arrêt du 26 novembre 1781, 8 de la loi du 28 ventôse an IX, et 4 de l'arrêté du 27 prairial an IX, qui répriment spécialement le délit d'usurpatioir des fonctions d'agent de change, sont ainsi conçus :
Arrêt du conseil du 26 novembre 1781.
« Art. 1-3. Fait, Sa Majesté, défenses à toutes personnes autres que les agents de change, de s'immiscer dans les négociations d'effets royaux et papiers commerçâmes, comme aussi de prendre la qualité d'agent ou courtier de change, d'avoir et tenir dans la Bourse aucun carnet pour y inscrire les cours des effets, et de rester à la Bourse après le son de la cloche qui en indique la sortie ; à peine, pour l'une ou l'autre de ces contraventions, de nullité des négociations, de trois mille livres d'amende, et, en cas de récidive, de pimition corporelle. »
Loi du 28 ventôse an IX.
« Art. 8. n est défendu sous peine d'amende, qui sera au plus du sixième du cautionnement des agents de change ou courtiers de la place, et au moins du douzième, à tous individus autres que ceux nommés par le
gouTernement t d'exercer les fonctions d'agents de change ou courtiers. L'amende sera prononcée corree* tionnellement par le tribunal de première instance, payable par corps et applicable aux enfants abandonnés. »
Arrêté du 27 prairial an X.
« Art. 4. n est défendu, sous les peines portées par les articles 13 de Tarrét du conseil des 26 novembre 1781 et 8 de la loi du 28 ventôse an IX, à toutes personnes autres que celles nommées par le gouvernement, de s'immiscer, en aucune &çon quelconque et so«u quelque prétexte que ce puisse être, dans les fonctions des agents de change et courtiers de commerce, soit à rintérieur, soit à l'extérieur de la Bourse. »
L'article 5 ajoute : « En cas de contravention à l'article ci-dessus, les commissaires de police, les syndics ou les agents de change et courtiers de commerce, fo» ront connaître les contrevenants au préfet de police à Paris, et aux maires et officiers de police dans les dépar> tements, lesquels, après la vérification des faits et ao« dition du prévenu, pourront, par mesure de police, loi interdire l'entrée de la Bourse. En cas de récidive, il sera, par le gouvernement, déclaré incapable de pouvoir parvenir à l'état d'agent de change ou courtier : le tout sans préjudice de la traduction devant les tribunaux, pour faire prononcer les peines portées par la loi et l'arrêt du conseil ci-dessus cités. »
Ces dispositions pénales sont toujours en vigueur, à l'exception de quelques parties incompatibles avec notre législation nouvelle. U est vrai que le Code pénal ne les reproduit pas; mais Tarticle 484 de ce Code porte quOi « dans toutes les matières qui n'ont pas été ré-
glées par le Code, et qui sont récries par des lois et règlements particuliers, les cours et tribunaux conti* nueront de les observer. » De plus, M. le conseiller Real, en présentant le Gode pénal à la sanction du Ciorps législatif et en s'expliquant sur cet article 484, a présenté la nomenclature des matières qui devaient continuer à être régies par des règlements spéciaux, et il y a formellement compris Us Bourses et rassemble^ ments commerciaux (1).
La seule disposition qui ne soit plus applicable actuellement, c'est la punition corporelle prononcée, en cas de récidive, par l'arrêt du 26 novembre 1781. Cette pu* nition, qui comprenait toutes les peines qui causent de la douleur au corps, telles que la question, l'amputation de quelque membre, la marque, le fouet, le carcan, le pilori et autres supplices, était arbitraire et discrétion^ nairey c'est-à-dire qu'elle était abandonnée à la discrétion du juge, qui pouvait, à son gré, appliquer celle des peines qu'il jugeait convenable. Outre que ces peines sont abolies, une pareille faculté est inconciliable avec ce principe fondamental de notre loi criminelle qu'une peine corporelle ne peut être prononcée qu'autant qu'elle est expressément spécifiée par la loi pénale (2). Mais l'amende, l'interdiction d'entrer à la Bourse, l'incapacité de pouvoir arriver aux fonctions d'agent de change, peuvent et doivent toujours être prononcées, soit par l'autorité judiciaire, soit par l'autorité administrative, suivant les distinctions précédemment établies.
403. — Quel sera le montant de l'amende? La loi du 28 ventôse an IX en fixe le maximum au sixième du
(1) Stc. M. MoUot, n* 14.
(2) M. MoUot, toc. cit.
cautionnement des agents de change, et le minimum au douzième. Or, à cette époque, le cautionnement était de soixante mille francs au plus et de six mille francs au moins; tandis qu'aujourd'hui il varie de quarante mille à cent vingt-cinq mille francs, taux du cautionnement à Paris. Faut-il calculer l'amende sur le taux du cautionnement tel qu'il existait en l'an IX, ou sur le taux du cautionnement tel qu'il existe aujourd'hui ?
