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AMI LEsCTEUR
Au moment d'assembler ces feuilles qui te sont destinées, je suis fort perplexe; voici mon embarras, qu'il faut que je te conte, toi à qui Ton peut, Ton doit tout dire :
D'une part, il se débite depuis quelque temps, à l'endroit du Crédit et de la Monnaie, de telles choses, et ces choses tombent de si haut qu'on se croirait, un moment, transporté sur les bords du fleuve Jaune. Il semble voir d'ici l'habitant du Céleste-Empire occupé à marquer d'un sceau particulier l'argent saï-si, à défaut de piastre à colonnes. Tel est l'effet produit par les expositions, objurgations, apophthegmes et théorèmes, sans compter les barèmes venant de quelques grands Lamas de la Science, qui semblent être accourus tout exprès pour faire ici la nuit, suivant leur habitude.
J'ai un culte pour la Science et crois l'avoir prouvé à l'occasion ; mais celui qui te parle donnerait vingt, trente savants en tis^ en er et en eck (1) pour un pauvre praticien comme Jacquart, Sauvage à qui l'on doit l'hélice, ou Conté; — oui, oui, Conté, l'homme aux
(1) Ces mots « savants en eck et en «*» me rappellent qu'un Belge, M. François Haeck, est l'auteur d'un remarquable travail swt V Organisation duCrédit Belge. Cet écrit paraissait à Bruxelles dans le môme temps que se publiait à Paris la monnaie de banque. Les connaissances de M. Haeck en mécanique lui ont permis depuis d'aborder avec succès l'industrie. La théorie des circulations touche de plus près qu'on ne croit à la statique.
vr crayons, celui qui remplaçait un jour l'article que nous tirions jusque-là d'Anp^leterre. C'est lui dont la statue est quelque part dressée au Conservatoire des Arts et Métiers, lorsqu'elle pourrait faire Tornement de plus d'une de nos places publiques. Quand les flottes anglaises bloquaient l'armée d'Egypte, seul, il dut se charger de la tenir approvisionnée de poudre, de boulets, d'engins merveilleux remplaçant, pour nos soldats, la France si loin, outre qu'on n'en pouvait rien attendre. Cela ne l'empêchera pas, à son retour, de risquer sa vie en compagnie de Montgolfier, et de perdre un œil dans des manipulations dont tous , hormis lui-même , recueillaient le fruit.
Le fier, le vaillant homme ! et que la Science est bien là représentée !
D'autre part, notre ami le tiercelet, du haut d'un de ces pylônes oii l'on ne doit monter que pour faire de la triangulation, affirme, avec ^'assurance qui lui est particulière, qu'il fait en ce moment très clair; les vérités qu'on étale à l'adresse du Monopole dç l'émission ne seraient, suivant lui, que « redondance. » — Il ajoute qu'on s'en prend d'ailleurs gratuitement à la Banque de ce qui se passe, et qu'on « lui demande des choses qu'elle ne peut raisonnablement donner. » Je suis bien ici un peu de son avis, dans le sens toutefois oîi l'on ne, court point risque de passer pour compère ; mais lui , qui ne voit partout « qu'expédients, » que n'allume-t-il un peu, à défaut de lustre, sa lanterne? On y verrait plus clair, outre que cela semble être dans son rôle.
Tu le vois, public ami, mon embarras est grand.
Quelques-uns m'ont bien poussé du coude, disant : « Voyons, parlez un peu, faites votre partie dans cet orchestre; votre place est là, outre que c'est un
vri
droit. » J'estime fort ces témoignages venant d'un peu partout à certaines heures , mais je ne saurais être rassuré sur le sort de ces pages. Mon effroi est réel , surtout lorsque je considère cette haute citadelle oîi semblent retranchés quelques compagnons du silence, qui répugnent à relever la herse. Aussi, le ciel m'est témoin, comme dirait Yorick, que ce n'est pas pour eux que j'écris, pas plus que la carpe ou le fretin ne fend l'eau et ne se nourrit à l'intention de la ligne ou du filet placés dans la main de l'homme.
Pour ce qui est de ceux qui vont tirant leurs doctrines de la poudre où elles semblaient enfermées il y a trois siècles, j'écris non pour eux, mais contre eux, public mon ami; cela montre assez que je fais peu de fond sur leur suffrage. S'ils applaudissaient, j'en serais inquiet : « Est-ce que j'ai dit quelque sottise? » ferais-je alors, comme cet ancien.
Ce qui m'occupe donc, ami lecteur, c'est de savoir si ces pages, écrites pour celui qui juge «sans prévention, » qui critique « sans humeur, » et qui loue /«sans partialité, » te seront seulement connues. Tout est là pour celui qui s'assure, comme toujours, en ta justice et en son zèle. — Connu ou inconnu, ami ou ennemi, te couvrant des couleurs de la Ligue ou de celles du Roi, que m'importe, puisque c'est le vrai, le bon et le bien que le grand nombre cherche et qu'il veut surtout connaître. Puis enfin, comme toujours, c'est «pour le corps d'armée, » non pour les capitaines qu'on prit ici la plume. Et n'est-ce pas là qu'il y a le plus à faire , outre que c'est le soldat qui fait l'armée ?
J'estime, en effet, que la Science, — celle qui semble la plus haute, de même que l'autre qui rase la terre — est un bateau. 11 y faut faire entrer le plus
de gens qu*on peut, afin d atteindre ensemble le rivage. Là est rimportant. Car, de même qu'en campagne ce sont les traînards dont on s*inquiète, surtout s'ils sont en grand nombre, de même, tout ce qui reste sur la rive opposée, là où fleurissent , avec . l'ignorance, les abus et le préjugé, doit nous occuper.
Un mot en terminant.
Les gens graves vont-ils quereller l'auteur parce qu'il a parfois souri en matière si haute ? Ce serait faire preuve d'une prudhomie qui n'est guère de mise dans ce pays du gai savoir et du franc rire.
Les Provinciales ne se ressentaient pas de la règle austère de Port-Royal, outre que le sujet est des plus sérieux. — Quand la forme ne nuit pas au fond, loin de là, et qu'elle lui donne du relief, pourquoi se priver de cet avantage? Instruire en amusant m'a toujours paru la meilleure méthode. Sans parler d'Arago ou du bonhomme Richard , dont il ne m'est permis, moi obscur, de prononcer les noms qu'avec respect, il est aisé de voir que, dans ce système, j'aurais le choix des autorités. J'ai donc quelque peu ri, comme pour faire mieux entrer le coin de la. vérité ici et là. — Mais vous vous convaincrez, Monsieur, avec quelqu 'attention, que cela n'a pas nui à l'examen sérieux des choses sérieuses plus loin traitées.
Sur ce, ami lecteur, je te salue et je te quitte. A toi de faire, ici comme toujours, la part de chacun.
CHAPITRE PREMIER
Si r*t>st Paris qui est chargé du dtner, faites do luoiiis qiril ▼ ait à diner |iour toDt le monde.
LA IIÉCE^TRAUSAT-.OV.
DE LA PLACE QU'oCCUPE DANS LES AFFATRES LA BANQUE DE FRANCE
Dans un pays fortement centralisé , le Monopole de l'émission en banque est aux affaires ce qu'est en mécanique Tarbre ou grand axe. Crédit public, allures plus ou moins vives du prêt foncier, Emprunts des villes-et des grandes compagnies de chemins de fer, Commerce d'expcfttation et
d'importation, essor de la Fabrique par suite, Bourse, consommations, Salaires, c'est là que tout vient aboutir, et c'est là-dessus que tout se jègle. C'est ainsi qu'en France, quand la Banque hésite et s'arrête, tout s'arrête, tout se ressent, au loin comme auprès, de ses moindres mouvements. On dirait l'araignée au centre de sa toile ; elle ne peut bouger qu'à l'instant même ne s'ébranle ce léger tissu. C'est que les banques de circulation ne sont pas seulement de riches entrepôts de métaux précieux; comme elles possèdent la vertu rare de pouvoir suppléer à l'aide du papier la Monnaie dans une certaine mesure, la puissance de cet appareil est telle, que, dans le champ du Crédit comme dans celui des affaires, tout converge bientôt de ce côté. Que l'on décrète ici le Monopole, et l'on crée, du même coup, pour les gouvernants comme pour le public, un souverain arbitre, auquel rien ne résiste.
Lorsqu'en Amérique le président Jackson, usant d'une violence peut-être intempestive, forçait la Banque de New- York à se ranger sous la commune loi, ce qui amena sa prompte liquidation, il montrait par ce seul fait le danger qu'il y a à mettre dans la main iie quelques particuliers exclusivement des engins qui, par leur constante aciion sur le Crédit, dominent tout le reste.
Les pouvoirs qui ne conviennent pas de cela sont dupes ou complices.
Dans une discussion parlementaire qui a eu chez nous beaucoup de retentissement, un ancien gouverneur de la Banque voyait dans cette toute-puissante institution ce qu'en un langage aussi expressif que pittoresque il appellera a la vigie des affaires. » La Banque de France est mieux que cela, aujourd'hui surtout, puisque c'est sur elle que se règlent certains grands marchés, entre lesquels on peut dire qu'il p' existe ni mers ni frontières. Déjà, en 184,4, un de ses censeurs était amené à reconnaître que le taux de l'escompte est là a un régulateur fort important pour toute la France. » D'où les plus grands avantages commerciaux, ajoutait-il.
pour pea que cet établissement hors ligne donne Texemple de la modération à Fendroit du taux de l'intérêt (1).
S'il en était ainsi, alors que par la pluralité des banques le pays échappait, dans une certaine mesure, à Faction d'un monopole qui avait pour siège et pour levier une grande capitale, combien cela est devenu plus vrai le jour où la fusion des banques aura pour premier effet à' unifier le taux de l'escompte I Tant que les banques de Lyon et de Nantes ne relevèrent que d'elles-mêmes, on put voir les conditions de crédit local se maintenir par le fait de l'Emission au-dessous du taux invariablement fixé par la Banque de France. Mais le jour où ces mêmes comptoirs ne sont plus que les agences d'une direction centrale, tout change , tout s'aggrave. Le loyer des capitaux devient uniforme , quel que soit le rapport de l'offre à la demande; il ressort à un taux plus élevé que Paris impose, dans sa fébrile activité, au pays tout entier, sans égard aux faits qui modifient, selon la distance, l'état des divers marchés. De là une double et grave atteinte (2).
Ce nivellement du taux de l'intérêt par en haut n'eut pas, en effet, pour seule conséquence d'empirer l'état du Commerce là où sa condition était des plus satisfaisantes. Comme dans un pays soumis aux mêmes lois, acquittant les mêmes tributs, obéissant, sur un signe, à la même direction centrale, tout se meut fatalement autour d'un point fixe, les monopoles trouvent dans ce point fixe le levier qui leur sert à étendre leur action à mesure que grandit leur puissance.
(1) Depuis trente ans et plus, écrivait en 1839 M. Gautier dans V Encyclopédie au droit, rencaisse de la Banque a été, à de rares exceptions près, U dépôt le plus considérable d'espèces qui existe en Europe.
(9) Ce vice a déjà frappé en plus d'un lieu le commerce qui a le sens exact des situations. C'est ainsi que VÀvenir commercial, dirigé avec tant de sûreté par M. Bénard, reproduit une lettre du président du tribunal de commerce de Fécamp, M. B. AlUx, qui déclare que la Banque « va se trouver appelée, par la seule force des -choses, à réglementer Tintérèt en France. » C'est déjà fait ; nous avons seulement peine à comprendre que i' honorable signataire de cette lettre TeuiUe aggraver cet état de dioses en augmentant encore le capital de la Banque.
Le mal, dans ce système, ne vient pas se mesurer aux vingt ou trente départements que le Monopole occupe par autant d'agences ou succursales ; il se généralise, gagne de proche en proche, et finalement il devra se mesurer au trouble apporté dans des conditions de progrès et de bien-être partout en germe.
Voilà comment, un jour, le monopole de l'an XI, qui se substituera plus tard à la pluralité des banques pour n'occuper que quelques points, élevait partout, en vertu de son action régulatrice, le niveau de Tintérêt. S'il y a là encore aujourd'hui, après plus de quinze ans de ce régime, un bon tiers du territoire mis tout entier au ban de l'émission, l'on peut dire que ces trente -sept départements n'en subissent pas moins le contre-coup des exagérations auxquelles se livre le Conseil de régence sous Faction de circonstances locales qui n'intéressent et n'atteignent trop souvent que Paris. — Si, du moins, l'excellence de la méthode venait atténuer, dans une certaine mesure, le mal qui résulte de cette malencontreuse étreinte 1 Mais l'aveuglement rend plus pernicieux encore le fatal ascendant de ce pouvoir privé partout également de racines.
La Banque ayant pour principe de ne servir aucun intérêt à ceux qui seraient tentés de lui confier le fruit de leurs épargnes, — jusque-là qu'elle exige de tout déposant une rémunération ou droit de garde, — il va de soi alors surtout que le loyer des capitaux tend à s'élever, qu'elle ne saurait avoir la préférence sur ceux qui obéissent au système contraire. Toute richesse est généralement en quête d'un revenu , à défaut de profit plus grand. L'épargne se rend donc, par une pente générale autant qu'inévitable, partout ailleurs qu'à la Banque. Le Comptoir d'escompte, le Crédit industriel et commercial, le Crédit foncier de France, la Caisse de dépôts et de comptes courants, la Société générale récemment constituée pour l'encouragement du Commerce et de l'Industrie, le Crédit mobilier lui-même, sans parler
des grandes existences de Haute banque, attireront à eux, par un général empressement, la plus grande partie du capital disponible. D'où, pour la Banque, des résidus d'autant plus insignifiants qu'ils viennent en seconde main dans un pays où l'or et l'argent monnayés abondent et constituent par cela même la principale épargne.
Dans ce système, non-seulement l'encaisse de la Banque sera peu ou point approvisionné du nécessaire, mais il descend fatalement alors que les circonstances deviennent difficiles au plus bas étiage. De là, d'inévitables et fréquentes hausses dans le taux de l'escompte, chose qui n'aurait pas lieu pour peu que cette grande institution fût entrée, en donnant un bon exemple, dans la voie de la rémunération des capitaux jaloux de fructifier. Voici, en effet, ce qui se passe :
Nous vivons à une époque qui se distingue par une compétition ardente, universelle à l'endroit de l'épargne. Aussi mal engagée, à certains égards, témoin la dépression surveune dans le niveau d'une foule d'emplois mobiliers et immobiliers, qu'elle est vivement alléchée par les profits qu'on fait miroiter devant elle, l'épargne, dans ce double courant, montre des exigences qui n'ont rien d'ordinaire. Ainsi s'expliquent ces hausses d'intérêt qui, pour être anormales, n'en sont pas moins de celles qui s'imposent. Celui, par exemple, qui est entré dans le 3 0/ lorsque ce fonds effleurait le cours de 71 fr., de même que cet autre qui a fait bâtir, dans l'espoir d'être largement rémunéré de cette grosse immobilisation de capitaux par le chiffre de ses loyers; ces deux capitalistes voyant partout les prix baisser, ne sont pas plus disposés à rentrer dans leur argent avec une grande perte réalisée, qui varie de 9 à 40 0/0, que le voisin n'est d'humeur à s'abstenir d'un placement où le profit espéré mesure de 10 à 20 0/0 Sollicité, primé à divers points de vue, le numéraire voit dès lors démesurément croître le prix de ses services à une époque où les emplois immobiliers
à Paris, se poursuivent en outre, sur une grande échelle. Ce qui contribue à la modération du taux de Tintérêt, c'est moins, en effet, l'abondance que l'extrême mobilité de l'épargne, qui obéit à de faciles et incessantes transformations, bien plus qu'elle ne se renouvelle. On assiste par suite à cette phase particulièrement critique des affaires que, d'une part, le capital mal engagé refuse de se dégager atout prix, — d'où l'épargne empêchée, ici et là, Dieu sait pour combien de temps ; et que ce qui reste libre, journellement activé par l'appât des profits avec art exagérés se réduit à des existences de tout point insuffisantes.
Si l'on veut remarquer, en outre, que les prix de plus en plus élevés se traduisent en cherté presque générale, de façon à réduire la marge du capital disponible, on se fera aisément l'idée du nombre et de la nature des compétitions auxquelles est en butte le peu qui s'offre. Que penser, en pareil cas, d'un grand établissement de crédit qui, placé dans ce double courant, refuse de rien faire pour fixer près de lui l'épargne si généralement, si vivement sollicitée par ailleurs? — Comment! c'est lorsque le poisson de l'étang oii chacun pêche en amorçant du mieux qu'il peut sa ligne est à ce point devenu rare, que ce pêcheur qui s'appelle la Banque se croirait dispensé de garnir son hameçon du moindre petit ver en guise d'appât 1... Cela est, en vérité, trop drôle.
J'admire surtout ce professeur d'outre-Manche qui, dans un tel moment, ne voit rien de mieux que l'usage du fameux spécifique dû, en 1844, au génie de Robert Peel, heureux expédient dont le Royaume-Uni s'est particulièrement bien trouvé en temps normal, je veux dire alors que la maladie avait disparu 1 L'éminent professeur de Cambridge eût bien mieux fait, au lieu de chercher à donner ainsi le change au commerce britannique, de voir jusqu'à quel point, dans ce système de l'émission en banque, démantelée faute d'une richesse qui est partout ailleurs largement rémunérée, les banques d'Angleterre et de France n'étaient pas manifeste-
ment complices des hausses désordonnées de Fescomple dont elles donnent ensemble le signal.