Le premier mode de calcul est le seul légitime. Adopter le second mode , ce serait , ainsi que l'observe M. MoUot (1), aggraver la peine contrairement à une règle du droit criminel, qui ne permet pas d'induire d'une disposition civile, même postérieure, l'aggravation d'une disposition pénale. Remarquons que, dans l'espèce, cette aggravation ne résulterait même pas d'une loi, mais de simples ordonnances ou décrets; car ce sont de simples ordonnances ou décrets qui, depuis la Joi de ventôse, ont modifié le chiflFre des cautionnements.
On dit à tort que l'article 8 de la loi de ventôse an IX, n'ayant point établi un chiffre invariable pour l'amende, ce chiffre doit varier suivant les variations subies par les cautionnements sur le taux desquels elle est calculée. Ce raisonnement serait exact, si le législateur de l'an X eût admis l'hypothèse d'une variation indéfinie ; mais il n'en est pas ainsi : dans ses prévisions, le maximum et le minimum fixés par lui ne devaient pas être dépassés.
En effet, voici comment est conçu l'article 9 :
« Les agents de change et courtiers de commerce seront tenus de fournir un cautionnement. — Le montant en sera réglé par le gouvernement, sur l'avis des
préfets de département. — Il ne pourra excéder, pour les agents de change, la somme de soixante mille francs, ni être moindre de six mille francs en numéraire. »
Si donc, dans la pensée du législateur, 'le taux du cautionnement ne devait jamais être supérieur à soixante mille francs, quand il a édicté une amende qui ne pouvait dépasser le sixième de ce chiffre ni être moindre du douzième, c'est comme s*il eût édicté une amende de dix mille francs environ au maximum et de cinq mille francs environ au minimum (1).
404. — Ajoutons, qu'indépendamment de l'amende, les délinquants pourraient être condamnés à des dommages-intérêts envers les agents lésés par leurs usurpations (2).
405. — L'action pénale doit, d'après les règles du droit commun et d'après les termes spéciaux de la loi du S8 ventôse an IX, être portée devant le tribimal correctionnel.
La poursuite peut être exercée, conformément à l'article 182 du Gode d'Instruction criminelle, soit d'office par le ministère public, soit à la requête des parties intéressées, telles que l'agent de change directement lésé par la contravention, ou la compagnie représentée par la Chambre syndicale.
406. — Dans quel cas y aura-l-il usurpation des fonctions d'agent de change?
L'usage à peu près général est, en pareille matière, de ne s'arrêter qu*à la forme des négociations déférées à l'appréciation des juges, sans en rechercher les caractères : sérieuses ou fictives, par cela seul qu'elles ont l'apparence d'achats ou de ventes d^effets publics, on décide
(1) Jurisp* contr., Infrà, n* 535.
(9) Jurisp. conf., Infràf n* 530.
qu'elles constituent des faits d'usurpation et, partant, des contraventions à l'arrêté de l'an X. C^est aller beaucoup trop loin. Il ne s'agit point en effet ici d'apprécier un fait illicite et délictueux d'une façon générale, mais d'apprécier une contravention spéciale, un délit sut generis, le délit d'immixtion dans les fonctions d'agent de change. Or, pourquoi ces officiers publics sont-ils institués? Sans doute pour opérer, la négociation des effets publics; mais, s'ils ont qualité pour opérer les ventes et les achats sérieux, ils n'ont aucune qualité pour prêter leur ministère à des opérations fictives, à des jeux de Bourse. Quand ils le font, au lieu de s'acquitter de leurs fonctions, ils les enfreignent de la façon la plus grave. Et il n'est vraiment pas possible de dire qu'un individu, qui s'est occupé de négociations de ce genre, est coupable du délit prévu par la loi de l'an X II y aura un autre délit, c'est possible ; mais il n'y aura certainement pas le délit d'immixion dans les fonctions d'agent de change (1).
D'ailleurs, les lois, qui répriment ce délit, ont été faites autant, et plus même, dans l'intérêt privé des agents de change que dans l'intérêt général; elles ont eu pour objet de protéger leur monopole plutôt que la morale publique (2). Or, comment les opérations fictives pourraient-elles causer un préjudice à ces officiers publics, puisqu'elles leur sont formellement interdites?
Le premier soin des tribunaux, q3pelés à connaître de ces sortes d'affaires, doit donc être d'apprécier la nature des opérations à l'occasion desquelles le coulissier est poursuivi, et d'écarter l'application de la loi de l'an X,
(I) Pour U Jurisprudence, Toyez JnfrA^ n«* 537 et sair. (S) Suprà, D«« SOet luir.; 127 et suir*
tontes les fois qu'il sera démontré que ces opérations constituent des jeux de Bourse.