Dans cette poursuite effrénée de l'épargne, non-seulement la Banque ne voit pas les capitaux en quête de profits aller à elle, mais ils s'éloigneront de plus en plus de cette station ingrate qu'on appelle le Compte courant sans intérêt. C'est ainsi que les crises s'annoncent invariablement par celte double caractéristique : l'abaissement de niveau des encaisses, et les retraits nombreux, persistants, qui font que le chapitre des comptes courants particuliers se déprime (1). Les ressources tendent donc à s'épuiser fort vite, et cela d'autant plus promptement que la Banque, il ne faut pas l'oublier, est le plus riche dépôt d'espèces en évidence qui soit au monde. C'est à cette heure qu'intervient, pour conjurer ce double mal, la hausse de l'escompte. Vain palliatif; outre que le commerçant qui tient à maintenir intact et hors d'atteinte son crédit sur place saura ici subir les plus dures lois plutôt que de faillir à ses engagements, les détenteurs de capitaux suivent la Banque sur ce terrain, dussent-ils porter à 5 ou 5 1/2 le taux de l'intérêt servi aux dépôts qui s'en viennent à eux de préférence ; quitte à faire de plus dures conditions à l'emprunteur. N'est-ce pas ainsi que se comportent à l'occasion la Société générale pour favoriser le Commerce et l'Industrie , ainsi que celle des Dépôts et des Comptes courants, dont la fondation est
(1) Voici qui atteste, en i86i el 1863, celte parfaite concordance, suivant qu'il m'est arrivé d'en faire la remarque dans le Journal des Economistes, au mois de mara dernier, à propos du rapport sur la Banque de France durant l'exercice nouvellement clos.
Les cliiffres ci-après expriment des millions :
4961 ises
Comptes courants. — Maximum au 10 janv. 206 Au 6 mai 186 l/a » Minimum au 10 sept. 131 Au 27 ocl. 117
Encaisse. Maximum au 6 juin 431 Au 3 juin 406
» Minimum au 14 nov. 285 Au 17 nov. 196
Ce parallélisme, disions-nous alors, n'a rien que de rationnel. C'est même un fait d'une haute portée et qui montre combien le commerce proprement dit a peu de part à l'épuisement de la réserve métallique.
toute récente (1) ? La Banque de France ne fit donc que stimuler la rémunération déjà fort large du capital disponible, en même temps qu'elle provoquait de grandes compagnies à faire payer plus cher leurs services comme intermédiaires du capitaliste et de l'emprunteur. Quant au commerce, c'est-à-dire quant aux consommateurs qui voient par là tout renchérir, ils feront comme toujours les frais de la campagne.
Telle est, aux heures particulièrement critiques, lacllon régulatrice et saine du Monopole. Placé à une trop grande •distance du marché des capitaux, il n'a aucune prise sur eux par cela même, et tout part en haut comme en bas de cette abdication volontaire. Le chiffre splendide de certains dividendes fait clairement voir, d'ailleurs, que le tarif répond mal à ce que sont ici les mercuriales. Si la Banque, avec les moyens dont elle dispose sans vouloir en user, débitait le loyer du numéraire à ce prix normal qui mesure l'échelle générale des profits, on ne la verrait pas, avec quelques compagnies placées sur ce terrain, distribuer à ses actionnaires, en temps de crise, des bénéfices qui varient de 15 à 25 0/0, et qui monteront à Londres, dans maint joint-stock-bank, à 73 0/0.
Les profits excessifs se lient presque toujours à quelque grand abus. Tel est l'effet fatal de tout riche monopole dénué
(1) En septembre dernier, alors que la Banque venait de porter de 6 à 7 pour 100 lejtaux de son escompte, chacun a pu lire Tavis ci-après dans divers journaux: "
« Société anonyme de dépôts et de comptes courants, 3, rue de Ménars, capital, 60 millions.
» La Société vient d'élever de 4 à 5 pour 100 le taux de Tintérèt des fonds qui lui sont versés en compte de récépissé de dépôts remboursables à sept jours de vue. -- Les comptes de chèques sont productifs d'intérêt à 3 1/2, et les comptes courants à 4 pour 100. »
Cest le 13 octobre que la Banque portait de 7 à 8 pour 100 le taux de Tescomple; le lendemain, la Société générale donne, d'autre part, ainsi la réplique :
« Par décision prise en date du 14 octobre, le conseil d'administration de la SOCIÉTÉ GÉNÉRALB aporté l» l'intérêt des comptes courants avec chèques à 4 pour 100 l'an ; 2o l'intérêt des dépôts sur reçus à 5 1/2 pour iCO. »
Au début de ses opérations, cette même société offrait de servir pour l'intérêt des comptes courants avec c/ié<7ue5 2 1/2 pour 100 par an seulement, et 41/2 pour 100 pour les sommes remises h titre de dépôts sur reçus.
Voilà comment laBanque et les joint-stock- banks français, travaillent de concert à l'abaissement du taux de l'escompte.
de raison comme d'excuse. Il doit faire d'autant plus de mal qu'il reste, faut-il dire, désarmé, et ne garde pour lui que les périls de l'Emission. Aussi est-ce à sa propre faiblesse qu'il mesure son onéreux service. L'intérêt en banque est l'indispensable corollaire, la force en même temps que le frein de l'Emission, qui sent ainsi jusqu'où elle peut et doit aller. En dehors de cela , il n'est que folles initiatives^ approvisionnement médiocre, escompte restreint et hors de prix, par suite, arbitraire, — conversion, enfin, tenue incessamment en échec parles trafiquants de numéraire, ces véritables dominateurs de la Banque, puisqu'ils sont les maîtres du marché de l'argent. La force, qu'on renonce à utiliser, on la donne forcément, par cela même, à quiconque en connaît le prix. Il faut qu'elle réside ici ou là. Les banques d'Ecosse n'ont jamais séparé de TÉmission la juste rémunération de la publique épargne. Aussi peut-on dire d'elles qu'elles exercent sur le loyer des capitaux une action régulatrice en même temps qu'elle est modératrice. Il est dans les lois de l'épargne d'obéir à un va-et-vient constant; elle entre, elle sort, elle s'engage pour se dégager l'instant d'après d'un emploi plus ou moins bon, et le papier n'est qu'un appoint sans cesse mesuré sur la puissance, sur la lenteur de ce mécanisme. Il faut donc qye ces choses se touchent si l'on veut qu'elles concordent.
Dans le système des banques de Londres, de Paris, la théorie qui consiste à isoler de l'émission les dépôts productifs d'intérêt est une fausse théorie ; c'est la réglementation du taux de l'escompté par des gens qui ont soin de se tenir loin du marché des capitaux et qui refusent de soumissionner à bas prix quand ils le pourraient mieux que personne. Ces bévues sont de celles qui n'auraient pas besoin d'être discutées si elles n'avaient pas le privilège de tenir en échec pendant soixante ans le monde des affaires, fatalement aux prises avec quelques hommes habiles et fortement reliés ensemble.
Il est aisé de montrer, en outre, combien ce métronome qui s'appelle le Monopole de rémission agit souvent à la façon d'un puissant constricteur.
La Banque de France, qui se regarde très sérieusement comme un entrepôt arrivé chez nous à l'extrême limite des entassements de richesse métallique, — 240 à ^50 millions en ce moment même, là où l'on évalue de 4 à 5 milliards le stock monétaire, — la Banque, donc, ayant appris par une longue expérience que « chaque année, dans le cours de l'été et de l'automne, 50 à 60 millions sortent de ses serres, » (v. le Rapport de M. d' Argout sur l'exercice 1846) ne semble alors possédée que d'une seule pensée. C'est ainsi qu'on la voit mesurant ses services à Tétat, d'un côté, de sa réserve métallique; de l'autre, et surtout, au chiffre de ses comptes courants. De là des restrictions fatales dans Tachât de la marchandise qu'on appelle le papier de commerce. La hausse de l'escompte s'en viendra, au besoin, seconder ces vues. — Cette année, par exemple, si l'encaisse garde d'une semaine à l'autre le même niveau, les comptes courants éprouvent une dépression qui se traduit, en moins de deux mois, par 15 millions, soit finalement, le 30 septembre, une moyenne non plus de 140 millions, comme en juillet, mais de 125 millions. Il faut, en conséquence, que le portefeuille fléchisse et se déprime. On serre le frein de l'escompte, et de 652 millions, moyenne de juillet, il est ramené fin septembre à 612 millions, soit une différence en moins de 40 millions. Pour assurer le succès de cette contraction inattendue^ la Banque portait, dès le 9 septembre, le taux de ses escomptes de 6 à 7 0/0 (1).
Mais le Monopole n'est pas seul ici. Comme toujours , soit qu'il agisse, soit qu'il s'abstienne, son altitude tire à consé-
(I) Les mêmes faits se reproduisent invariablement chaque année. En 1863, comme aujourd'hui, on put voir les comptes courants fléeliir dès le 1er août ce qui conduisait la Banque à élever de 4 à8 pour 100 le taux de l'escompte dés le 8 octobre.
quence. Voilà, par exemple, des caisses d'escompte qui versent à la Banque incessamment le trop-plein de leur portefeuille. Ces caisses vont souffrir de cette marche à reculons ; c'est une cascade, et Tétat du portefeuille traduit bientôt là ce qui se passe ailleurs. Voici des chiffres qui le prouvent.
Le Comptoir d'escompte possède au 31 juillet près de 72 millions de matières escomptables, soit 71,934,907 fr. Ce chiffre décline par degrés ; il tombera le 30 septembre aux environs de 52 millions, soit une différence en moins de près de 20 millions.
Le Crédit industriel et commercial, qui vient ensuite, avait escompté à celte même date du 31 juillet pour près de 59 millions, soit 58,930,449 fr.; ce chiffre fléchit fin septembre à un peu moins de 51 millions, c'est une autre différence en moitis de près de 8 raillions.
La Société des Dépôts et Comptes courants, fondée récemment au capital de 60 millions, étalait le 31 juillet un portefeuille qui, de 23 1/2 millions descendra deux mois plus tard à 21 1/2 millions. — C'est ainsi que s'opère de proche en proche, à l'exemple de la Banque, une forte contraction dans Tachât des effets de comnierce. Le Monopole exécute-t-il un mouvement de recul qui se traduit par 40 millions en moins dans son portefeuille? les établissements qui marchent à la suite, et qu'on pourrait nommer, depuis le Comptoir jusqu'au moindre banquier escompteur, les détaillants du crédit, sont à leur tour forcés de se restreindre ; leurs opérations, à Tendroit du papier, se chiffrent dans cette même période par un déficit de 29 millions. Rien de plus clair, ce semble, et, pour tout esprit non prévenu, la main qui serre ou qui desserre partout en même temps l'écrou de l'escompte se laisse ici apercevoir. Il faut même renoncer à expliquer ces soudaines dépressions du portefeuille, suivant qu'on serait tenté de le faire en regardant à la surface, par un ralentissement d'affairés qui aurait eu pour résultat de raréfier la matière escomptable. Outre qiie cette époque, aux approches de
l'hiver, est celle des grands approvisionnemeats comme toute nouvelle entrée en campagne, la Banque est à ce point convaincue de l'impérieuse nécessité de ses services, qu'à la faveur d un redoublement de charge se traduisant par l'escompte à 8 0/0 en octobre, ellelaissait croîlre de nouveau son portefeuille. C'est ainsi que, du, 6 au 20 octobre, la masse des escomptes montera de 609 à 621 millions. Il est vrai que, du 29 septembre au 6 octobre, les comptes courants ont regagné par 7 millions une partie du terrain perdu!
C'est donc, contre toute raison, le Compte courant en banque non productif d'intérêts, — c'est-à-dire le plus misérable et le plus détestable engin — qui fait office de ma-nomètre. Les malheureux! s'il est un manomètre qui mérite ce nom, c'est la disponibilité plus ou moins avérée, accentuée de la publique épargne, et celle-ci ne va que là où elle trouve son compte, c'est-à-dire là où elle est convenablement rémunérée. Tant que cela ne sera pas de vous compris, professeurs titrés , financiers émérites de la Cité ou de la rue de la Vrillière, hommes d'Etat qui pensez tout savoir, tout pénétrer sans la moindre étude, parle seul effort de la volonté, vous devrez infliger au Commerce des tortures sans fin, outre que vous faites de l'Emission un danger, sinon même un fléau. Celle-ci, n'est, en effet, on ne saurait trop le redire, qu'une rallonge; si les espèces pouvaient aller, venir avec la mémo agilité que les bank-notes, s'assembler vivement au gré des affaires, la monnaie de banque n'aurait que peu ou point de raison d'être. Reportez-vous, de grâce, à l'origine : ce fut, dans l'idée de l'inventeur, un supplément énergique et actif des métaux monnayés, un concurrent qui s'installait côte à côte des espèces pour faire mieux qu elles et à meilleur marché, pareil office. Or, qui dit suppléant dit rôle secondaire ou pièce d'appoint. Plus les espèces sollicitées par un solide avantage répondent à l'appel des banques, moins il devient nécessaire d'augmenter leur dette par une large émission de papier, car les dépôts jaugent jusqu'à certain point
le disponible, ils fixent le rapport de TOffre à la Demande, rapport qui ne peut être notablement eicédé sans être faussé. Il n'y a d'ailleurs que l'intérêt servi en compte ou justement alloué aux dépôts qui soit là une suffisante et solide assurance, en même temps qu'il fait l'exact départ des profits. En dehors de cela, on est non-seulement dans le vide et le doute, c'està-dire dans l'arbitraire, mais le Compte courant sans intérêt, ce chétif suivant de la Réserve, est simplement un glaive suspendu sur la tête des banques à côté du glaive de l'Émission. C'est donc dans le système de l'épargne convenablement rémunérée que la Monnaie de papier doit prendre son point d'appui, l'une s'ajustant à l'autre. C'est sur ce terrain qu'il faut se placer si Ton ne veut faire courir au négoce d'incessants hasards en se réglant sur des données incomplètes, puisqu'on ignore, en pareil cas, quel est le niveau exact du fonds disponible.
On le voit, par la force des choses, le Monopole de l'émission joue non-seulement le rôle d'arbitre souverain , mais c'est le plus défectueux des métronomes. Les tarifs sont là de faux tarifs; la règle qui s'impose à tout un pays n'est que pur arbitraire; l'appareil, enfin, d'une force immense dessert bien plus qu'il ne sert tout ce qui s'y rattache, et qui s'ébranle ou s'arrête sur un signe de* ce faux régulateur. Tant qu'on n'a pas mis là-dessus la main, rien n'est fait, on est dans une impassf.
JUGE ET PARTIE
Ignorez-Tous, mylord, que nul ne peut te faire ainsi sa part ?
Lors du règlement des dividendes résultant des opérations delà Banque d'Angleterre, dans le cours du dernier semestre, un fait a été particulièrement remarqué. Les intérêts de cetle grande compagnie avaient prospéré au point de permettre la distribution, non plus de 9 0/0, mais de 11 0/0 par chaque action. Tel est le plus clair résultat de ces fougues dans le taux de l'escompte qui ont si vivement affecté le commerce britannique dans ces derniers temps. Ce qu'entendant un actionnaire , l'honorable gentleman crut devoir en faire séance tenante la remarque : il lui parut étrange que les embarras du marché monétaire eussent été exploités, aggravés même, suivant que cela était de notoriété publique, par des maisons dont les chefs étaient membres du Comité de direction de la Banque. Ceci ne laisse pas, en effet, que de surprendre. Voici à quoi faisait allusion l'honorable porteur d'actions dont les scrupules semblaient quelque peu en éveil.
La Trésorerie de Madrid ayant éprouvé, il y a quelques mois, des difficultés qui n'ont fait depuis que s'accroître, l'idée vint à trois des premières maisons de Londres de l'aider à drainer sur ce grand marché quelque chose comme 50 millions de francs. Inutile de dire que l'affaire se conclut à la satisfaction de ces tout-puissants entremetteurs, de quelque défaveur que fussent frappées, sur les bords de la Tamise, les valeurs espagnoles. A peu près dans le même temps, une compagnie nouvellement et à grand bruit installée, Y International financial society, sorte de crédit mobilier cosmopolite, procurait aux actionnaires du railway de Malaga à
Cordova 10 mîUîons de francs qu'on allait chercher sur ce même marché de Londres, avec la garantie de quelques bonnes maisons espagnoles. Ces faits et d'autres tels que le payement du semestre des consolidés, ayant, avec le change défavorable, pesé sur la Banque, le Monopole se retournait bientôt contre le Commerce, et lui faisait largement expier, par des aggravations d'escompte suivies de quelques faillites, le tort qu'avaient ainsi causé aux affaires d'avides spéculateurs cambistes. — Pierre payait pour Paul, suivant l'usage.
« La cherté de l'escompte, écrit à ce propos, en août dernier, un correspondant bien connu, qui paraît avoir suivi de près tous ces agissements de haute banque, — la cherté de l'escompte a eu cette fois des conséquences plus désastreuses que précédemment. On compte un certain nombre de faillites dans les classes industrielles et commerciales de la province et trois fortes suspensions de payements à Lon» dres. »
Tels sont les faits auxquels se trouvait notoirement mêlée une maison qui compte à sa tête des membres du Comité de direction de la Banque d* Angleterre ^ de cette Banqiie dont les dividendes s'enflent démesurément par la pression que font sur elle quelques hommes forts d'une force alimentée ici journellement par le Commerce. Ces gentlemen recueilleront ainsi un triple bénéfice : 1® profit résultant de l'opération conclue avec le Trésor espagnol ; 2"^ profit d'actionnaire par suite des exagérations de l'escompte en banque; â"* enfin, et ce n'est pas ici le moindre avantage, rareté affichée de l'argent qu'on exploite habilement sur place après avoir provoqué, décrété une hausse d'escompte intempestive. Sur quoi le gouverneur de la Banque d'Angleterre répond avec un flegme tout britannique :
« Comme société, la Banque ne peut être responsable des entreprises faites personnellement et de leur propre initiative par les membres du Comité. »
Mesponsablef c'est parbleu bien complice qu'il faut dire^
lorsque le Monopole dans de telles mains n'est qu'an instrument de règne I
Comptons un peu. Les banques de France et d'Angleterre ont deux sortes de clients : ceux qui les font vivre et ceux qui, tirant le plus grand parti d'une institution sans rivale, ne lui donnent que de Tembarras. Tels sont ceux qui ont place au Conseil, qui dressent, modifient à leur gré les tarifs de cet autre passage du Sund qu'on appelle la Banque et par lequel il faut que le commerce passe. Quant à eux , ils escomptent journellement au-dessous du taux officiel et ne vont à Thôtel de Threadneedle Street ou de la rue la Vrillière que pour savoir où est le niveau de Jeur compte, virer ensemble et charger la Banque de faire gratis leurs recouvrements. En voyant le rôle de dupe que joue ici l'autre client du Monopole, j'entends le Commerce dont la richesse collective constitue seule une véritable force , on se prend à songer à ces enfants, obligés de pourvoira la subsistance de leur père, charge dont l'un d'entre eux serait parvenu à s'exempter. Peu content de ne contribuer en rien aux besoins du vieillard, il est logé sous le même toit, l'embarrasse de ses meubles, mange son pain et boit son vin, jouit de son épargne, bref, tire un fort bon parti pour lui-même de la contribution commune. Trouve-t-il qu'elle soit insuffisante? Il fait que le bonhomme, sur lequel son influence est grande, se résout à demander un supplément de pension à ses autres enfants qui travaillent, suent sang et eau pour faire vivre dans l'abondance la vieillesse et la paresse colludant ensemble. — Si ce n'est pas le rôle que joue en plein XIX© siècle la Cour des directeurs de la Banque d'Angleterre sinon de France, qu'on dise donc quel nom mérite ce singulier taxateur du taux de l'intérêt qui fait décréter en plein conseil des hausses d'escompte dont il profite si bien après les avoir personnellement suscitées? N'est-ce point là être y2/<7^ et partie avec la complicité de la Banque?
Voilà pourtant ce que les financiers d'oulre-Manche, l'AVo-
nomtst en tète, présentent comme la constilation modèle du crédit collectif. — • Pauvre descendance de sir James WilsonetdeTooke!
Chez nous, les choses, pour être moins vivement colorées» ne cachent pas un moindre abus de ce qu'on pourrait appeler la chose de tout le monde. Le Monopole est partout le même, et la même essence d'arbre doit donner des fruits qui ne diffèrent que de grosseur, ou quant à la finesse du parfum. Qu'il arrive un moment où la marge des profits de haute banque est sensiblement réduite, le taux officiel de Téscompte à 7 1/2 ne permettant pas aux barons du change d'opérer sur place en contre-bas, suivant Fhabitude, aussitôt, voilà la Banque mise en demeure de porter plus haut le taux régulateur de ses prêts journaliers. Éprouve-t-on de ce côté quelque résistance, chose d'ailleurs assez rare? La Haute banque trouve bien vite le moyen de vaincre ces scrupules ; n'a-t-elle pas, comme dirait Bazile, les mains pleines d'arguments irrésistibles ? On fouille au plus profond du porte* feuille et Ton présente à l'escompte 10 ou 20 millions d'excellent papier, qu'appuie d'ailleurs la menace d'une large saignée aux comptes courants particuliers. La Banque se rend à ces raisons, et le tour est fait. Il n'en faudra pas davantag^ pour faire combler, en partie, l'écart de 2 0/0 maintenu jusqu'au 13 octobre dernier, entre le taux officiel de Tescomple à Londres et celui de la Banque de France.
C'est là , ce semble, encore un rôle cC arbitre quelque peu singulier. Les banques dites de circulation auraient-elles donc été fondées pour donner ainsi la réplique au trafic cambiste, lui rendre tout facile, possible et fructueux, surmener ceux qui les font vivre, faire, en un mot, la main, comme pouvoir régulateur du taux de l'intérêt, à qui ne leur est d'aucun secours, les épuise d'espèces pour Turin ou pour les finances turques? En bonne justice, comme en Economie, ceci ressemble trop au monde renversé.
<t L'escompte, remarquait naguère en plein sénat M. le
comte de Germîny, est la véritable, la première fonction de la Banque. En face de deux intérêts, — celui du Commerce et celui de la spéculation elle ne peut pas hésiter et doit sa préférence au premier. »
C'est parler d'or. Mais le moyen qu'il en soit ainsi, quand le Conseil des régents se compose en grande partie d'hommes dont les vues, le trafic, Tintérét sont autres que ceux du Commerce? Pourquoi la Banque subit-elle ici la loi du Change auquel elle s'interdit de toucher, de même qu'elle ne touche pas aux dépôts productifs d'intérêts? N'est-il pas étrange que l'établissement de cette mercuriale qui s'ap-pelle le taux de l'escompte soit confié à ceux-là mêmes dont le papier se fait journellement au-dessous du taux affiché par la Banque et qui laissent, comme le dit si élégamment M. d'Eicbtal, l'un d'eux, le portefeuille de la rue de la Yrillière « yeuf de leur signature ?...» Voilà donc des hommes érigés en législateurs, et qui ont le privilège de ne pas tomber sous le coup de la loi qu'ils ont faite. — Qu'on s'étonne si cette même loi est si instable et si dure.
Nul n'ignore que les aggravations d'escompte, dont on est si prodigue depuis quelque temps à Londres comme à Paris, à Amsterdam, où le taux a été porté à 7 0/0, chose inouïe et qu'on ne retrouve qu'à l'époque douloureuse de 181 5 , sont trop souvent, provoquées par des spéculations qui n'ont rien de commercial. A Londres, ce sont les cotons que l'on cote en hausse, à Hambourg et à Amsterdam, ce sont les em^ prunts américains qu'on arrhe en grand à bas prix, en vue de la paix sur le point de se conclure ; à Paris, c'est l'état du Trésor italien que Ton exploite, en attendant le prochain emprunt. Voilà ce qui fera fléchir l'encaisse de la Banque, et qui abaisse, à un moment donné, le niveau des comptes courants non productifs d'intérêts. Le Mono* pole, sur ces divers marchés, vient en aide à Ce mouvement désordonné; de là « ces hausses concertées de l'es-
compte » que le télégraphe porte sur ses fils, partout en même temps, quelle que soit la distance.
Et le public de s'écrier, comme s'il était frappé de l'apparition d'une comète : « L'argent est cherl Voyez Londres, voyez Turin, voyez Paris, voyez Hambourg, Amsterdam, Franofort, Pétersbourg...* Shangaïl » — Mais, grands enfants que vous êtes, ce parfait accord sur tous ces marchés au même instant, à la même minute, faut-il dire, fait voir claire comme le jour, la parfaite connivence de quelques hardis monopoleurs. L'argent, en effet, pas plus que le blé, ne peut manquer PARTOUT A LA FOIS ; c'est une niaiserie de le croire , c'est un grossier artifice que de le prétendre, dansun siècle vanté pour ses lumières. Seulement, voici par^ tout ce qui arrive : L'émission du papier, cet actif et puissant CONCURRENT des métaux précieux, étant généraleiçent partout érigéç en monopole, -^ à Turin, Londres, Paris, Vienne, Saint-Pétersbourg, etc., — c'est-à-dire partout confiée à quelques grands marchands de lettres de change et de métaux précieux, ces gens font naturellement tourner à leur avantage le moyen de concurrence originairement créé pour mettre l'argent à la raison. Maîtres de ce puissant mécanisme qu'on nomme l'Emission, ils le manœuvrent, non dans le sens du Commerce, de l'Industrie et des affaires, mais dans le sens de ces grandes spéculations de Change, de Bourse, de Finance qui ont fait surgir, en moins d'un «iècle, sur ces grands marchés d'Europe, des fortunes princières. Lorsqu'ils vous disent d'une voix unanime, le pied sur te balancier de C Emission — entends-tu bien, public mon ami, et ils choisissent le meilleur moment, — C argent est cher^ c'est comme s'ils disaient : « Voici le moment de bien placer son papier. » Là-dessus on donne un tour de clé à l'escompte sur les marchés régulateurs, lisez dominateurs, comme Londres ou Paris ; la manœuvre se répète instantanément sur d'autres places fort bien gardées, et le tour est fait. Tout cela n'est pas plus difficile à comprendre que la chute de quelques ca-
pucins de cartes tombant Tun sut l'autre dèd que le premier tombe. Constituez en monopole le commerce du coton, des grains et farines, de lïndigo^ et vous serez surpris, à certaines heures, des exigences du détenteur de la marchandise. — Le numéraire, sous sa double constitution moderne — argent ou billets faisant office de monnaie, — est une mar^ chandise dont l'usage est universel, le débit certain^ outre qu'il est constant. Investir quelques hommes du privilège de faire écouler cette marchandise ou d'en arrêter, d'en restreindre le cours à leur gré à l'aide d'un monopole comme tEmission^ c'est simplement rendre tous les autres genres de trafic et de commerce TRIBUTAIRES des maîtres toutpuissants de cette indispensable richesse (1).
A ceux qui croiraient que la concurrence dans les régions du trafic cambiste produit l'effet d'un correctif, on pourrait d'abord répondre par ce que disait un jour M. Gautier, ancien sous-gouverneur de la Banque : « Cette concurrence, les plus puissants la dominent à leur profit » Il est telle maison hors ligne qui tient en échec et fait trembler, à certaines heures, la Banque de France, grâce à son pouvoir et à sa fortune cosmopolite. — Et c'est dans de telles mains que se trouve placé le privilège de l'Émission I
Voilà comment le prix de l'argent en banque est un prix régulateur. — Voilà comment la Haute banque, en possession du droit d'émission et dressant pour d'autres que pour elle les tarifs de l'escompte, est un équitable arbitre; — Voilà comment, enfin, on est juge et partie dans sa propre cause.
(1) J'ai expliqué cela fort au long, il y a quelque quinze ans dans un petit livre fort oublié, mais dont quelques esprits aussi droits que sympathiques ont gardé un bon souvenir. Ce livre avait pour titre i Le Sol et la Haute banguey — Paris, 1849-1850
OU l'on voit l'innocent payer pour le coupable
« Je jugeai par là que le public était une bonne yache i lait qui se laissait aisément traire* » Gii-Blas.
« L'élévation du taux de l'escompte, remarquait dans ces derniers temps M. le ministre d'Etat, provoque la réalisation des opérations commerciales y elle la détermine j elle fait que le détenteur d'une denrée ne la garde pas aussi longtemps; il la vend le plus tôt possible pour réaliser un bénéfice (pourquoi pas une perte, puisqu'ici la vente n'est pas libre?). Dans ce mouvement de circulation commerciale des marchandises, on prépare ainsi une baisse des prix favorable, et la baisse du prix de l'escompte lui-même en est la conséquence (1). »
Cette baisse du prix est à peu près aussi favorable aux affaires que l'incendie de toute une ville, celui de la moitié de Limoges, par exemple, en dernier lieu, est pour lapopula* tion un bienfait signalé. Si cela fait le compte des maçons et de quelques architectes — supposé pourtant qu'il n'y ait parmi eux aucun propriétaire incendié — il est douteux que la ville rebâtie à neuf se trouve plus riche qu'auparavant. Puisqu'il était en train de dire ici son fait à la liberté économique, comment M. Rouher a-t-il omis de noter dans son tableau la dépression constante du 3 0/ qui est bien près de se capitalisera 5 0/0 danscesystème merveilleux de la baissedes prixTCela engage pourtant quelque chose comme 600 millions de valeur mobilièrefourvoyée en prenant le cours moyen d'une autre époque; mais qu'importe par ces constants ressacs de
(1) Voir le Moniteur du 31 mai i86i. — Discussion du Sénal.
baisse sans seconde 1 Ne faut-il pas que certains pâtissent de ce qu'ils n'ont pu ni empêcher ni faire? Est-ce que dans le même temps, fécond en sinistres commerciaux, les banques du Monopole ne voient pas incessamment grossir le chiffre de leurs dividendes? Voilà, certes, des compensations.
Ainsi, dans ce gouvernement de l'escompte placé en d'autres mains que celles du Commerce, dans le maniement de ce numéraire appelé un jour par le génie de rhomme à faire corn- ;t>o^^r Fagent métalliquedes circulations, afin de diminuer ;90tir tous le prix de son loyer; l'Emission est agencée, manœuvrée de teUe sorte qu'au Ueu d'amener la baisse de l'intérêt, c'est la dépréciation fatale de la marchandise qu'on recueille. Et non-seulement cela semble naturel, mais on s'applaudit du résultat. Pierre est au timon ; il fait folies sur folies ; il mène le char de l'Émission comme il l'entend ; il l'arrête court ou précipite sa course à fond de train par ses entreprises sur l'encaisse, par sa pression fatale à l'endroit des comptes courants, par ses spéculations atteignant au bout du monde; c'est lui, lui seul enfin, qui bat ici monnaie sur le dos de l'autre» je veux dire le Commerce, et c'est celui-ci qui devra finalement payer le montant du mémoire 1
Ah! « La variation du taux de l'escompte ne produit pas les crises, assure M. de Germiny; elle en est, dit-il, la conséquence forcée. » C'est comme si l'on disait que de peser sur l'un des plateaux de la balance, au lieu de laisser le fléau à son propre mouvement, ce n'est pas violer les lois de l'équilibre I Tout monopoleest, dansles mains du particulier qui l'exploite, un moyen de vendre à faux poids ce qui ressortirait sur le marché général à son véritable prix. Le poids et le prix sont fatalement altérés. Mais surle terrain du Crédit comme sur celui de la Monnaie, — ces deuxpoints où toutconvergeparune vertu, par une force supérieure, — quelles ne sont pas les conséquences I
Ils font sourire, ces hommes qui pensent sérieusement que lorsqu'on a livré à un petit groupe d'exploitants comme cette bancocratie, le gouvernement du Crédit, il reste encore
à donner quelque chose. Qu'on le veuille ou non , ces gens-là sont maîtres. Ils tiennent à merci peuple, travail, publique épargne, gouvernés et gouvernants. Est-ce qu'il est ici quelqu'un qui leur résiste ou qui leur échappe? Est-ce que depuis le modeste et maigre industriel jusqu'au fabricant, du fabricant au ministre du Trésor, à court de ressources, tout le monde ne va pas, par un canal ou par un autre, à la Banque? Est-ce que les 25 milliards de papier qui ne peuvent prendre place dans ce portefeuille ne reçoivent pas le contre-coup des exagérations de l'escompte, et cela d'une façon d'autant plus douloureuse que le petit escompteur, de cascade en cascade, doit faire payer infiniment plus cher ce qui lui échoit de troisième main? Allez donc voir si la fruitière des rues vend aussi bon marché que sur le carreau des halles ses légumes. Ainsi de l'escompte. Les prix onéreux du Monopole désolent le Commerce et le troublent à mesure qu'on descend d'étage en étage. Si l'on voulait chiffrer le dommage qui résulte des hausses désordonnées de l'escompte, c'est à des centaines de millions que ressortirait, ici, la rançon levée en temps de crise sur le public. Voyez ce que doivent coûter à manœuvrer, dans un tel moment, ces sept à huit milliards de papier, — la masse annuelle était évaluée à plus de 20 milliards, par M. de Girardin, il y a dix ans, — escompté à 15 pour 100 en moyenne quand le taux de la Banque est comme aujourd'hui de 8 pour 100. Ces 8 milliards, tarifés en temps ordinaire à 3 et 4 pour 100, soit 7, en moyenne vont coûter plus du double. D'où pour la masse, à certaines heures, une charge de 300 millions au lieu de 120. Que le chômage en fabrique, avec la mévente dans le gros et le détail accompagnent les retenues ainsi exercées sur la conversion de l'opération à terme en opération au comptant, qu'il se joigne à cela de nombreuses faillites, et c'est une charge d'un demi-milliard qui s'ajoute à l'impôt pour le rendra démesurément lourd.
Avec le Monopole de rémission les crises sont fatales, à une époque où, comme aujourd'hui, Tessor du Commerce trouve dans les emplois mobiliers et immobiliers la compétition la plus ardente. La production, dans ce combat inégal, ne s'alimente plus que des résidus de l'épargne absorbée en grand, surmenée par la spéculation à tous les points de vue. Or, ce n'est pas le Monopole qui est de taille à faire un départ légitime, mais la liberté, ce Briarée aux cent bras, dans le Crédit comme ailleurs. Le bien que sont impuissantes à faire quelques banques dans un tel système se convertit en mal, car, je le répète, les forces qu'on n'utilise pas, on les repasse à d'autres. Ceux qui voudraient nier que la Banque de France est un régulateur étroit autant que faux du taux de l'intérêt n'ont sans doute jamais réfléchi à ce qu'en disait Rossi, il y a vingt-cinq. ans bientôt. Cette apologie suffit à sa condamnation.