Je ne prétends pas, du reste, qu'en pareille matière le coulissier devrait être innocenté, par cela seul qu'il établirait que les achats ou ventes dans lesquels irs'est entremis, n'ont jamais été précédés du dépôt de l'arguent ou des titres. Si l'absence de cette formalité sufllt, suivant moi, pour faire prononcer civilement la nullité de ces opérations, il n'en est pas moins vrai que, criminellement, les juges peuvent apprécier leur caractère par tous les moyens qu'ils jugent convenables. En négligeant de se faire consigner l'argent ou les titres avant l'exécution de l'ordre, l'agent commet sans doute une infraction à ses devoirs professionnels, infraction dont il subira civilement les conséquences ;.mais le coulissier ne peut arguer de cette infraction pour prétendre que, par cela seul qu'il la commet, il ne s'immisce point dans les fonctions qui lui sont interdites.
Seulement, ce qu'il est vrai de dire, c'est que la plupart du temps, ainsi que je l'ai remarqué bien des fois, les opérations à terme, même quand elles sont accidentellement suivies de livraisons, ne constituent que des jeux de Bourse, des paris sur la hausse et la baisse des fonds publics ; que ces opérations sont l'occupation habituelle des coulissiers; et que, lorsque des industriels de ce genre sont déférés à la justice, les tribunaux doivent incliner à reconnaître l'existence d'un autre délit, celui de complicité dans le délit de pari sur la hausse ou la baisse des fonds publics, suivant les distinctions signalées ailleurs (1), plutôt que celui d'immixtion dans les fonctions d'agent de change. Si, grâce à des abus invétérés, ces fonctions n'étaient point parvenues à
(1) tnfrà^ n* 410.
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sortir du cercle étroit dans lequel le législateur les avait enfermées, il eût été facile d'éviter des confusions que l'usage rend possibles, et contre lesquelles la sagacité des magistrats doit constamment rester en garde.
Lorsque les opérations sont jugées sérieuses, qu'elles soient au comptant ou à terme, peu importe ; le délit existe. Le coulissier aurait beau prétexter, pour sa défense, que les valeurs par lui négociées ne se négocient point au parquet, et qu'au vu et su de tous, elles ne se négocient que dans la coulisse, on lui répondrait, ainsi que je l'ai déjà fait observer (1), que si ces valeurs ne sont pas cotées au parquet, elles sont susceptibles de l'être, qu'aux termes de l'art. 76 du Code de commerce, les agents ont seuls le droit de les négocier, et qu'en les négociant, il a usurpé les fonctions de l'officier public. Le coulissier arguerait vainement de l'usage et de sa bonne foi ; l'usage ne peut prévaloir contre un texte précis de la loi ; ce texte ne peut être ignoré par le coulissier ; nemojus ignorare consetur (2).
407. — Relativement aux négociations des récépissés ou promesses d'actions de chemins de fer, et des actions des sociétés en commandite, et à la publication de la valeur de ces actions, je dois observer:
P Que les dispositions de l'art. 13 de la loi du 15 juillet 1845 ne sont point applicables aux coulissiers, pour ce qui concerne la. négociation des promesses d'actions. Cet article ne punit de l'amende que les agents
(1) Suprà^ n« J20.
(2) Quelques coulissiers, pour donner une apparence plus sérieuse à leurs opérations, prennent une patente de banquier. Est-il besoin de dire que l'exbibition de cette patente ne les mettrait point à Tabri d'une poursuite et d'une condamnation? Autre chose sont les oceupatioos d'un banquier, autre chose les occupations d'un sgent ; celles qui sont prévues par l'art. 76 du Code de commerce, ne sont pas pas plus du domaine des banquiers que du domaine des coulissiers.
de change qui se sont prêtés à ces négociations ; il ne parle pas des autres personnes. Or, en matière pénale, il n'est pas permis d'appliquer des dispositions de loi par analogie (1);
2^ Que si des coulissiers se livraient à ces négociations, ils ne commettraient point le délit d'immixtion dans les fonctions d'agent, puisque ces négociations sont interdites à ces officiers publics;
3* Que le coulissier pourrait, au contraire, être poursuivi à raison de la publication de la valeur de ces actions, parce que l'art. 13 ne restreint pas ce genre de délit aux agents de change ;
49 Que les dispositions de la loi du 17 juillet 1856 sont applicables aux coulissiers comme aux agents, attendu que l'art. 12 punit d'une façon générale, et quels que soient les intermédiaires, toute négociation, toute participation à une négociation, et toute publication faite au mépris de ses défenses ;
5<> Que, si à une époque quelconque, et même avant qu'elles ne fassent leur apparition au parquet, les coulissiers négociaient des actions de sociétés anonymes ou de sociétés encommandite» susceptibles d'être cotées, il^ se rendraient coupables du délit d'immixtion dans les fonctions d'agent de change : du moment que ces sortes de valeurs sont susceptibles d'être cotées au parquet , l'art. 76 du Code de commerce est applicable, et l'on ne peut s'occuper de leur négociation sans porter atteinte au monopole des agents. Le coulissier dirait vainement que les agents, ne pouvant négocier ces valeurs avant que la chambre syndicale n'autorise cette négociation au parquet, ils ne s'immiscent pas dans leurs fonctions en les négociant, tant que ces négociations sont inter*
(i) Jurisp. cont, Infrà^ n« 540.
dites aux agents. On lui répondrait que ce règlement, en admettant qu'il ait un caractère légal, ne regarde pas les personnes étrangères à la profession, que les limites des attributions des agents sont déterminées par la nature des valeurs et non par Tépoque où elles de- Tiennent négociables, et que Tinterdiction de les négocier momentanément ne peut fedre naître, au profit des coulissiers, le droitde se substituer aux agents dans ces négociations.