La Banque de France, remarque l'éminent professeur, est « le balancier du système monétaire qui doit en régler le mouvement général et rendre les oscillations lentes et uniformes. » M, de Germiny n'a-til pas déclaré d'autre part que cette grande institution doit rester « Varbitre de la mesure dans laquelle le Crédit peut intervenir? »
Or, qu'est-ce qu'un arbitre qui n'est pas libre? Qu'est-ce qu'un juge qui a aliéné son indépendance dans les mains de quelques hommes de Haute banque? Qu'est-ce qu'un régulateur qui publie des mercuriales dont tous ne relèvent pas indistinctement? Ici, le Commerce est tenu de se soumettre aux lois les plus dures de l'escompte, tandis qu'à côté l'on négocie invariablement sur place bien au-dessous du taux officiel de la Banque. Ou pas de mercuriale, ou que tous en subissent l'inflexible loi. Il n'y a qu'à Londres, et partout où resplendit le Monopole de l'émission, qu'apparaît un tel contraste. En Amérique, l'escompte ressort en banque à un taux infiniment plus bas, plus modéré que dans la rue» comme on dit là-bas. Rien n'est plus rationnel, puisque
TEmission est une force ajoutée à celle des capitaux tenus en suspension.
Aussi l'opinion ne prend point le change. — Elle comprend d'instinct que là où tout est faux» prépondérant, là est le siège du mal, en même temps que tel est le point sur lequel il faut concentrer le fort de Tattaque. Du fond des provinces, comme au sein de la capitale, cesont partoutles mêmes clameurs persistantes. Un jour, c'est la juridiction consulaire qui, par ses chefs, signale le mal avec le remède ; ailleurs, un président de tribunal de commerce, couvrant du voile de l'anonyme les ménagements, dont nul n'ose s'^affrancbir en* vers la Banque, montre par où elle pèche et fait souffrir ; — plus loin, on demande à grands cris une enquête, comme pour en finir une bonne fois avec ce texte universel de plaintes. A quels autres signes pourrait-on reconnaître un sujet de perturbation profonde?
Partout où un grand intérêt souffre, l'esprit public obéit à des pentes d'une rectitude qui montre, un jour ou l'autre, qu'on ne saurait choisir de meilleur guide. — A une époque, on se prononce vivement pour la réforme postale, et la réforme gagne son procès ; — une autre fois, ce sont les tarifs protecteurs qui résistent, et le libre trafic, entraînant après lui l'échelle mobile, convertit à sa cause ceux-là mêmes dont la fortune s'était longuement alimentée des faveurs du monopole. — Ailleurs, c'estle peuple belge qui, d'une voix unanime, blâme la démonétisation de l'or, en même temps que l'ostracisme dont on voudrait frapper la monnaie française. Le gouvernement, aidé de quelques hommes pratiques , s'engage , à l'étourdie , dans cette double croisade renouvelée de 1850, et l'on voit un ministre des finances, M. Frère Orban, faire très sérieusement coter à la Bourse lor de France, en attendant qu'il passe à l'état de billon. L'opinion voyant à l'œuvre ces légiféreurs, ces hommes de banque, ces contrôleurs et ces commissaires de la Monnaie, ces r^résentants belges et ces sénateurs, laisse défiler devant
elle cette cohorte lilliputienne, et quand le dernier financier a pronostiqué la démonétisation prochaine et définitive de Tor, quand Thomme officiel a rendu son infaillible oracle accoutumé, le pays nargue tous ces savants docteurs et continue à prendre Tor français, auquel il donne plus que jamais asile de par la loi souveraine du bon sens qui force ici Vautre à se taire.
Voilà ce que Ton gagne à vouloir lutter contre tout le monde sur le terrain des grands intérêts que chacun sent et touche. — Un monopole battu sérieusement en brèche par r opinion est une idée fausse minée de toutes parts ; s'il n'est mort, il est définitivement condamné.
OU LES BATONS FLOTTANTS
« De loin o'Mt quoique choM et de pràt ee u'efC ri<B« » La Fmtawi.
Le Monopole de l'émission a deux sortes de défenseurs. Les uns, avocats à tous crins, semblent chargés de parler pour ne rien dire , berner le public, l'assaillir de paroles, l'entortiller, lui montrer comme quoi, par exemple , deux et deux font cinq et comment le couteau sert également avec ou sans manche; lui dire sur tous les tons que tout est au mieux dans la constitution moderne du Crédit, et que, sur ce terrain, le libre trafic n'est qu'une chimère, d'où la concurrence un mot vide de sens, sinon même un danger. Ces gens sont passés maîtres en cet art merveilleux qui s'appelle de nos jours la Politique du bec dam Ceau, — D'autres, animés d'un grand zèle, se portent à la rencontre de tout client riche et d'un grand nom qui a maille à partir avec la raison ou le bon droit.
Qu'il s'agisse d'un pays ofi, comme en France, l'on possède des ressources métalliques très supérieures à celles des autres États, rien de plus simple à expliquer, dans un cer-
tain monde, que cet excès de richesse qui constitue pourtant, au point de vue de l'outillage, une inutile dépense.
Si les métaux précieux, en effet, représentent, sous quelque forme qu'ils se montrent, une portion de la richesse générale, nul n'ignore qu'à l'état de Monnaie lor et l'argent remplijssent dans le va-et-vient des échanges un office semblable à celui qu'accomplissent les grues et les palans en mécanique. Si ces mains allongées de l'homme , comme dit l'école, élèvent et déplacent à volonté les plus pesants fardeaux, la Monnaie, ce commun convoyeur des affaires, fait passer ici et là les utilités, produits et services. Tel est son véritable rôle. Mais de même qu'il ne iaut pas multiplier les machines sans nécessité, car ce qu'elles coûtent est autant de retranché sur la légitime sali faction de nos besoins, de même les approvisionnements monétaires qui peuvent aisément être suppléés par autre chose constituent, dans le mouvement des échanges, un fonds de richesse ingrat et stérile. Mieux vaudrait assurément posséder en docks, en champs de de blés et en houillères d'un bon rapport, quelque chose comme un milliard de francs, que d'avoir fixé — invested — cette même valeur dans des pièces de cent sous (1).
LE TEUnAlN SOLIDE DE l'oî\
De ce point, qui est celui d'où i'on voit clair dans l'administration générale des affaires, chacun se trouve conduit
(1) « La Monnaie, a dit un homme fort au courant de ces matières, est un objet de dépense pour la nation chez qui elle circule ; celte dépense égale le revenu que le métal aurait produit sous une autre forme et la détérioration que la Monnaie subit en circulant. » (Bérenger, rapport de Tan X.)
Ceci ne s'accorde guère avec la thèse qui suit évoquée en dernier lieu par M.Wolowski.
à rôcootialtre que la nation la plas riche n^est t>ad celle qui possède le plus d'or ou d'argent, sous telle ou telle fonne» toutes choses égales d'ailleurs, mais au contraire celle qui sut perfectionner à ce point le mécanisme monétaire, qu'elle emploie relativement dans ses opérations une masse moins grande de métaux précieux. Ceux qui partent a du terrain solide de Vor» sont bien près de convenir de cela. Mais comme le raisonnement ne parait pas toujours d'accord avec les faits, Ton s'écrie, en faisant briller aux jeux de la foule des entassements de numéraire, dont il semble que chacun ait lieu d'être fier : « La France est le pays qui a le plus besoin de circulation monétaire (1). »
Besoin, c'est bientôt dit; mais s'il est vrai, ainsi que le comte Mollien en fit un jour la remarque, qu'il 7 ait à cela plus de mal que d'avantage, quelle est donc la raison d'un pareil fait? Ne serait-ce pas que le Papier, cet actif et utile substitut de la Monnaie, supplée, dans unç trop faible mesure, l'instrument métallique des circulations? Il semble qu'au lieu d'être partout placé à pied d'œuvre de l'escompte, j.'entends des affaires, le Monopole de l'émission en banque mette trop de distance entre lui et la nombreuse clientèle du commerce. Qu'on voie ce que deviennent dans ce défaut d'engrenage les trente-sept départements mis au ban de l'Emission, et qui sont comme les parias de l'escompte. Raisonnons un peu ; cela ne fait jamais de mal.
Les espèces, qui opèrent au loin beaucoup trop en grand, ne pourraient-elles, par exemple, être çà et là remplacées, de même qu'à Paris, par le billet de banque? Pourquoi les choses n'ont-elles pas été mises partout sur ce pied d'égalité? Quel tort cela eût -il fait? On posséderait un peu moins d'or ou d'argent, c'est vrai ; mais on aurait en revanche plus de navires à la mer ou en chantier, vu que le taux général
(i) Voir le Mimitmr du 80 mai tW4. — Discours de M. le comte de Germiny au Sénat.
— sodé Fintérét dans ces mêmes contrées eût pu ressortir, ainsi qu'en d'autres pays, à un chiffre communément plus bas, d'où plus d'affaires dans la fabrique comme aux champs. On verrait là sans doute, comme à Paris, circuler moins d'espèces que de billets de banque, c'est encore vrai ; mais qu'importe si cela répond à une plus grande masse d'opérations, c'est-àdire à plus de bien-être, plus de véritable richesse accumulée ou en voie de formation? N'est-ce pas de cela que la France a surtout besoin? et les métaux précieux sont ils donc recherchés à une fin autre que celle de multiplier les produits d'un certain ordre à la satisfaction de chacun, — vêtements, alimentation saine , logements spacieux et commodes, soins suffisants eu cas de maladie, éducation première et enseignement professionnel, épargne pour les vieux jours, ou bien en prévision de quelque sinistre, delà mévente, du chômage? Est-ce que ces choses-là peuvent être mises en balance avec la possession d'une masse plus ou moins grande de Monnaie remplissant un simple rôle d'intermédiaire et pouvant être suppléée? Qui parle d'émission désordonnée, de papiermonnaie, pauvre noctambule accoutumé à marcher dans les ténèbres? Est-ce que Paris est au régime du papier-monnaie, parce qu'il manœuvre à lui seul plus de billets de banque, de dépôts en compte que la France entière? En est-il plus pauvre? y fait -on moins d'affaires qu'ailleurs? y vit -on moins bien? — depuis quand ce qui se fait sans peine, sans danger sur un point, ne se peut-il faire également partout, dans un pays merveilleusement unifié , soumis aux mêmes lois, acquittant le même tribut, animé enfin d'un même esprit, comme il use de la même langue?
Je laisse là l'Écossé ou le pays de Galles, pour m'en tenir à la France comparée à elle-même, et qui présente seule de telles dissonances. C'est ainsi qu'avec ces entassements de numéraire, dont on est si fier, on trouve le moyen de faire ressortir à 10 et 15 0/0, sur une foule de points, ce qui coûterait au Havre ainsi qu'à Paris quelque chose comme
4 à 5 0/0 6û moyenoe. Est-ce que le jour où la Banque de France a pu fonctionner et suppléer par rémission, de même que la Banque d'Angleterre» Tintervention constante des espèces, est-ce que, ce jour-là, le taux de Tintérét n'est pas descendu de 12 à 6 0/0 sur la place de Paris, et de 32, à 8 0/0 pour le gouvernement et le commerce britannique, jusque-là rançonnés par les maîtres du marché de l'argent? Donc, là où ces puissants engins de circulation manquent, c'est Texagération du loyer des capitaux disponibles, et pat suite, c'est l'impuissance générale qu'on décrète. Dire que la France a besoin d'un stock métallique hors de proportion avec ce qui existe en d'autres pays, c'est confesser une infériorité marquée vis-à-vis de ces peuples qui partirent de l'Emission pour monter plus haut, toujours plus haut, s'élever, par exemple, du billet payable à vue et au porteur, à ce que la Grande-Bretagne appelle le check, du checkau Clearing- House^ c'est-à-dire à des compensations qui se nombrent par milliards, et ne laissent debout que de simples soldes, lesquels, à leur tour, s'acquilteirt et s'éteignent par des virements en banque, j'entends quelques lignes d'écriture, dis^ pensant de tout emploi et de tout déplacement d'espèces ou de billets.
Est-ce que cela n'est pas autrement enviable que la ri* chesse entassée ailleurs sans nécessité, sans loi, richesse qui ne sert pas même à combattre ou atténuer les crises, se traduisant pour le pays tout entier en surtaxes d'intérêt que rien ne justifie et n'explique?
Tu le vois, lecteur, non-seulement des biens d'un bon rapport seraient préférables à cet amas d'espèces infécondes, mais là où elles pourraient être de quelque secours, elles font pleinement défaut ; en telle sorte qu'on peut dire que, si l'approvisionnement est considérable, le service est nul. — Cela figure assez bien l'antique faim de Tantale aiguisée par la vue d'un festin auquel il ne saurait atteindre.
Qu'a de commun, d'ailleurs, la géographie ou la configu-
«32rAtion de tel pays avèC la constitution des agents monétaires? En quoi cela se touche-t-il? Je ne veux blesser personne, mais le public qu'on berce avec ces sornettes n'est-il pas d'Age à ce qu'on lui parle un peu raison? Que prétend-on ici, avec celte ceinture de mers protégeant l'Angleterre, quand la France est toute grande ouverte? est-ce que cela a nul trait à la Monnaie ou à l'Emission de banque? Il me semble entendre ce troupier, lequel, peu familiarisé avec les lois de la grammaire, écrivait : « Excusez mon orthographe, je souffre beaucoup de ma blessure. »
Quant aux embarras pouvant résulter, dans un moment de crise alimentaire, de l'état du stock métallique, nul ne voit que, faute d'un shilling ou d'une couronne, le Royaume- Uni ait jamais souffert du manque de subsistances. S'il est, au contraire, un fait avéré, connu de tous, c'est que l'Agriculture, dans ce pays, doit au rayonnement du Crédit, par plus de 700 banques, vers la fin dû XVIIP siècle, les perfectionnements dont elle s'est enrichie et qui Font mise à une grande distance de la nôtre en peu de temps. Le jour où le filsdeChatham, — c'est un fait qu'on ne sauraittrop rappeler, là où les mots bien retentissants usurpent la place des bonnes raisons, — le jour où cet énergique et froid athlète qu'on nomme William Pitt faisait entrer dans le domaine de l'exploitation privée 5 millions d'hectares de communaux, il mettait, du même coup, le levier des banques à portée de ce grand chantier nouvellement ouvert à l'activité britannique. Ce n'est pas lui qui aurait songé à infliger pendant soixante ans à son pays le monopole étroit de TEmission, visitant par faveur spéciale quelques provinces. Et quand, plus d'un siècle après, Robert Peel serrait trop fortement l'écrou des banques, on avait déjà partout moissonné en grand, tandis que, ailleurs, ces riches germes du Crédit sont à peine sortis de terre. Rappelez-vous le mot de ce gouverneur de la Banque de France, montrant à quelle distance on était alors de l'empire britannique, et cessez enfin de mettre sur la même
ligne ceux qui ont bien dîné, trop dîné même, et ceux qui n*ont pas dîné du tout :
« L'Angleterre et les États-Unis en sont peut-être à Yabusy écrivait en 1839 M. Gautier", nous n en sommes pas même encore à Y usage. »
Or, cela n'a pas cessé d'être pour la France une grande vérité, puisque voilà presque la moitié d'un vaste et riche territoire qui est maintenue au régime atrophiant des circulations métalliques, c'est-à-dire de l'escompte embryonnaire. Toutle crédit s'épanche ainsi avec lenteur. Est-ce en face d'un tel système qu'il est permis et possible de s'approprier cette conclusion :
c< Deux banques de Circulation n'ont pas plus de pouvoir qu'une seule installée dans toutes les provinces, bien et libéralement conduite. »
Franchement, est-ce sur ce terrain que combattent chez nous, à cette heure, ceux qui revendiquent l'égalité, — car ceci entreprend bien plus l'égalité des droits que la liberté? En voyant s'étaler sur la carte ces trente-sept provinces qui ne connaissent la Banque de France que dé nom et qui représentent là quelque chose comme les savanes du crédit départemental , on ne croirait pas qu'il s'agit d'un pré merveilleusement fauché et où n'apparaît nulle trace de regain. Une cause est bien malade quand elle use publiquement de pareils artifices. — Voici qui semble plus sérieux, sans être d'ailleurs plus concluant.
LE MONOPOLE ET LES LOIS PRÉTENDUES GÉNE'rALES DE l'ESCOMPTE
(( Si plusieurs banques se ImdA&aXréellement concurrence^ remarque, dans le même temps, un ministre qui fut souvent mieux inspiré, la lutte déterminerait un affaiblissement
— aide confiance dans la valeur fiduciaire ofierte au public. Cette circulation, qui pourrait si facilement être exagérée ^ inspirerait des inquiétudes toutes naturelles en présence des souvenirs du passé. Ce ne serait plus une monnaie métallique à proprement parler, mais un billet escomptable, subissant Cagio et pouvant entraîner des périls successifs. Vous n'auriez plus ce grand élément de sécurité qui résulte de Cunité d'émission, et qui donne auï yeux du fiublic, à la monnaie fiduciaire, la valeur du numéraire. »
Voilà un tableau bien sombre à propos de ce système de la pluralité des banques d'émission qui fleurit ailleurs de temps immémorial, et dont il existe en France même plus d'une glorieuse trace. Où donc étaient Tagio, l'émission désordonnée, le jour où le monopole de la Banque, ancienne Caisse des Comptes courants, faisait fermer les guichets de la Caisse d'escompte, de la factorerie, du Comptoir commercial ou Caisse Jabach pour s'installer à leur place? La gestion de ces établissements libres laissait si peu à désirer que le Comptoir commercial, forcé de prendre avec la Banque « des arrangements combinés » (Expression du rapport del'an XII) devenait actionnaire de la nouvelle fondation « pour la totalité de son capital. » M. Joumu Auberl, l'un des censeurs, ajoute que ce comptoir « continuera d'être bureau d'escompte pour ses actionnaires, mais uniquement avec des billets delà Banque de France; » — ces billets lui étaient délivrés « en échange des papiers de son portefeuille, cédés et escomptés à la Banque. »
Pour qu'il en fût ainsi, ce portefeuille avait sans doute, aux yeux du Monopole, les qualités qui constituent le bon papier. Voilà ce que pourrait faire observer la génération qui ne date pas de Law et qui est placée à quelque distance des fredaines du Régent.