408. — Un autre délit, dont les coulissiers sont coutumiers, est celui qui est prévu par Tart. 3 de l'arrêté du 27 prairial an X, ainsi conçu : « n est défendu de s'assembler ailleurs qu'à la Bourse , et à d'autres heures qu'à celles fixées parle règlement de police, pour proposer et faire des négociations. » Ce môme article porte ff que les individus, autres que les agents de change, reconnus coupables de cette infraction, doivent être punis des peines portées par la loi contre ceux qui s'immiscent dans les négociations sans titre légal. »
L'art. 12 de l'édit du 24 septembre 1724, punissait, en outre, d'une amende de six mille livres, les propriétaires ou principaux locataires qui consentaient l'usage de leurs maisons pour ces sortes de réunions. Mais les lois les plus récentes ayant reproduit la plupart des dispositions empruntées à ces anciens édits ou arrêts, sans reproduire celle-ci, il faut en conclure qu'elle est abrogée et qu'elle ne serait plus applicable aujourd'hui.
S IIL ^ Des délité ou eorUravenlians commis par Us parttcuHsrs.
400. — Nomenclature des indiridos qui peayent être compris dans les poursuites dirigées à raison du délit d'immixtion dans les fono* tions d'agent do change*
Les non négociants ne sont pas punissables
409. — Nous venons de voir comment la loi du 28 ventôse an X et l'arrêté du 27 prairial an X punissent le délit d'usurpation des fonctions d'agent de change. Pour rendre cette contravention plus difficile, cet arrêté, dans son art. 6, a puni de la même peine que Vu^ wrpateur^ certains individus, quand ils chargent un coulissier de leurs négociations.
a II est défendu, dit l'art. 6, sous les peines portées contre ceux qui sMmmiscent dans les négociations sans être agent de change ou courtier, à tout banquier ^ négociant ou marchand^ de confier ses négociations, ventes ou achats, et de payer des droits de commission ou de courtage à d'autres qu'aux agents de change et courtiers. Les syndics et adjoints des agents de change et courtiers, le préfet de police de Paris et les maires et officiers de police des autres places de commerce, sont spécialement chargés de veiller à l'exécution du présent article et de dénoncer les contrevenants aux tribunaux. Le commissaire du gouvernement (1) sera tenu de les poursuivre d'office. »
410. — Remarquons que cet article n'atteint que le banquier, le négociant ou le marchand ; il ne saurait donc atteindre l'individu étranger aux opérations commerciales ; en droit pénal, on ne raisonne ni par induction, ni par analogie (2).
(1) Aujourd'hui le procureur impérial.
(2) Jurisp. conf., Infrà, no 541.
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Mais cet individa ne pourrait-il pas être poursuivi comme complice du délit reproché au coulissier? Je ne le pense pas. n est vrai que Tart. 60 du Code pénal déclare complice celui qui, par dons ou promesses, provoque le délinquant à commettre le délit, ou celui qui lui donne des instructions pour le commettre ; mais, outre qu'il serait difficile de considérer conune un don ou une promesse le courtage payé au coulissier, et comme une instruction l'ordre d'achat ou de vente qui lui est donné, il me paraît résulter des termes de l'ari'êté de l'an X, que le législateur a entendu considérer le client comme l'auteur d'un délit spécial et non comme le complice du coulissier.
Remarquons, au surplus, que s'il est interdit aux particuliers de confier leurs négociations à d'autres qu'aux intermédiaires officiels, il ne leur est pas interdit de faire ces négociations par eux-mêmes.
« n est néanmoins permis, dit l'art. 4 de ce même arrêté, à tous particuliers, de négocier entre eux etpar eux-mêmes les lettres de change ou billets à leur ordre ou au porteur, et tous les effets de commerce qu'ils garantiront par leur endossement, et de vendre aussi par eux-mêmes leurs marchandises. »
Ce que la loi a entendu défendre, c'est la négociation pour le compte d'autrui, moyennant ou sans courtage, à titre onéreux ou gratuit.
8 IV. — Des délUi eu cotUraoentians eommunt aux agents^ omx coHliêiien H aux particuliers»
Alt. — Nomenclatore des délits communs ata agents de change, aux
coulissiers et aox particuliers.