Si le gouvernement de l'escompte fut à ce point irréprochable, comment l'émission aurait-elle inspiré des craintes? La base n'était pas si fragile, puisque la Banque s'en con-
tentait pour asseoir à son tour là-dessus son propre crédit? — Allons : il convient de quitter le terrain de la fantaisie pour s'en tenir à ce que dit l'histoire, sans qu'il y ait lieu d'ailleurs de remonter jusqu'aux ancêtres.
Nul n'ignore, en effet, qu'à côté du privilège de la Banque de France, les banques de Rouen, de Bordeaux, de Lyon, dé Lille, de Marseille, dix en tout, ont montré que rÉmissioù s'accommode fort bien de l'indépendance et de là diversité des sièges et des signes. Il y a à cet égard chose jugée, comme on dit au Palais. L'opinion, elle aussi, a son code; elle rend des arrêts qui restent. Or, quels maux ce système a-t-il produits? Où sont les sinistres que cela a fait éclater dans une période de vingt ans en moyenne? Pour finir d'un mot : Est-ce que la Banque a hésité, lors de la fusion, à prendre sur le pied de l'égalité, eu égard à ses propres titres, l'action des banques départementales ? Ces comptoirs n'étaient donc pas si mal gérés au point de vue de l'escompte et de l'émission, choses qu'on n'avait pas ici séparées. Est-ce du moins la débilitéextrêtne qu'apportaient au Monopole ces libres compagnies fonctionnant à distance? Ce sera si peu cela que plus on avance, plus le contingent départemental grossit la fortune et les profils de la Banque de France. On le voit, l'affaire n'était pas mauvaise pour la consistance et les profits de l'émission en banque. Je remarque d'ailleurs que Rossi, peu suspect de sympathie à l'endroit de la concurrence en matière d'émission, ne fait nulle difficulté d'admettre l'existence d'un privilège « concentré pour chaque localité dans une institution proportionnée àl'importance du marché », ce qui est exclusif d'un établissement unique dans un pays comme la France. En 1840, il écrira :
« On peut multiplier les banques ; il serait imprudent de multiplier les systèmes. » Il ajoute immédiatement : « Un jour peut-être, 'tous ces établissements, ainsi que ceux qui surgiront plus tard, pourront se coordonner entre eui et former, j'oserais presque dire, un système planétaire . »
Rien ne conclut moins, on peut voir, à ce monopole envahissant qui efface et supprime, du centre à la circonférence, toute autonomie. Ce qu'entrevoyait, ce que comprenait Rossi dès cette même époque, c'est cette merveilleuse « unité dans la variété » dont les banques d'Ecosse et l'Amérique du Nord, parle système Suffolk forment depuis longtemps l'excellent type; c'est ce sentiment qu'exprime plus tard Léon Faucher lorsqu'il incline si manifestement vers la fédération des banques. L'honorable rapporteur de la pétition dont le Sénat était récemment saisi reconnaît lui-même combien l'autonomie locale se peut aisément concilier avec l'intelligence supérieure et la bonne tenue de l'Émission Ne lui arrive-t-il pas de dire que les banques départementales entraient d'elles-mêmes dans cette voie de solidarisation intime qui est l'essence même du Crédit?
« Cette nécessité, remarque M. Hubert Delisle, était tellement sentie, que déjà toutes les banques départementales qui ne peuvent s'affranchir de rapports avec Paris, où se liquident généralement les plus grandes affaires du pays avec les pays étrangers, s'étaient mises en relation avec la Banque de France et reconnaissaient Futilité de cette Direction centrale. »
C'est peut-être aller trop loin que de conclure de ces relations naturelles et libres à une direction unique qui s'impose; mais l'accord volontaire en voie de s'établir montre clairement que la concurrence échevelée n'est pas le dernier mot de l'autonomie sur le terrain de TÉmission. Seulement le progrès trouvait là son compte, loin que les allures fussent un pur décalque des façons de la Banque de France. C'est ainsi que, non content d'escompter au-dessous de 4 0/ à Nantes, à Lyon, un intérêt était servi aux dépôts en compte, de façon à recueillir la moindre épargne ; par là l'on étendait le plus possible la marge du prêt et de l'escompte. Il est douteux que, dans ce système, Bordeaux, Rouen, Nantes, Lyon, se fussent ressentis comme aujourd'hui de ces hausses gémi-
— aînées de rintérêt commercial qui placent le pays lout entier sous la plus dure loi.
Dans le même temps, voici les exemples que donnait la Banque de France :
« Un fait pénible pour vos intérêts, remarque en 1845 l'un des censeurs, M. Odier, c'est la diminution toujours plus forte depuis trois ans de vos dividendes... Cependant aucune crise n'a affligé le commerce en France ; les industries manufacturières ont été occupées;!^ paix maintenue aurait dû donner de l'activité aux transactions. . . mais C abondance de C argent chez les capitalistes, les banquiers et une partie des commerçants, et la difficulté de lui procurer un emploi convenable et sûr ont donné à la Banque des CONCURRENTS qui ont fait baisser le taux de l'escompte de presque toutes les valeurs à terme au-dessous de h 0/0, cours fixé pour les escomptes de la Banque ; et vous voyez que c'est la diminution du papier offert à la Banque qui a été la cause de tetle réduction. » (V. le Moniteur du 28 janvier 1845.)
Ainsi, l'argent abonde, et la Banque, qui, à l'aide de l'émission, peut faire plus et mieux que personne, maintient invariablement le taux de 4 0/0 quand partout ailleurs on escompte à de meilleures conditions ; — certaines banques locales escomptent, par exemple, à 3 et 3 1/2. Elles servent, en outre, un intérêt en compte, ce qui se résout pour elles en une abondance de capitaux donnant lieu à plus d'affaires, pendant que la Banque de France est réduite à se plaindre de la diminution du papier offert, par suite de la concurrence que lui font des banquiers, des capitalistes mieux avisés qu'elle et d'ailleurs bien moins en situation d'opérer à bon marché. C'est, sans doute, en face de pareils aveux que Léon Faucher sera amené à s'écrier :
« La Banque de France ne s'est pas élevée d'elle-même à la hauteur de sa mission ; elle a subi^ plus qu'elle ne les a provoqués, les progrès et les réformes. »
On s'étonne de voir en temps ordinaire, souvent même
au plus fort de prétendues crises, le taux de Tescompte ressortir sur place, à Paris de raêaie qu'à Londres, au-dessous de celui fixé par le Monopole. Cela ne se comprend pas. C'est ainsi qu'en Amérique les choses se passent bien différemment. Déjà, en 1840, Garnier-Pagès, frappé de ce fait, fera cette remarque assez curieuse que la partie la plus riche du commerce, notamment les maisons de Haute banque, trouvant sur place de meilleures conditions, ne vont pas à la Banque. Ces maisons se contentent de remettre à rencaissement tout ou partie de leur portefeuille, ce qui grossit d'autant le solde de leur compte courant. M. d'Eichtal ne dit-il pas quelque part dans- son splendide écrit que « le portefeuille de la Banque, quel que soit le taux de fescompte, sera toujours pauvre de la signature des Rothschild, des HoUinguer et autres maisons de ce rang? — Ce sont là, ajoute l'ancien régent de la Banque, « morceaux de gourmets qui se vendent toujours à prime. »
Morceaux de gourmets tant qu'on voudra, mais on s'explique difficilement que certain papier se puisse faire à 3 ou à 6 sur place, quand la Banque, aidée de l'Émission, se croit forcée d'exiger 4 ou 8. — Quel est donc ce mystère? serait-ce le cas de répéter. Mais cela n'a rien qui doive surprendre. Comme la Banque refuse invinciblement de servir un intérêt, si minime qu'il soit, en compte, elle pousse par cela même vers certaines fortes existences de Haute banque tout le disponible qui, sans cela, irait à elle de préférence. Tels sont, à Paris surtout, les véritables entreposilaires du capital tenu en suspension et qui trouve, ailleurs qu'à l'hôtel de la rue de la Vrillière, une mince mais constante rémunération. La force qu'on n'utilise pas est fatalement livrée, on l'a dit, à de plus habiles. C'est grâce à cette manœuvre que le papier doréj pour parler le langage de la Haute banque, se fait sur place à 2 1/2 ou 6, quand la Banque prend davantage. Oii est la provision^ c'est-à-dire le numéraire en grand disponible, là seront toujours les plus
(Jouoes conditions en cours d'escompte. — Voilà l'usage que la Banque fait de son privilège ; voilà comment il est vrai de dire qu'on lui demande incessamment a ce qu'elle ne peut donner. y>
ivec de telles façons d'opérer, on se demande à quoi peuvent répondre des déclarations comme celle-ci :
« La Banque, continue unpeu*plus loin le ministre qui laissa dans l'administration du commerce et des travaux publics des traces lumineuses de son passage, — la Banque n'a qu'une fonction,' celle d'escompter les valeurs, les billets du commerce et de l'industrie et de donner à ceux qui négocient de l'argent ou des billets toujours remboursables en numéraire. Comment, pour cette location de numéraire, ne serait-elle pas assujettie aux règles générales qui déterminent les oscillations du prix de l'argent? »
La réponse est bien simple. La Banque <jle France étant investie d'^ine puissance exceptionnelle ^ en vertu du privilège de l'Émission, ne saurait par cela même relever des lois générales « qui déterminent les oscillations du prix de l'argent. » En un mot comme en cent, si j'ai SEUL en France le droit et les moyens de ne payer qu'une fois sur trois, c'està-dire de faire accepter au pair des espèces mon simple billet remboursable de temps à autre, il est clair qu'aucune puissance financière ne balancera ici la mienne. Si je me livre notamment à l'industrie de l'escompte, j'achèterai à plus bas prix que n'importe qui le bon papier du commerce. Le contraire implique ou une grande maladresse ou une renonciation volontaire aux autres avantages que le marché présente à tout le monde, indistinctement. C'est ainsi que si je permets que de fortes maisons de banque s'emparent de l'intérêt servi en compte au capital disponible , sous forme de numéraire, et qu'on tienne en échec une puissance d'émission basée sur le remboursement à vue et au porteur, je me désarme et m'affaiblis par cela même ; il ne faut pas être un grand clerc pour le comprendre. Mais si, moi investi
d'un si précieux privilège, je fais tout ce qu'il faut pour le défendre, ajouter à sa puissance, certes il me sera aisé de faire au Commerce comme escompte, des conditions que nul ne peut faire, car je suis fort entre les forts.
Et, n'est-ce pas cette position exceptionnelle de la Banque de France qui faisait dire un jour à son immortel fondateur, s'inspirant ici surtout de la nature des choses :
« Il faut que dans toute l'étendue de l'Empire on trouve de l'argent contre de bonnes valeurs à 4 0/0. »
Ceci ne veut pas dire, suivant que la Banque Ta cru pendant longtemps , que le taux de l'escompte doive rester inflexible. Non ; mais c'est comme si l'on eût dit au Monopole :
« Oui, vous jouirez de cette incomparable faveur que votre pièce de 5 francs, aidée de l'Émission ou billet payable à vue et au porteur, vous tiendra lieu d un numéraire triple, sinon même quadruple en certains moments, puisqu avec ce billet suppléant un triple encaisse, vous pourrez acheter tout le bon papier du commerce; — oui, vous arriverez en vertu de ce mécanisme mis dans vos seules mains par une faveur spéciale, à investir ce billet sur place d'une telle consistance, qu'il sera pris finalement partout de plus en plus au pair des espèces, qu'il opérera comme elles au comptant sur un grand marché, les remplaçant ainsi sans peine à l'occasion; — mais précisément parce que vous pouvez cela, puisqu'il vous est exceptionnellement facile de maintenir dans la circulation une certaine quantité de ce papier, représentant généralement le triple de la réserve métallique , d'où trois fois plus d'affaires qu'ailleurs avec une dépense trois fois moindre que ne ferait le plus fort banquier, — eh bien! en vertu de cette même puissance laquelle est TRIPLE de ce qui existe généralement, vous débiterez, à plus bas prix que personne la location d'un numéraire qui vous coûte trois fois moins qu'à d'autres. En d'autres termes, vous escompterez notablement en contre-bas du cours général de la place. — Vous ferez
cela, ou d'autres le feront pour vous, car si vous devez relever des lois générales de l'escompte, à Tendroit de la location du numéraire, le privilège qui vous est départi n'a plus sa raison d'être. »
Est-ce clair? Il me semble en vérité que oui. Sur ce terrain de la logique et du bon sens, je suis surtout fort peu touché de certaines subtilités qui montrent qu'au lieu d'atteindre le faîte du splendide palais de l'Émission en banque on est resté dans l'escalier. — Change devenu défavorable jusqu'à vider l'encaisse, — Spéculation venant raréfiera certaines heures l'or et l'argent, — Exportation fatale du numéraire par suite d'un manque notable de céréales ou par l'effet de quelques achats de soie ou de coton qu'unassortiment de métaux précieux peut seul acquitter : tout cela est au mieux assurément. J'ajoute que ceux qui ont les clefs du Monopole pour entrer là à toute heure comme chez eux, faire leurs affaires à la faveur de quelques bonnes hausses d'escompte habilement ménagées, doivent bien rire des faciles succès, auprès du public , d'une fantasmagorie qui rappelle assez bien l'art profond de ces trésoriers de l'épargne dont Sully vint un jour troubler le ménage. Mais ces bulles de savon qui s'élèvent dans l'air ne font pas, que vous. Banque de France , vous ne soyez d'un crédit, d'une notoriété, c'est-à-dire d'une force hors ligne. C'est ainsi quedepuis l'escompte des effets de commerce, billets ou lettres de change, jusqu'au trafic sur l'or et sur l'argent, vous pouvez suivre sur tous les terrains le particulier qui spécule à l'endroit des métaux précieux, de façon à tout dominer par l'effet d'une grande puissance exceptionnelle. Qu'on s'appelle Rothschild ou Baring, la Banque pourra bien plus que quiconque, et c'est chez elle, non ici ou là qu'on doit pouvoir jouir de la faveur de l'escompte à bas prix poussée jusqu'à l'extrême limite. Le contraire serait simplement un non-sens. Voici d'ailleurs des faits qui le prouvent :
En premier lieu, elle a pu durant une longue période.
j'entends de 1820 à 1853, sauf Tannée 1847, — maintenir invariablement Tescompte à 4 0/0, pendant que la pression des grands marchés de Londres, de New-York, s'exerçait partout et à nos portes. Puis, voyez d'autre part, ce qui se passe dans cette Belgique qui nous touche. Comment la Banque nationale parvient-elle À maintenir, assez généralement en temps de crise, un écart avec Londres et Paris de plus de 2 0/0? Ce n'est pourtant qu'un monopole d'émission calqué sur le nôtre (1). Ce qui se fait ici et là, à l'occasion, se peut donc faire ?...
c'était le bon temps
^e sais fort bien qu'au nom de la Banque on fait tinter des grelots comme ceux-ci : De 1820 à 1850, « la Banque de France escomptait très peu... Et quand elle se trouvait en face de difficultés sérieuses, elle escomptait à de courts délais » par exraple, soixante jours, sinon même trente, fera observer l'honorable M. Fould, un ministre qui paraît avoir perdu complètement de vue tout ce qu'exposaient alors les rapports de tîn d'année du Monopole à l'appui de ces façons d'agir : ésemprébenéy comme diraient nos voisins d'Italie. — Puis, voici venir à la rescousse un ex-gouverneur dont nous trouvons la thèse colligéeen grand dans un magnifique in-8% papier cavalier, où reluit notamment ceci :
« Le taux de l'escompte a été longtemps peu variable (l'honorable M. de Germiny veut dire sans doute invariable et fixe) ; mais c'était lorsque les encaisses de la Banque variaient peu, lorsque les affaires et leur activité employaient moins de numéraire, lorsque l'argent plus abondant que l'or, mais plus incommode et moins exporté qu'il ne Ta été
(1) En ce moment même (30 octobre), Londres et Paris sont à 9 et 8 0/0, tandis que Bruxelles n'excède pas 6.