613. ^ Du délit prévu par l'art. 610 du Code pénal. 613. ^ Du délit prévu par les art 631 et 432. 616. — L'art. 621 punit tous les paris faits sur la hausse ou la hiiae des
effets publics^ de quelque nature qu'ils soient.
61 5. — L'art. A23 ne fait pas double emploi ayec i'art. 431 ; sens et atiiité de cet article. •
410* — L'alternative, laissée au vendeur par cet article, en atténue singulièrement la portée.
617. — L'art. 632 soumet le Tendeur seul à la preuve qu'il exige.
61S. — L'intérêt qui résulte des distinctions faites par les art 621 et 623, est plutôt théorique que pratique.
410. — Les intermédiaires peuvent être poursuivis comme complices des Joueurs.
411. — Les délits communs aux agents de change, aux coulissiers et aux particuliers, sont prévus pigr les art. 419, 421 et 422 du Gode pénal.
L'art. 419 s'exprime ainsi
« Art. 419. — Tout ceux qui, par des faits faux ou calomnieux semés à dessein dans le public, par des suroffres faites aux prix que demandaient les vendeurs eux-mêmes, par réunion ou coalition entre les principaux détenteurs d'une même marchandise ou denrée, tendant à ne pas la vendre ou à ne la vendre qu'à un certain prix, ou qui, par des voies ou moyens frauduleux quelconques, auront opéré la hausse ou la baisse du prix des denrées ou marchandises, ou des papiers ou effets publics^ au-dessus ou au-dessous des prix qu'aurait déterminés la concurrence naturelle et libre du commerce, seront punis d'un emprisonnement d'un mois au moins, d'un an au plus, et d'une amende de cinq cents francs à dix mille francs. Les coupables pourront, de plus, être mis, par l'arrêt ou le jugement, sous la surveillance de la haute police pendant deux ans au moins et cinq ans au plus. i>
J'ai expliqué dans la première partie, chap. V (1) , que, parmi les effets qui se négocient à la Bourse, on ne peut considérer comme effets publics que ceux qui sont dus
(1) Sufnrà^ n* 65.
ou garantis par TÉtat, et ceux qui ne peuvent être mis en circulation qu'avec l'autoiisation du gouvernement.
L'art. 419 ne serait applicable que pour ces sortes d'effets; il ne le serait pas pour tous ceux qui sont simplement susceptibles d'être cotés: en matière pénale, tout est de droit strict ( I ) .
413. — Le délit prévu par les art. 421 et 422 est plus habituel, bien qu'il ne soit pas plus fréquemment poursuivi.
ce Art. 421. — Les paris qui auront été faits sur la hausse ou sur la baisse des fonds publics, seront punis des peines portées par l'art. 419«
« Art. 422. — Sera réputé pari de ce genre, toute convention de vendre ou de livier des effets publics qui ne seront pas prouvés parle vendeur avoir existé à sa disposition au temps de la convention, ou avoir dû s'y trouver au temps de la livraison. »
414. — De quels paris parle Fart. 421? Est-ce de tous les paris ou gageures en général, ou seulement des pads spéciaux connus sous le nom de jeux de Bourse? M. Carnot (2) se prononce pour la première opinion. « Ce serait, dit-il, abuser étrangement de* cet article, que de supposer qu'il n'y aurait de paris punissables en cette matière que ceux que l'on pourrait faire résulter de la disposition de l'art. 422; car, sans acheter ni vendre une quantité déterminée d'effets, on aurait pu parier qu ils hausseraient ou qu'ils baisseraient & telle ou telle époque, et, bien assurément, le délit rentrerait alors dans la disposition de l'art. 421. i> Dans ce systènoe, le délit prévu par l'art 422 est une variété du délit prévu
(1) Pour la Jurisprudence, voyez Infi-à^ n* 5A1 (S) Comminr du Code pénal, t. II, p. 433.
par Fart. 421 ; celui-ci est le genre, celui-là n'est qu'une espèce.
MM. ChauveauetFaustinHélie (l)se prononcent pour l'opinion contraire. D'après eux, l'art. 421 ne comprend pas toutes les conventions aléatoires qui se rattachent au cours des effets publics ; il est limité par l'art. 422 aux conventions de vendre des effets publics que le vendeur n'a pas à sa disposition. Dans ce système, les délits prévus par les art. 421 et 422 sont d'une nature identique, et l'art. 422 explique l'art. 421, en même tçmps qu'il en restreint la portée.
L'interprétation donnée par M. Camot me paraît la plus juste. Voici, en effet, comment s'exprimait M. Faure dans l'exposé des motifs (2) :
a Une disposition du Code punit aussi de peines de police correctionnelle les paris qui auront été faits sur la hausse ou la baisse des effets publics (3).
(1) Théorie du Code pénaij t. V^ p, 486 et suir.
(3) Locré, t. XXXI, p. 154.
(3j M Le projet du Code avait étendu cette prohibition à tous les paris faits sur la hausse ou la baisse des marchandises. Les art. 421 et 4M étaient, dans ce projet, ainsi conçus : « Tous les par^ qui auront été faits sur la hausse ou la baisse des marchandises, denrées, ou des effets négociables, de quelque nature qu'ils soient, sont des délits, et sont punis des peines portées par l'art. 410 ; ils le seront de celles portées par Tart* 4S0, s'ils ont été faits sur la hausse ou la baisse des grenailles, darines, substances farineuses, pain, vin et toute autre boisson. Sera réputée pari de ce genre toute convention de vendre ou de livrer des denrées ou marchandises, ou des effets négociables, lorsque ces marchandises, ces denrées ou ces effets ne seront pas prouvés par le vendeur avoir existé à sa disposition au temps de la convention, ou avoir dû s'y trouver au temps de la livraison. »
Lorsque ces deux articles furent soumis à la discussion du Conseil d'Ëtat, M. Begouen trouva ces expressions, de quelque nature qu'ils soient^ trop générales, il pensa qu'on ne devait interdire que les paris sur les effets publics, et demanda que l'effet de la loi ne fClt pas étendu plus loin» 1^8 deux articles fiureut adoptés avec cet amendement* (Ghauveau et f.nme^loc.eiU)
« La disposition suivante contient une explication essentielle, voici ses termes: (suit le texte de l'art. 422).
tL n résulte de cette définition que le but de la loi est de réprimer une foule de spéculateurs qui, sans avoir aucune espèce de solvabilité, se livrent à ces jeux et ne craignent point de tromper ceux avec lesquels ils traitent. »
M. Faure ne donne point à entendre que l'art. 422 soit le complément de l'art. 421 ; il présente séparément les dispositions de ces articles, s'explique séparément sur chacim d'eux, et quand il parie de la définition de l'art. 422, il ne dit rien qui autorise à penser que cette définition soit applicable au délit prévu par l'art. 421.
M. Louvet, dans son rapport au Corps législatif, s'exprime de la même façon :
« Il (le projet), dit-il, applique aussi un emprisonnement et une amende forte aux paris faits sur la hausse et sur la baisse des effets publics.
« // répute pari de ce genre et punit de même toute convention de vendre ou de livrer des effets publics qui, au moment de la convention, n'étaient point à la disposition du vendeur. Vous sentez, Messieurs, l'utilité, la nécessité même d'une disposition pénale sur un genre de traité qu'on assure avoir été souvent fait, et qui a produit des gains énormes ou des pertes désastreuses. *
Après avoir parlé de tous les paris en général, le rapporteur parle d'une convention particulière, celle qui est spécifiée par l'art. 422 ; s'il l'assimile, quant à la qualification pénale et quant à la pénalité, aux délits prévus par l'art. 421, il ne la confond cependant pas avec eux; il lui conserve son individualité, et s'il la répute pari sur la hausse et la baisse des fonds publics, il ne dit pas que tous ces paris ne sont que des conventions de vendre ou de livrer des effets publics qui n'existe-
raient point à la disposition des vendeurs au temps de la convention ou au temps de la livraison.
Mais, disent MM. Chauveau et Héîie, « l'exposé des motifs déclare clairement que le législateur n'a voulu atteindre que les spéculateurs insolvables, c'est-à-dire ceux qui, dans les cas prévus par l'art. 422, jouent sur les effets publics sans posséder ni ceux qu'ils vendent, ni les fonds nécessaires pour les acheter. Ce n'est pas le pari lui-même qui lui paraît punissable, mais le pari fait par un homme incapable de le tenir. .. Ce n'est pas la convention aléatoire qui blesse les intérêts publics ou privés, c'est la fraude qui peut l'accompagner, et cette fraude ne se manifeste que par l'insolvabilité du spéculateur. »
Sans doute le législateur a voulu atteindre les spéculateurs insolvables, et c'est précisément pour cela qu'il a édicté l'art. 422; mais n'a-t-il voulu que cela? S'il en était ainsi, pourquoi aurait-il fait précéder l'art. 422 de l'art. 421? Deux articles étaient inutiles, un seul suflisait. S'il a édicté l'art. 421, n'est-ce pas précisément parce qu'il a voulu frapper le pari, sans se préoccuper de la personne du parieur?
Ne Toublions pas, en effet ; à côté de la question d'intérêt privé se place la question d'intérêt général. Si les acheteurs sérieux d'effets publics doivent être protégés contre la fraude de vendeurs, qui se feraient de leur insolvabilité un moyen de manquer à leurs engagements, il faut aussi protéger l'État contre les dangers qui naissent pour lui delà multiplicité des paris faits sur la hausse ou la baisse des fonds publics. Que ces paris affectent la forme d'achats ou de ventes, ou qu'ils soient de simples gageures, que les parieurs soient solvables ou qu'ils ne le soient pas, les inconvénients sont les mêmes ; car, dans un cas comme dans l'autre, les parieurs ne manqueront
— ûM —
pas d'emprunter le secours de Tagiotage pour assurer le gain de leurs paris, et de peser sur le cours des fonds publics dans le sens de leurs espérances et de leur intérêt.