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depuis 4ix aos dans l'Inde et ailleurs venait volontiers (/) dans les caisses de la Banque représenter dans unepropor-tion suffisante les billets de Banque en circulation. Voilà pourquoi le taux de Tescompte a peu varié pendant un certain temps. »
Voilà pourquoivotre fille est muette y semble répéter, avec Sganarelle, l'honorable ancien gouverneur de I4 Banque, mis en demeure de s'expliquer. Il assure, d'autre part, que si Tor est « moins rare que l'argent » il est, en retour « plus transportable ; le public le cache et le garde facilement. » C'est ainsi que u séjournant dans toutes les caisses, dans toutes les bourses, il revient moins à la disposition des renboursements à vue que l'argent; il ne suffit pas qu'il soit dans le pays^ il faut qull soit à la Banque pour le service des relations internationales par l'achat des matières premières, du blé, de la soie. » Dès qu'il s'agit de l'Inde et de l'Egypte, les billets de banque « sont sans pouvoir. »
Et le Change, donc? Et les banques départementales mises aurégimede l'escompte primitif espèces en main? Et les trente et quelques départements systématiquement mis au ban de l'Émission? Et l'absence de tout intérêt servi en compte pour que le numéraire afflue sans doute plus en masse dans les caisses de la rue la yrillière?Et laBanque nationale belge qui, tout monopole constitué qu'elle est, escompte invariablement en temps de crise, que ce soit l'or ou l'argent qui règne, à 2 0/0 au-dessous du cours officiel de Paris et de Londres? Et les grandes maisons dont le papier se croirait déprécié s'il allait grossir le portefeuille de la Banque pour y subir la loi commune, quelque douce qu'elle soit? — Est-ce qu^ilestune seule des choses si complaisamment étalées ici par le gouvernement de la Banque qui explique comment il arrive qu'avec plus de puissance, plus de ressources véritables que quiconque, disposant d'une force triple le Monopole de l'émission ne fasse pas au Commerce des conditions incomparablement meilleures que n'importe qui?
Quelle esl donc la dent qui ronge, jusqu'ici, la lime de la raison si imprudemment laissée aux mains du. public? Nulle trace... sunt verba vanaque voces , prœleredque nikiL
Où a-t-on vu, d'ailleurs, qu'à l'époque du taux invariable de 4 0/0, Fescompte répondît à de pauvres affaires? mais cela dénote dans le gouvernement de la Banque une parfaite ignorance de son histoire. Examinez, par exemple, sans parler de 1839, la masse des opérations traitées par le monopole central de 1845à 1847,et vous verrez porterde749 millions, chiffre de 1844, à près du double, soit 1300 millions en 1847, — résultat qui sera déclaré inouï quelques années plustard, — l'ensemble des affaires faites. Il faut arriver en 1856 pour trouver un chiffre supérieur; 1860 lui-même offrira à peine 100 millions de plus, soit 1429 millions en totalité dans la Banque centrale.
L'or ne vient ^d.s volontiers, dites-vous, à la Banque représenter (( dans une proportion suffisante » les billets en circulation? Volontiers! le mot est d'or, c'est le cas de le dire, pour qui sait, combien tout se paye au lieu de s'octroyer gratuitement. Voici, au surplus, quelques chiffres, comme pour secourir la mémoire troublée Ae^ tous ces hommes de finance. Il convient d'ailleurs de combler les lacunes que présentent certains tableaux, notamment ceux fournis par l'honorable M. Wolowski, et oii n'apparaît nulle trace d'encaisse quand l'Émission partout s'étale. On verra quel rôle joue le billet dans les succursales de la Banque, c'est-à-dire là o\x affluent l'or et l'argent qui manquent ailleurs.
Les chiffres expriment ici des millions :
M0YE?ÎS EJïCAh
SES
CIRCCLATION MOYENxNE.
Paris.
Départem.
Total.
Paris.
Départem. Tolnl.
Que te semble, lecleur, de cette part du lion faite à Paris sous le rapport de TÉraission, dans un pays qui regorge d'espèces? La France ne reçoit que des miettes, et les crises monétaires vont leur train. Cela n'empêchera pas Fauteur de la Question des Banques de conclure avec une sérénité olympienne :
« Les répugnances du pays pour le billet de banque n'existent plus : il circule PARTOUT avec facilité. » — L'auteur voulut parler de Paris sans doute :
tt Quand Auguste avait bu, la Pologne était ivre. »
Voilà ce qui ressort de plus clair du langage de M. Wolowski. Que penser de ces répugnances, nulles ici et là, et que Ton traite cependant comme si elles no pouvaient être vaincues ? 32 millions de billets pour toute la France, quand Paris est seul apportionné par plus de 700 millions dans le même temps I Pourquoi la Banque se montre-t-elle tour à tour si avare et si généreuse? Nous ne comprenons pas qu'on n'en donne aucune bonne raison. Pourquoi au loin d'énormes réserves métalliques, lesquelles, en temps de crise prétendue monétaire, rempliraient si bien à Paris leur office? Sans doute , pour voir s'acheminer ailleurs que dans quelques grands centres le billet de banque, il faudrait faire entrer le coin dans la bûche pnr le petit bout, j'entends user convenablement de la petite coupure de 100 fr., de 50 fr. , dont on est chiche, tandis que le billet de l,O00fr. abonde. Est ce que le Papier, calquésur la Monnaie, ne gravit pas comme elle, plus qu'elle faut-il dire, les degrés de la publique confiance? Est ce que Ton emporte d'assaut les défiances de louvrier, du paysan, du petit bourgeois pour lui faire engager dans un chifibn de papier toute sa pénible épargne d'une année? C'est en vérité trop naïf, car c'est tout ce que pourraient faire les Samuel Bernard ou les Daligre de nos jours. Aussi la Banque nationale belge opère autrement. Sa coupure de 20 fr. court partout, grâce à un nombre de
comptoirs habilement mesuré aux exigences du territoire, en même temps qu'au train des affaires. Il y a mieux : le billet n'est convertible en espèces qu'à Bruxelles, c'est-à-dire à la caisse centrale, toutes choses qui contribuent, dans quelque mesure, à l'écart qu'on remarque dans le taux de l'intérêt, entre ce marché et ceux de Londres, de Paris (1)-.
Mais j'y songe, la Belgique est un petit pays, de même que la Suisse; les allures de pareils marchés ne sauraient donc îcî tirera conséquence. N'est-ce pas ceqiie répondît. Wolowski à M. Dameth, un honorable professeur de Genève? Allons I laissons ces exemples pour ce qu'ils valent, les grands devant faire infiniment moins que les petits, puisqu'avec plus de force on rencontre de moindres difficultés I
(i) Voir plus loin les déclarations de M. Kreglinger, commissaire de la Banque nationale. — Bruxelles, 1858.
L'HYDRE DU CHANGE
( Ce n'était pas ttn loup, ce n'en était que l'ombre.
LAfORTAIin
Certain, — incertairiy — pair du change^ — arbitrage, arbitragistes, solidarité des marchés se faisant fatalement équilibre I Les belles ehoses et les grands mots I — Comment s'y prendre, aini lecteur, pour faire arriver jusqu'à ton simple et droit entendement ce qui cache sous ces paroles à l'usage de la moderne Cabale une complète nudité? La Science, — j'entends cette science connue de toute éternité, qu'on pourrait appeler de nos jours la science Ruolz, vu qu'elle use comme l'autre, avec quelque succès, du procédé de l'argenture, — la science expliquait autrefois, par l'Aorreur du vide, l'ascension de l'eau dans le corps des pompes. L'heureuse trouvaille l On sait que cette horreur s'arrêtait à trente-deux pieds, ni plus ni moins, et la démonstration valait, ici, la théorie. Pourquoi, à l'endroit de la Monnaie ou de la Marchandise, choses qu'on sait devoir aller librement d'un pays à l'autre, pourquoi se priver d'une de ces mystifia
cations qu'adorent les sots et qui font si bien le compte de Tagile et fin cambiste, pendant que d'autres sont là, le nez en Tair, attendant que la lumière se fasse? — Travaillons ensemble, lecteur bénévole, moi en me faisant clair, toi par quelque attention à hâter cette heure. Aussi bien, avons-nous Tun et l'autre une égale horreur du vide.
A une époque où Ton recevait bien plus de l'étranger qu il n'achetait lui-même de nos produits, ce qui fera par exemple que, dans la période de 1836 à 1846, Timporlation française dépasse de beaucoup l'exportation, le Change, c'est-à-dire l'obligation pour chaque pays de s'acquitter en monnaie étrangère, à concurrence du montant des achats effectués, ne fit sentir que deux fois en France son action défavorable. Non-seulement l'on put alors combattre avec quelque avantage la pression fort grande des divers marchés, mais la Banque, « cette vigie des affaires, » comme on l'appelle dans un certain monde, pourra invariablement maintenir le taux de son escompte sur le pied ordinaire de 4 0/0. C'est seulement en 1847 que ce taux recevait une passagère atteinte par l'élévation à 5 0/0 du tarif des négociations en banque, tarif qui retombait bientôt après à son ancien niveau. — Ceci est connu de chacun et faisait en 1857 l'objet de nos remarques.
Au contraire, le jour où la France devient créancière de l'étranger, c'est-à-dire alors qu'elle vend au dehors beaucoup plus qu'elle n'achète dans le même temps, d'où un change favorable par le fait de quelque gros solde nous revenant, ce jour-là éclatent de& embarras, sous couleur d'exportation fatale de numéraire, qui se traduisent par un surhaussement notable du taux de l'escompte. Moins on doit au dehors, plus cependant l'argent est censé sortir en grand, et plus son loyer se fait payer cher par suite; c'est ainsi que le taux de l'escompte fait échelle de 5 à 10 0/0. Ceci semble drôle, en présence surtout d'une richesse métallique qu'aug-
mentent sans cesse les soldes acquittés par l'étranger chaque année (1).
Ici, Ton m'arrête, et les porte-fanion de cette science qui a à son service plus de fer battu que de fin et bon argent, de s'exclamer :
Ces entrées et ces sorties de métaux précieux « ne signifient rien, » absolument rien. Ce qu'il faut rechercher, c'est jusqu'à quel point cette augmentation « est en rapport avec les besoins qu'elle est appelée à satisfaire. // se peut, en effet, que le mouvement de la circulation et du crédit aille plm vite que celui des métaux précieux. » — Vraiment! frère Jean des Endormeurs? Et moi qui pensais tout bonnement que l'idéal du Crédit était de réduire au plus mince appoint l'emploi de l'or et de l'argent monnayés, par cette raison même que l'un esta Vengin métallique ce que la télégraphie est à l'administration des postes I Moi qui, partant des banques, avais surtout en tête d'aller vite comme pour décupler, centupler l'activité de l'appareil encombrant des échanges! Voilà que les affaires auront pris en dix ans un tel essor, une si notable extension que le numéraire, croissant dheure en heure, serait ici manifestement insuffisant, d'où une parfaite injustice à prendre à partie en temps de crise la Banque de France, laquelle traduirait « à sa manière nos prétentions
(1) Voici qui pent donner
une idée dtf celte prétend
ue exportation d'espèces
lant en France qu'en Angleterre :
FHANCB.
ANGLETERRE
tmportationt.
Exportation*.
Importations.
Exportations.
714 miUions.
244 millions.
797 millions.
491 miUions.
Importations en plus, 910 millions. Importations en plus , 299 millioi]is. Ainsi, dans les deux pays qu'on peut considérer comme gonvemant la réserve métallique d'Europe, le stock des métaux monnayés et monnayables s'est largement accru dans ces derniers temps , loin de décroître, d'où un change généralement fayorable, pour la France surtout.
et nos préjugés (1) . > Que c'est bien dit, et surtout bien trouvé, s'agissant d'une institution puissante qui s'impose et qui fait à son gré la pluie ou le beau temps I — On voit bien que le cerveau n'agit, ici, sur Messer Gaster.
D'abord, l'ami, dirai-je à ce courageux défenseur des forts qui dit si bien son fait à la France, quelque peu empêchée de répondre, il ne s'agit pas de l'intérêt ou taux de Tescompte en cours d'affaires, mais ce qui est fort différent, vu que c'est de là qu'on part aujourd'hui, des constants retours du Change. Pourquoi, étant moins qu'à aucune époque débiteur de l'étranger, ce qui constitue le change favorable, pourquoi le pays éprouve-t-il des embarras qu'il n'a pas connus dans un temps où c'était tout le contraire? D'où peuvent, en un mot, venir des crises entées sur un change favorable, contre toute raison et toute justice? That is tke question^ maître Jean, qui si bien parles.
Si le change, comme il y paratt de reste, tant en Angleterre qu'en France, n'est pour rien dans tous ces embarras, c'est aux engins du crédit qu'il faut s'en prendre, car c'est à eux à faire le chemin, combler les vallées et construire, à la satisfaction de chacun, ponts et viaducs.
A cela point de réponse. — Le fait de cet afflux métallique reste simplement un fait inexpliqué en présence de crises persistantes. On verra comment ce phénomène accuse ceux qui en connaissent toute la portée. Pour ce qui est de cette masse d'affaires, ou activité grande, impliquant une notable insuffisance de numéraire, je dois dire que, si l'on faitplus d'affaires, si l'on s'engage dans un plus grand nombre d'entreprises qu'il y a quinze ou vingt ans, il y a non-seulement des existences métalliques de beaucoup supérieures à ce qui s'est vu autrefois, ainsi que cela ressort des tableaux de la douane, quelque incomplet que soit ce témoignage, mais si l'insuffisance est réelle, cela tient simplement à ce que la constitu-
(1) Lot Pres$e du itt octobre i86i : Vescompte à 8 pour loo.
tiondu Crédit n'est pas, chez nous, ce qu'elle doit être. L'afflux de Tor et de Taisent se mesure en effet généralement, nul ne l'ignore, aux exigences d'un marché. ^< Suivant Tactivité des affaires, remarque M. d'Eichtal, cette quantité augmente ou diminue. » Le Crédit doit faire de même» ou bien il manque à son rôle. De là vient, par exemple, qu'en Angleterre le rouage métallique est notablement suppléé, supplanté par les agissements d'un certain ordre. Onpeutdoncposeren fait, sans le secours d'aucune statistique, qu'à une masse d'affaires infiniment plus grande qu'auparavant répond, en France, un outillage monétaire d'une puissance proportionnée au chiffre des produits et des services mis en mouvement. Or, comme l'Emission, qui concentre à Paris son principal service, n'a pu fournir ici, pas plus que les virements en banque, l'appoint nécessaire, l'on doit conclure que la richesse métallique a pris une extension fort supérieure à ce qu'elle était il y a quinze ou vingt ans. — S'il en est ainsi. Ton sera, plus qu'à aucune époque, en mesure de répondre aux exigences du dehors pour ce qui est de la sortie des métaux précieux, outre que, par l'effet du Change favorable,^ cette exportation devient de moins en moins nécessaire. D'où peuvent dès lors venir les embarras dont on parle, sinon de la constitution débile et anormale du crédit privé?
Donc, et au résumé, action du Change nulle, outre qu'elle est dénuée de raison d'être par l'interversion même du trafic extérieur qui nous rend, depuis des années, créancier de l'étranger, loin que nous soyons, comme autrefois, ses débiteurs ; —richesse métallique qui défie, plus que jamais, d'autre partj les exigences du dehors et qui se mesure, comme toujours, au train des affaires. — A ce compte, la difficulté ne saurait, on le voit, s'étayer de l'action du Change sans cacher quelque chose comme une grande mystification bancocratique?
LA SOLIDARITE DES MARCHES ET L ECART A L ENDROIT DU CHANGE
Toutefois, et puisque ce mot revient invariablement dans certains discours, de même que le fameux Mané Thecel Phares des temps babyloniens, examinons, à ce propos, ce qui se passe sur les divers marchés de l'Europe ; on verra aisément par suite jusqu'à quel point l'institution , qui a chez nous, dans l'ordre du crédit, le rôle prépondérant, tire un bon parti de cette situation exceptionnellement forte. Le jour où la Banque donnait en France le signal de la hausse de l'escompte, exemple que dut suivre, au lendemain du' 8 octobre 1863, le marché britannique, voici quel était sur les diverses places du continent, le taux de l'intérêt.
Paris, 5 0/0; Londres, 4 0/0; Francfort, 3 12 0/0; Hambourg, 4 et 4 1/2 0/0; Berlin, 4 0/0; Amsterdam, 3 0/0;iîrMxe/fe*, 3 0/0.
Dès le mois de décembre suivant, la hausse se généralise à la suite de l'initiative prise par la Banque de France. C'est ainsi que l'échiquier de l'escompte donne, au début de ce même mois, les chif&es suivants à l'endroit du taux de l'intérêt :
Paris, 7 0/0; Londres, 8 0/0; Saint-Pétersbourg, 10 0/0; Berlin, 41/2 0/0 ; Turin, 9 0/0 ; Madrid, 6 0/0 ; Bruxelles,
5 0/0; Amsterdam, 4 1/2 0/0; Francfort, 5 0/0; Hambourg, 6 1/2 0/0 ; Zurich, 6 0/0 ; Brème, 4 1/2 0/0.
Quelques mois plus tard, avait lieu une courte détente; la Banque, le 24 mars, se décida à réduire le taux de l'escompte de 7 à 6 0/0 . — Mais, le 6 mai suivant, chacun pouvait faire sur le marché européen les relevés ci-après :
Paris, 7 0/0 ; Londres, 9 0/0 ; Turin, 8 0/0 ; Hambourg,
6 0/0; Saint-Pétersbourg, 5 1/2 0/0; Vienne, 5 0/0;
Amsterdam, 5 0/0; Jî^/m, 4 1/2 0/0; Francfort, 3 1/2 0/0; Bruxelles, h 0/0.
Une chose doit particulièrement frapper dans cette gamme ascendante de l'escompte ; c'est Tattitude constamment modérée de certaines places. Berlin, Francfort, Bruxelles, sans parler d'Amsterdam, restent notablement en contre-bas des tarifs de Paris et de Londres. Ceci n'est même pas particulier à l'exercice 1863. Ainsi, pour ne parler que de Bruxelles, on voit la Banque nationale, en 1857, maintenir un écart de 2 et 2 1/2 0/0, sinon même parfois de 4 0/0, entre le taux de ses escomptes et celui affiché par les banques d'Angleterre et de France. Si Paris, par exemple, exige 6, Bruxelles prend à 4 les traites acceptées ; si l'on est chez nous monté de7 1/2àl0en octobre, la banque belge, soumise à la double étreinte de deux puissants établissements comme les banques de Paris et de Londres, n'ira pas au delà de 5 1/2 ou 6, suivant qu'il s'agit de traites acceptées ou d'effets de commerce. — D'où vient cette notable différence? A quoi peuvent tenir, pour le commerce belge, d'aussi inappréciables faveurs? Que devient enfin ici le principe de la solidarité des marchés qui se tiennent et se touchent? Que M. le comte de Germiny, fort de la lettre de M. Fould, ministre des finances, en donne une raison ; qu'il dise comment il arrive que Bruxelles, Berlin, Francfort, à l'exemple des grandes places de change où le Monopole de l'émission ne fonctionne pas et qui s'appellent Amsterdam, Hambourg ou Brème , escomptent invariablement à prix réduit quand Londres et Paris donnent, dans ce temps de crise prétendue le spectacle invariablement contraire (1).
(i) L'année 1864, dans laquelle se produisent k diverses reprises des hausses instantanées d'intérêt, présente le même phénomène. — Le 6 mai, on relève ici et là les taux ci-après :
Paris, 7 0/0; Londres, 9 0/0; Turin, 8 0/0; Hambourg, 6 0/0; Saint-Pétersbourg, 5 i/i: Vienne, 5 0/0; Amsterdam, 5 0/0 ; Berlin, 4 1/1; Bruxelles, 4 o;o ; Francfort, 8 1/2.
Le Journal des actionnaires du 28 mai signale ajuste titre, de telles différences sur des marciiés qui se touchent comme ceux de France et d'Allemagne* Cela est, en effet, fort singulier. — On en verra bientôt la raison.
J'ai lu, avec toute Tattention que commande le nom de Fauteur, ancien régent de la Banque de France, Técrit de M. d'Eichtal ; je dois déclarer qu'à part Téternel refrain de la sortie des métaux précieux provoquée par « l'état des changes » rien dans cette œuvre de haute lisse n'explique un semblable écart. On comprend déjà, par ce qui précède, ce que peut valoir un tel lieu commun, en ce qui touche la France* Le moyen, d'ailleuris, dans un pareil système, que Bruxelles, Francfort, Berlin aient le privilège d'échapper, plus que Paris ou Londres, à l'action du Change? Non, le fait est simplement étrange; il tient à quelque particularité que le défaut de lumières n'a pas permis d'entrevoir et dont les habiles profitent selon l'habitude. Puisqu'il s'agit de Change, disons ce qui s'étale en plein soleil sur certains marchés depuis bientôt dix ans.
A la différence des banques de France et d'Angleterre, l'Emission qui fonctionne à Berlin, Francfort, Bruxelles, de même qu'à Zurich, Lausanne, Genève, semble avoir compris, dès l'abord, cette vérité fort simple, que ce qu'on ne fait pas et qui peut accroître les profits, avec la force, d'autres le font* Il y a ainsi, dans l'industrie en général, de bonnes terres qui, peu ou point cultivées, constituent des richesses quasi nulles. Tel cet industriel qu'on appelle un banquier et qui, disposantd'un outil, j'entendsd'unearaire comme l'Emission, laisserait inexploitée partie de son fonds sous couleur de Change, — Contrairement à cette méthode, les banques de Francfort, de Bruxelles, ont pris un jour position sur le terrain du trafic cambiste, et c'est ainsi qu'armées de l'Emission elles eurent ici un avantage marqué. — Delà, l'écartconstant qu'on remarque à l'endroit du taux de l'escompte entre Bruxelles et Paris, Londres, Berlin, Francfort. C'est fort peu sans doute, mais cet infiniment petit, la Banque de France se gardera bien de l'entreprendre. On va voir où cela mène. Voici notamment ce qui ressort du compte des opérations de la Banque nationale belge dans les années 1853-54 et 55.
Durant le premier de ces exercices, les effets sur l* étranger représentaient à quelque chose près la moitié de la masse des escomptes, soit 171 millions et demi de francs sur 395 mil* lions. L'année d'après, cela monte environ à 180 millions de francs. En 1855, enfin, année particulièrement critique pour la Banque de France, le portefeuille belge accusait un chiffre de 483 millions dont plus du quart contenait de9 traites sur le dehors. Laissons parler le Monopole belge, je dis un monopole enté sur le patron de la Banque de France, mais opérant un peu différemment. A quoi la Banque nationale devrat-elle, en 1857, notamment, de conjurer des hausses désordonoées d'escompte qui avaient chez nous pour effet: 1<) de faire doubler sans nulle nécessité le capital de la Banque ; 2o de lui valoir la faveur exceptionnelle de ne garder aucune limite quant au taux de l'intérêt de l'argent ? Le voici, suivant que l'atteste le compte rendu de cet exercice qui parle en ces termes :
(( Dès les premiers mois de 1857, l'horizon financier ne tarda pas à s'éclaircir, et la situation de la Banque s'améliora rapidement. Cependant ce n'est que dans le courant de mars que l'administration put abaisser son escompte, mais de un demi 0/0 seulement, les banques d'Angleterre et de France ayant persisté à maintenir le leur à 6 0/0 (d'où un écart de 2 0/0).
)) La Banque profita de ces circonstances pour se former en valeurs étrangères UNE RÉSERVE SUPPLÉMENTAIRE qui pût lui venir en aide aussitôt que les besoins du Commerce et de l'Industrie deviendraient plus pressants ^ et celte fois encore elle a pu constater tous les avantages de ce système qui consiste à convertir des capitaux momentanément oisifs en valeurs productives mais toujours facilement réalisables au premier appel du pays. »
Qu'en pensent les praticiens de la Finance qui nous affollent avec l'exportation fatale des métaux précieux? Voici une banque d'émission qui ne craint pas de se placer sur le ter-
rain même de la spéculation cambiste. Le résultat est une modération notable dans le taux de l'escompte sur le marché belge. Et comme les embarras suscités par la crise américaine ajoutent à l'intensité du mal, c'est à ce moment que la Banque belge, semblable à la fourmi qui se précautionne pour l'hiver, recueillera le fruit de ses sages mesures. Ecoutons encore ici l'auteur du rapport relatif à Tannée 1 857 :
« Dans ces circonstances, la Banque nationale fit usage de toutes les ressources qu elle s'était ménagées dans des temps plus prospères ; eIleW«i/iM successivement tout son portefeuille étranger (il était d'ailleurs singulièrement insuffisant, grâce à la pression qu'exerce, là comme ailleurs, dans le Conseil de régence l'élément cambiste) ainsi qu'une partie de ses fonds publics et ne recula point devant les sacrifices que lui occasionnaient ces Yéalisations. C'est ainsi qu'elle put maintenir jusqu'au 13 octobre dernier à31/20/0Ie taux de l'escompte sur les traites comiïierciales acceptées, malgré l'écart de 2 et 3 1/2 0/0 qui existait entre ce taux et celui des deux banques qui DOMINENT le commerce européen. Et lorsque, en octobre et en novembre derniers la gravité des circonstances obligea ces banques à porter successivement l'intérêt jusqu'à 10 0/0, taux qui n'avait pas encore été atteint jusqu'alors, la Banque nationale put se borner à élever de 2 0/0 l'escompte de ces mêmes valeurs, se tenant ainsi à A djO et p/ii* D'ÉCART du taux d'escompte des pays voisins. »
Ceci porte avec soi son enseignement, ce semble.
A défaut du stimulant de la Concurrence à l'intérieur, voilà du moins un exemple pris au dehors et qui montre ce qui se peut faire à l'occasion. Cet exemple, croit-on que la pluralité des banques l'aurait impunément donné chez nous, si la Banque n'eût point été constituée depuis longtemps à l'état d'obstacle? Mais allons plus loin :
Qu'au lieu d'une modeste banque belge, au capital de 25 millions, dont 21 seulement versés à cette époque, il s'a-
gisse de la Banque de France, c'est-è-dire de ce grand éta* blissement qui , avec la Banque d'Angleterre, domine le commerce européen, et l'on verra si elle fera subir aux affaires la dure loi d'un escompte qu'on sait ailleurs leur épargner. Non -seulement la Banque approvisionnée en temps opportun du Papier sur le dehors qu'elle aura disputé aux grandes maisons cambistes ayant l'habitude de ce trafic» défendra plus aisément son encaisse, mais par l'effet du privilège de l'Emission, comme elle dispose d'une force immense, elle trouvera dans ses ressources combinées de quoi échapper à la hausse immodérée de l'escompte.
Je n'ignore pas que M. d'Eichtal, dans le cours de l'écrit déjà cité, se montre d'un autre sentiment. L'achat de lettres de change faisant, au besoin, l'effet de remises, et suppléant la sortie du numéraire, à l'occasion, lui parait surtout avoir le tort de restreindre d'autant l'escompte du papier sur place. Je ne comprends pas bien, je l'avoue, comment, si l'encaisse trouve dans l'achat de ce Papier français « une réserve 9up' plémentaire » qui réduise de cent millions espèces, par exemple, le fonds nécessaire à la conversion , d'où un accroissement de portefeuille, l'escompte national, comme on disait un jour en Belgique, pourra souffrir de cette manœuvre. Non ; la vérité est que l'homme du Change se trouverait en face d'un puissant acheteur, c'est-à-dire d'une compétition sérieuse Or, si cela fait le compte du Commerce auquel on pourrait ici épargner de douloureuses épreuves, la Haute banque, il faut bien le reconnaître avec M. d'Eichtal, verrait à regret qu'on entrât dans cette voie. Mais on ne peut à la fois « contenter tout le monde et son père. » Il faut choisir entre les devoirs de sa charge envers le Commerce et l'intérêt de quelques particuliers. Lorsque des institutions comme la Banque nationale, celles de Berlin, de Francfort, de Zurich, de Genève, se montrent convaincues que le pays tout entier gagne à ce qu'on opère de la sorte, c'est que l'inconvénient est quasi nul, et le bien qui en résulte incontestable.
Le Comptoir d'escompte, dont nul ne met en doute les sûrs instincts sur le turf du commerce, est entré, il n'y a pas bien longtemps, dans cette voie ; et depuis lors, ses actions, qui flottaient aux environs de 700 fr., se sont élevées un jour au-dessus de 1,000 fr. Son dernier compte rendu accuse dans un portefeuille qui comprend pour Tannée, 892 millions de francs, plus du tiers de ce chiffre « en valeurs sur l'Etranger. » Le sol est donc riche, et la grande fortune à laquelle sont parvenues chez nous certaines maisons de Haute banque, suffirait à le faire voir. Les banques d'émission qui vivent à Fécart d'un tel trafic, au risque de surtaxer Tescomple à certaines heures et de surmener ainsi le Commerce me fontreffet dece candide coupeur de pharaon qui rejetterait invariablement de son jeu certaine couleur, fût-ce la plus belle carte. Il pourrait ne pas se ruiner, mais il ferait médiocrement l'affaire de ses bailleurs de fonds. Or, le Commerce est ici le principal associé, puisqu'il fournit à la Banque» c'est-à-dire à la gérance, le fonds même de l'Emission au moyen de la matière escomptable.
La Banque de France ep serait-elle donc à savoir que le fonds qu'on n'utilise pas, on le laisse à d'autres? Il en est du Change comme de l'intérêt en compte ; la Banque refuse de rémunérer le capital disponible, ce qui fait que la publique épargne va ailleurs et entraîne avec elle un flot d'espèces* « Les capitaux, nous est il un jour arrivé de dire, sont des hôtes; ils vont où le meilleur accueil les attend (1).»
Ne dirait-on pas, à voir ces pratiques de volontaire et publique abdication, que certains établissements créés en vue de l'utilité générale ont fait avec des intérêtsd'un certain ordre un pacte qui consiste à ne jamais chasser sur certaines terres ?
Comment! on répète sans cesse, dans l'école, de même que dans les diverses sphères du Crédit, dans la région officielle, en banque, ailleurs, partout, que les marchés sont
(1) V. la Monnaie de Banque. Paris, Gaillaamin, 1857-63.
solidaires^ c'est-à-dire qu'en vertu des échanges et des intérêts qui relient Paris à Londres, Londres à Hambourg, Hambourg à New-York, Turin, Francfort, Amsterdam, Tor et Targent se vendent, comme toute marchandise, là oi!i ils sont demandés, soit qu'il faille payer des balances, soit qu'on spécule sur le fonds des emprunts. — Un auteur de renom, M. Macleod, écrira par exemple, suivant que le rappelle M. d'Ëichtal « que le vrai critérium du papier de crédit doit être dans l'état des changes étrangers et dans le prix de Tor; » il dira comme John Stuart Mill, qu'on cite de compagnie avec l'auteur de la théorie des changes étrangers^ M. Gôschen, membre du Parlement britannique, qu'il n'existe qu'un frein à la sortie du numéraire, le taux de Cescompte^ lequel doit être fixé « en raison de l'état des changes étrangers ;» — un membre du Sénat, dans son rapport sur une pétition qui fait le procès au monopole de la Banque de France, ira jusqu'à proclamer que l'or et l'argent • ont toujours été l'objet de spéculations considérables, soit dans les relations intérieures, soit dans les rapports avec les peuples étrangers. » 11 ajoute que les hommes « qui , d'habitude^ font les opérations sur les matières précieuses s'adressent aux établissements qui en contiennent de grandes quantités, » comme la Banque, et qu'à un moment donné, on voit l'encaisse des banques, « ces grands réservoirs de monnaie» brusquement assaillis par des demandes en masse de remboursements des billets au porteur; et, dans cet ordre d'idées, la Banque obligée de partir de Cétat des changes, n'a jusqu'ici rien vu de mieux que d'abandonner complètement le Change au^trafic cambiste? Au lieu d'intervenir avec son incomparable puissance, de se mêler à ces affaires qui ont tant d'action sur le taux de l'escompte, elle laisse à d'autres le soin de manœuvrer, de faire voyager à leur gré, par le Papier sur le dehors, l'engin puissant des métaux précieux, de même qu elle leur livre systématiquement les profits qui résultent de l'intérêt servi et perçu en compte!»..
Le splendide et beau système! — S'il arrivait qu'en matière d'irrigation, elle eût le Monopole de la distribution des eaux comme elle gouverne l'Emission en France je plaindrais les propriétaires en temps de sécheresse, car il est probable que pour un motif ou pour un autre on négligerait la prise d'eau qui est à quelques centaines de mètres pour s'en tenir au maigre ruisseau coulant à pied d'oeuvre. — Le Crédit, c'est l'eau ; comme elle, il vivifie les plaines sans fin de l'industrie.
A qui fera-t on croire qu'armée d'une émission qui triple et au delà son capital, c'est-à-dire sa force, la Banque n'agirait pas puissamment sur les oscillations du Change dont le Commerce est fatalement tributaire? Qui ne voit qu'en achetant à propos, le Papier sur l'étranger, ainsi que le font les banques de Bruxelles, de Berlin, deFrancfort, dont l'escompte est relativement toujours modéré par ce seul motif, la Banque de France obtiendrait les mêmes résultats? Que peuton raisonnablement alléguer pour se tenir à l'écart du chantier sur lequel de fortes maisons cosmopolites opèrent en grand avec tant d'avantage? Est-ce que la Banque belge ne s'est pas bien trouvée d'un tel système, en même temps qu'elle épargnait au Commerce de lourdes taxes? Pourquoi s'isoler et s'abstenir quand il serait si facile d'entrer ici en partage de façon à pouvoir protéger efficacement la production que désolent les brusques fluctuations de l'intérêt en cours d'escompte?
Et voyez un peu la théorie de cette justice distributive à l'endroit du crédit par voie de monopole outre mesure concentré. Alors que Paris, place de Change de premier ordre, souffre à tort ou à raison d'un manque d'espèces que Ton puise en grand à la Banque centrale, voilà que celle-ci met au dur régime de l'intérêt à 8 ou 10 0/0 cinquante et -quelques succursales comme Toulouse, Rennes, La Rochelle, Châteauroux, Toulon, Agen, Strasbourg, etc., qui n'ont nul trait au Change, et qui opérant avec des espèces, ont du mô-
tai monnayé à n'en savoir que faire. Mais si ce cocher ou maître d'équipage qui s'appelle la Banque» affectionne particulièrement les chemins de traverse où Ton s'embourbe, laissez du moins le voyageur libre de mettre pied à terre pour choisir quelque autre moyen de transport qui fasse mieux son affaire. Des banques locales, dont Tindustrie privée saurait parfaitement choisir le siège sans prendre le compas administratif pour fixer la périphérie d'une banque dite régionale^ feraient bien mieux et autrement que la Banque. On verrait alors refleurir le temps où Nantes, Lyon escomptaient à 3 0/0 quand Paris prenait invariablement à 4 le meilleur Papier. Je sais bien que cette époque était celle des portefeuilles écourtés 'à trente ou quarante jours, suivant H. d'Eichtal parlant de Lyon en 1848 ; mais M. Fould s'est chargé de lui répondre en plein Sénat que la Banque faisait ainsi absolument dans le même temps, ce qui ne l'empêchait pas d'opérer sur degrosses affaires.