415. — Il est du reste aisé de concevoir que l'art. 422 n'est point une superfétation inutile.
L'art. 421, ne définissant point les paris, laisse aux tribunaux xme complète liberté d'appréciation. Quelle que soit la forme de ces paris, qu'ils soient apparents ou déguisés, ils tombent sous l'application de la loi pénale. À cet égard, la multiplicité des opérations engagées dans l'intervalle d'une liquidation à l'autre, leur nature contradictoire, leur exagération eu égard à la fortune des opérateurs, leur règlement au moyen de compensations, sont les indices les plus habituels des jeux de Bourse.
Mais il peut arriver qu'au lieu d'opérations successives et réitérées, il s'agisse d'opérations isolées. Ici l'appréciation devient plus délicate. Comment savoir si le vendeur et' l'acheteur n'ont eu en vue que des différences, puisque, en principe et même en matière de marchés à terme, il y a toujours obligation, pour le premier, de livrer les titres, pour le second, de prendre livraison? En pareil cas, l'art. 422 devient utile ; car il permet d'atteindre et de frapper une convention qui, en l'absence de tout autre indice, aurait pu échapper à l'application de l'art. 421 ; il en fait un délit, dont il précise le caractère et dont il détermine les conditions. Les effets existaient-ils à la disposition du vendeur au temps de la convention? Devaient-ils au moins s'y trouver au temps de la livraison? Le vendeur devra prouver l'une de ces deux choses; s'il manque à faire cette preuve, l'opération sera considérée et punie comn^ un pari.
416. — Au surplus, la portée de cet article est singfulièrement diminuée par cette alternative ; et il est aisé de comprendre que la faculté accordée au vendeur de prouver que les eflfets vendus devaient se trouver à sa disposition au temps de la livraison, fait disparaître presque complètement pour lui l'obligation de prouver que ces effets existaient à sa disposition au temps de la convention. Supposez, en effet, une vente à découvert; en pareil cas, il est certain que le vendeur ne possède pas les effets vendus au temps de la convention ; si donc les principes des arrêts de 1785 et 1786 avaient été maintenus, et s'il y avait nécessité, sous peine d'une sanction pénale, de déposer à ce moment les effets ou les titres de propriété, la peine serait encourue. Mais l'art. 422 permettant au vendeur de prouver que ces effets devaient se trouver à sa disposition au temps de la livraison, il a un moyen fort simple de se mettre en règle avec la loi, c'est de racheter une quantité d'effets égale à celle qu'il a vendue. Au moyen de ce rachat, il a le droit de se faire livrer les effets au moment où il doit lui-même en opérer la livraison; il peut même, afin d'éviter un circuit inutile, user du bénéfice de la compensation, et exiger que son vendeur livre directement les effets à son acheteur, et que celui-ci en paie le prix ; quant à lui, il n'aura qu'à payer une différence, dans le cas où il aura racheté plus cher qu'il n*a vendu, et, dans le cas contraire, il en recevra une proportionnelle à l'écart entre les deux opérations.
Dira-t-on que le vendeur devrait justifier d'une possession réelle des effets, d'une détention effective? Mais ce serait ajouter aux prescriptions de la loi ; car l'art. 422 dit que le vendeur doit prouver, non pas que les effets étaient possédés par lui, mais seulement qu'ils étaient à sa disposition j à Tune des deux époques qu'il détermine.
Du reste, le vendeur ne pourrait pas toujours, même quand il satisferait à la preuve exigée par Tart. 422, se soustraire àTapplication de la peine ; car si d'autres indices indiquaient que les opérations n*ont rien de sérieux et qu'elles sont de simples paris, on pourrait l'atteindre à l'aide de l'art. 42L
417. — L'art. 422 est-il applicable au cas d'achat comme au cas de vente? Soumet-il l'acheteur à la même preuve que le vendeur? A cet égard, le doute n'est pas possible, et M. Faure, dans son exposé de motifs, s'est nettement expliqué sur ce point :
« La loi, dit-il, soumet le vendeur seul à la preuve qu'elle exige, parce que c'est lui qui promet de livrer la chose ; mais si la promesse de livrer existe de la part des deux contractants, la preuve est nécessaire ponr l'un et pour l'autre ; car tous deux sont respectivement vendeurs et acheteurs. »
Cependant M. Camot (1) estime que l'acheteur devrait être poursuivi et puni comme complice, s'il était à sa connaissance « que son vendeur n'avait pas réellement en sa puissance et qu'il ne pourrait se procurer, en temps opportun, les effets vendus pqur en faire la remise; car il aurait nécessairement coopéré volontairement au délit, en facilitant au vendeur les moyens de le commettre. Dans tous les cas, ajoute-t-il, si l'acheteur était mis en jugement, il devrait justifier qu'il aurait pu satisfaire aux engagements qu'il avait contractés. »
Cette interprétation ne doit pas être accueillie; on ne pourrait soumettre l'acheteur à la preuve exigée par l'art. 422 sans ajouter arbitrairement aux sévérités de la loi (2). Quant à le poursuivre comme complice du
(1) Loc. cit.
(S) Sic MM. GhauTeaa et Hélie, loc. cit, \ Morin, Dieu dt Dr. crim,^ v» Agiotage.
Tendeur, quand il a su que le contrat n'était point sérieux de la part de celui-ci, c'est impossible, puisque, dans ces sortes d'opérations, les parties contractantes sont inconnues l'une à l'autre, et que les règlements professionnels imposent une discrétion absolue aux intermédiaires, qui se chargent de leurs ordres.
Toutefois l'acheteur, aussi bi^ que Je vendeur, pourrait être poursuivi et puni comme auteur principal, si, par tous les moyens que la loi laisse à la discrétion des magistrats, il était démontré que ses opérations ne sont que des jeux de Bourse ; s'il évitait l'art. 422, il tomberait sous l'application de l'art. 421.
418. — Au surplus, l'intérêt de ces» distinctions est plutôt théorique que pratique. Il sera très-rare, en effet, que les tribunaux aient à apprécier un achat ou une vente unique d'effets publics, La plupart du ten^ts, les opérations qui leur seront déférées, seroAt. multiples et contradictoires ; de telle sorte, que si, comme acheteur, l'individu poursuivi échappait à la nécessité de la preuve exigée par l'art. 422, comme vendeur, il y serait soumis, et qu'il pourrait être atteint par cet article, comme il pourrait Têtre aussi par l'art. 421.
419. — Quant aux négociateurs, intermédiaires officiels ou intermédiaires officieux, agents de change ou coulissiers, peuvent-ils être poursuivis comme complices des joueurs? Il est certain que, sans eux, les jeux de Bourse seraient presque impossibles ; et que ce sont eux qui, en se chargeant des ordres du client, rendent &cile la perpétration du délit. Or, aux termes de l'art. 60 du Code pénal, ceux-là sont complices, qui ont procuré un moyen quelconque ayant servi à la perpétration d'un délit, ou qui ont, avec connaissance de cause, aidé ou assisté l'auteur du délit dans les faits qui l'ont préparé,
facilité oa consommé. En principe donc, ils peuvent être poursuivis (1).
Seulement, il sera bien difficile de les atteindre; le complice, en effet, n'estpunissable que lorsqu'il a agi en connaissance de cause. Il faudra donc établir que Tintermédiaire a prêté sciemment son ministère à des jeux de Bourse. Or, comment l'établir? Si, en matière pénale comme en matière civile, l'absence du dépôt de l'argent ou des titres, au moment de la convention, suffisait pour fedre considérer l'opération comme un jeu de Bourse, rien ne serait plus simple. L'intermédiaire serait punissable par cela seul qu'il aurait négligé de se taire nantir de ces remises; mais l'art. 422 n'exige aucun dépftt préalable, ni de la part de l'acheteur, ni de la part da vendeur. S'il punit quelquefois ce dernier, c'est seulement lorsqu'il ne peut prouver que les effets devaient se trouver à sa disposition au temps de la livraison. Or, comment l'intermédiaire pourra-t-il savoir, au moment où le client vendeur lui donne un ordre^ si ces effets se trouveront ou ne se trouveront pas ultérieurement à sa disposition? Si le vendeur d'aujourd'hui devient acheteur demain, s'il le devient dans une semaine, dans un mois, pourvu que ce soit avant la liquidation, il aura les effets à sa disposition au temps de la livraison ; comment ftdre dépendre la culpabilité du complice de la possibilité de ce taitt
Ces moyens de défense pourront être invoqués par l'intermédiaire et accueillis par les tribunaux ; mais, s'il résultait des faits et circonstances, qu'il n'a pu se méprendre sur les intentions du client, qu'il a pu se convaincre que son ministère allait servir à flivoriser des paris sur la hausse ou la baisse des fonds publics,
(1) Jorisp. conf., infrâ, n* 544.
il n'est pas douteux qu'il ne puisse être atteint et puni comme complice. Les tribunaux ont, à son égard comme à l'égard du prévenu principal, une complète liberté d'appréciation.
NOTE DU TOME I
Page 18. -* tLÀchoeuH deiongtes ^élhe wm upècedipoodUm en boit^ qui amble empnmté à quetqw décoraiton de Gaillaume Tell (m du Chalet.»
Ces lignes étaient déjà imprimées, lorsque ces pavillons ont été remplacés par d'antres pavillons en fer, dont la forme s'harmonise beaucoop mieox avec l'architectare du monument.
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