L AVIRON DU CHANGE
Voici du reste commentmanœuvrentsur ce terrainduChange que la Banque déserte ceux qui exercent celte fructueuse industrie. On se souvient quen 1857, l'escompte porté en France jusqu'à 10 0/0 imposa au commerce les plus rudes sacrifices. Or, on va voir l'usage que faisait le trafic cambiste des métaux précieux ainsi enlevés à la Réserve des banques. Certaines maisons profitèrent des embarras du marché américain pour faire racheter à bas prix leurs propres traites par delà l'Atlantique, l'or y faisantprime.On vendait dès lors avec de gros bénéfices les métaux précieux, dont on déclarait en France ou en Angleterre l'exportation inévitable. Ainsi, les
deux premiers établissements du monde comme puissance de Crédit et d'Emission fonctionnaient simplement au profit de quelques gros spéculateurs ou marchands de numéraire. C'est pour eux qu'on reconstituait péniblement les encaisses, qu'on doublait en France le capital de la Banque , qu'on soumettait enfin les affaires aux plus dures exigences.
On lit ce qui suit dans les pièces de l'enquête ouverte à Londres en 1832, à propos des crises commerciales dont le ministère britannique s'occupait à cette époque. C'est M. de Rothschild qui se charge d'expliquer comment il arrive que l'Angleterre, et notamment Londres, est le lieu de règlement général [settlment] du monde entier, l'or de tous les pays venant s'y rendre :
« J'achète des lettres de change à Liverpool, à Newcastle, etc., dépose au cours de l'enquête l'honorable gentleman; j'expédie sur le Continent, on me retourne du Papier sur Londres, et en son absence des métaux précieux. Yoilà comment les lettres sur Londres attirent l'or des pays étrangers. »
Certes, nul ne s'avisera de reprocher à Fémule des Baring et des Goutts de puiser ainsi à la mine du Change; il fait son métier en travaillant fort à propos l'encaisse des banques; mais s'il est dans son rôle, l'émission du Monopole fait-elle son devoir en lui laissant les voies entièrement libres? Est-ce bien surtout le cas de s'écrier avec un ministre dont le commerce louait naguère les aspirations de réforme :
(( Le taux de l'escompte n'est pas une œuvre spontanée ni volontaire de la Banque ; la Banque la subit^ et quand elle élève le taux de l'escompte, elle ne fait que constater la diminution du numéraire.» Et plus loin : (c l'élévation du taux de l'escompte devient nécessaire » ne fût-ce que pour empêcher l'exportation du numéraire. » (V. le Moniteur àw 31 mai).
Lorsque l'Emission voudra chez nous comme quelques fortes maisons bien connues, aborder le Change, qu'elle
achètera comme ces hauts barons da trafic extérieur le bon Papier sur Londres , sur Hambourg, sur Turin, Francfort, Trieste, ou même sur ConstantinoplC) de façon h faire jouer à ce Papier, suivant Texpression de la Banque nationale, le rAle « de réserye supplémentaire », ce jour -là, si Ton en vient à hausser le taux de l'escompte , on pourra dire des banques qu'elles subissent la loi générale des marchés, partout et toujours solidaires. Alors, on pourra qualifier de frein puissant et rationnel, à l'endroit de l'épuisement du stock métallique, la hausse de l'escompte. Mais jusque-là, il reste évident que le Monopole de l'émission n'est sous la main des hommes du Change adossés en banque à leur Compte courant comme à un respectable contre -fort gu'un instrument de r^gne[\). Il est surtout étrange de trouver dans la bouche de Tex-gouvemeur d'un établissement de crédit si peu fidèle à son rôle modérateur, des paroles comme celles-ci :
<( On ne peut maîtriser les courants en matière de numé^ raire, pas plus qu'on ne peut maîtriser la direction des vents. »
Il est clair que l'homme, dans un bateau, qui jette son avi<^ ron à la rivière pour s'en tenir au gouvernail s'expose par cela même à être totalement entraîné parles courants. La Banque fait ainsi ; on dirait qu'elle ignore que, pour bien nager, il faut pouvoir s'aider à la fois de la rame et du gouvernail, l'un n'étant pas moins nécessaire que l'autre. VEconomist contemple tout cela béatement, mais fort peu scientifiquement, du haut du rivage britannique. C'est vraiment la peine de tailler sa plume pour tirer le chapeau à cette grande vassale des marchands de traites et de lingots de la Cité qu'on nomme la Banque d'Angleterre, et sur laquelle tout se règle (2). Ou ne faites rien avec les maîtres duChange, ne leur
(1) Ces expressions sont celles dont je me servais, à une époqne, pour caractériser la domination du trafic cambiste. {Y, lé Sol et la haute banque; Paris, Guillaumin, 48»0.) J'ai eu depuis l'Insigne avantage de voir Tauteur du Sys^me financier de la France incliner vers cette pensée.
(3) Voici comment cette feuille amnistiait, en octobre dernier, les exagérations
repassez pas une portion de votre crédit en prenant leurs acceptations, — faisant gratis leurs encaissements, sur lesquels ils virent en compte sur vos propres livres sans rien dépenser, — vousabstenant, enfin, de servir un intérêt à toute somme déposée, ce qui pousse incessamment vers eux de préférence les capitaux et les espèces dont vous. Banque, restez démunie; — ne faites rien de tout cela, n'ayez enfin nul compte, nul contact ensemble, de façon à avoir tous vos mouvements libres; — ou bien, à Texemple de quelques banques étrangères, qui sont loin d'avoir votre importance et votre force, prenez position sur ce terrain du Change pour disputer pied à pied les avantages d'un tel trafic. En dehors de cela, il faut s'attendre à rester tributaire de ces maisons puissantes. Par cela même qu'on est à leur merci, on met le commerce tout entier d'un même pays dans leur dépendance. Ne représente-t-on pas, en effet, le crédit collectif porté, poussé par TEmission à sa plus haute puissance? Cette émission n'est-elle pas partout au pair des espèces? Ce portefeuille, enfin, n'est-il pas le fonds riche sur lequel repose une puissance qui triple, par l'émission, les moyens d'opérer sans dommage pour personne? Une banque dans ces conditions exceptionnelles, c'est la marchandise, le crédit mis à pied d'œuvre pour celui qui connatt le prix d'un tel voisinage. Donc, élevez entre l'homme du Change et vous une épaisse muraille, afin qu'il
du taux de Tescompte, dont la Banque d'Angleterre donne invariablement le signal. On croit rêver. Il s'agit de la rentrée dans les caisses de la Banque de tout ou partie de la Réserve, ensuite dju payement des salaires et dividendes à l'expiration du trimestre :
«Aujourd'hui (M octobre), remarque VEconamist, cette émission extraordinaire est rentrée dans les caisses de la Banque. Plui le taux de Vargent est élevé, et plus promptement les capitaux tendent à rentrer. Quiconque a des fonds disponibles ne les laisse pas dormir, etc., etc. »
Si l'écrivain qui chante sur un si beau rhylhme les bienfaits de l'escompte hors de prix avait eu des fonds engagés dans quelqu'une des maisons dont la faillite a désolé en dernier lieu le commerce de Liverpool sous l'influence de l'escompte officiel , il mettrait, je pense, une sourdme à son enthousiasme. En examinant de prés ce dont il parle avec cette abondance, il comprendrait qu'il y a mieux à faire, en banque, pour mettre l'argent à son véritable prix, que de constituer des monopoles qui reçoivent l'épargne en seconde main et qui la font payer en conséquence. — Et voilà pourtant ce que Ton prend parfoiç pour parole d'oracle.
soit livré à ses propres forces, ou placez-vous sur le même terrain que lui, pour faire ce que mieux que personne vous êtes en situation de faire. Si vous prenez ce dernier parti, vous aurez fait un fort grand pas vers les encaisses qui se touchent et qui se mettent par cela même de niveau, c'està-dire que le loyer des capitaux ressortira chez vous au prix réel du marché.
De bonne foi, est-ce que l'Or, l'Argent peuvent être demandés ou faire défaut partout au même instant? Et cependant, quand le taux de l'escompte hausse sur un point, ce ne sont que hausses à Tenvi déclarées, comme pour donner au Papier des diverses places l'occasion d'une plus riche moisson. Le trafic cambiste fait ainsi aisément la loi, il double ses profits. — Faites comme lui, car vous disposez de forces bien autrement respectables.
LE MAITRE DE CEANS
R La maison est à moi, c'est ù tous d'en sortir, m holièrb.
Mais quelle apparence que le Monopole de l'émission rompe sa chaîne I Qui croira qu'il songe à traverser les visées d'un syndicat puissant pour entrer simplement en partage de bénéfices? Voyez ces redoutables patrons peupler les conseils de la Régence, y faire à propos la pluie ou le beau temps, prendre un ris ou deux par la hausse de l'escomple, comme pour tendre les ressorts du Change, en donnant au Papier toute sa valeur; voyez- les virer ensemble, négocier entre eux en passant par-dessus la Banque, qui est leur caissier, leur garant au dehors, leur force. Est-ce qu'il en serait ainsi, l'escompte en banque venant se marier au Change? Non, non, ce riche trafic recevrait fatalement la loi qu'il donne.
Aussi quelle apparence, je le répète, que ces loups-cerviers de Haute banque, comme disait M. Dupin aîné il y a quelque trente ans, aillent se faire de leur plein gré les ongles, laissant pousser leurs dents pendant que la laine croît sur le dos de cette brebis qu on leur donne en garde et qui s'appelle rindustrie? Est-ce que Tintérèt privé consent à décréter sa propre ruine ou seulement sa déchéance? Voulez-vous être le maître? n'appelez pas à gérer votre fortune ceux dont Tintérétet l'ambition sont en tout opposés aux vôtres. L'Escompte et l'Emission sont ici fatalement & la merci des barons du Change qui s'étalent dans le conseil de Régence et qui s'y succèdent. Or, comme a dit un jour ce charmant esprit qui s appelait le vicomte Delaunay, et qui allait devisant à sa manière de réforme électorale : « Quand on veut dessécher un marais on ne fait pas voter les grenouilles. »
Cela veut dire, ami lecteur, que la spéculation cambiste, qui tient la Banque dans ses serres, n'ira pas volontiers donner des verges pour se faire battre, en laissant l'Escompte s'engager sur un terrain où l'Emission ferait main basse sur le Change. Voyez plutôt comment opère la Banque belge sous cette rude étreinte. De 180 millions elle réduit forcément, en 1857, à quelque chose comme 26 millipns ses achats de Papier sur le dehors. Là cependant était la force avec l'avortement des crises prétendues monétaires. Mais le Monopole est toujours et partout le Monopole ; les pruniers sont faits pour donner des prunes et non des cerises.
El les gouverneurs, va-t-on objecter? Ahl sans doute, ils ont surtout une bien vive foi dans leur puissance, à telles enseignes que plus ils sont capables, clairvoyants, plus ils semblent pressés de partir, se regardant là comme fourvoyés. Chacun a pu connaître, en son temps, ce gouverneur à la main longue dont la Banque mit plus d^une fois à bout le génie et la patience. Voici notamment ce qu'il écrira au comte Mollien, son ministre du Trésor, comme lui trop peu écouté :
« Il faut, eiyoint l'Empereur alors au comble de la puis-
sance, que dans toute l'étendue de Tempire on trouve de l'argent à 4 0/0. »
La Banque pensa que le maître rêvait tout éveillé; elle continua à s'appeler Banque de France, sans vouloir franchir l'enceinte de Paris, créa quelques comptoirs qu'elle avait bien soin de fermer l'instant d'après, et laissa le pays, moins la capitale, se débattre comme avant dans les liens de l'escompte hors de prix.
« Je dois être le maître^ s'exclame une autrefois ce même gouverneur, dans tout ce dont je me mêle, et surtout dans ce qui regarde la Banque, qui est bien plus à l'Empereur qu'à ses actionnaires, puisqu'elle bat monnaie. »
Cela dit, la Banque de France alla son train, comptant toujours pour rien les villes et les stations commerciales que Paris n'enfermait pas dans son mur d octroi. Il y a mieux : lorsque la province, à bout d'efforts, pousse la témérité jusqu'à vouloir fonder quelque banque d'émission, le Monopole jaloux qui datera de l'an XI arrive à la traverse pour faire échouer ces visées, et Dijon, Alger, continueront à manquer du nécessaire de par le souverain Conseil des régents. Voilà comment la Banque fut, est et sera longtemps encore , en dépit de tous gouverneurs , un Etat dans l'Etat. — Pour mettre une telle puissance i la raison, il n'est qu'un gouverneur qui soit ici de taille ; ce gouverneur, c'est l'intérêt privé relevant du droit commun, c'est-à-dire Tout le monde.
L'Emission à distance du Change, c'est dansces conditions le chenal qui mène au port dont quelques hommes gardent avec soin l'entrée. De là des crises persistantes. •
A PROPOS D'INTÉRÊTS SIR DÉPOTS EN COMPTE
« Le numéraire ne manque pas en France ; ce qui manque, c'est une méihode facile et économique de l'employer. » M D'ESTERNO. 1838.)
On a beaucoup disserté, beaucoup écrit sur ce sujet dans ces derniers temps. L'honorable auteur de la Question des Banques nous apprend notamment qu'en Amérique les Dépôts qui côtoient TÉmission « ont lieu sans intérêt. » De 15, continue M. Wolowski, la majeure partie des profits réalisés « sans supporter autant d'embarras et <le périls que du côté de rémission (1) . » Il y a là, que notre éminent collègue me permette de le lui faire observer, une double erreur. D'abord, dans les banques américaines, Fusage ou plutôt l'abus de cette constante épargne fait courir journellement au créditprivé des périls fort grands. Il est notoire que le fonds de ces Dépôts s'engage dans une foule d'affaires d'où il n'est pas toujours facile de retirer les capitaux censés disponibles. L'on est ainsi aux prises avec des emplois — actions de chemins de fer et autres, — qui vont se déprimant et qui constituent le prêteur en perte. La criée de 1857, aux Etats-Unis, est née de cet excès en grande partie, suivant que le prouvent les lignes
\) V. pages 89, 872 cl 401.
suivantes, extraites d'un rapport adressé par le consul général de Belgique au ministre des affaires étrangères.
« Le mal a commencé, écrit-il de New- York, par le discrédit dans lequel étaient graduellement tombées les valeurs de chemins de fer. Cet intérêt, qui était représenté par une valeur nominale de 8 à 900 millions de dollars (4 milliards et demi de francs environ) , a fini par être frappé de paralysie; toute confiance dans sa solvabilité a disparu pour le moment. »
On voit ce qui arrive. Les banques ayant, à l'aide de riches Dépôts s'ajustanl à TÉmission, fait par voie d'escompte ou autrement largement crédit, sont un jour ou Taulre débordées par les exigences du remboursement. L'une des plus importantes, l'OAîV? life and trust, ayant succursale à New- York et qui opérait « sur une grande échelle » manque à cette époque subitement : « ce fut, dit le consul belge, un coup de tonnerre par un ciel serein. « Delà une suite non interrompue de désastres. Leur rapidité « produit une anxiété générale; les banques voient diminuer leurs dépôts » et le désordre est alors porté au comble.
Tel fut le point de départ de cette immense crise. C'est ainsi que se succéderont les faillites « d* abord dans les grands chemins de fer, dans les grandes usines et manufactures, puis dans le commerce de détail, et par suite chez les importateurs de produits étrangers. » Ne parlez donc plus d'exploiter sans embarras, sans péril, les Dépôts en banque. Ce chapitre est tout aussi scabreux que celui de l'Émission. Là comme ailleurs, tout gît dans la sagesse de l'emploi que feront les banques de l'épargne qu'on leur confie. Ceci répond à ceux qui voient moins en de tels cas la gestion de l'Escompte que les procédés dont il use à l'occasion.
Mais où M. Wolowski commet une erreur beaucoup plus grave, c'est lorsqu'il avance que les Dépôts des banques américaines ne produisent pas d'intérêt. C'est le contraire qui est la règle, les dépôts gratuits dans ce pays du Check et du ClesL-
ring-housene formant guère qu'une fraction infime. L'intérêt servi en compte est là, si Ton en croit Carey, sur le pied habituel de 4 0/0, tandis qu'en Ecosse les banques ne servent guère que 2 1/2 0/0. Cette façon de rendre productifs les capitaux en banque n'est pas même exclusivement propre à ces deux pays. C'est ainsi que la Suisse entrait plus tard dans une Voie où se sont à leur tour engagées les banques d'émission de Leipzig, deBreslau, l'ex-Banque royale, aujourd'hui Banque de Prusse, fondée au capital de 60 millions de francs, ainsi que d'autres Banques qui se livrent au Change combiné avec l'Émission, et qui servent un intérêt de 2 1/2 à 3 0/0. N'est-ce pas, du reste, cette méthode que suivait à ses débuts la Banque de France, et ne lui arriva-t-il pas, en Tan XIII, de réduire de 5 à 4 l'intérêt servi aux Dépôts en compte? La chose est donc pratique, outre qu'elle est rationnelle. On est surpris d'entendre un ministre, heureux promoteur d'une grande réforme, repousser dételles pratiques sous le spécieux prétexte que ce service d'intérêt « est étranger à la Réserve métallique. » Cette Réserve, dit-il, « ne saurait être augmentée par les dépôts qu'on faciliterait, puisque la Réserve métallique reste toujours la même, »
Je comprends fort bien que, les Dépôts pouvant consister en espèces ou en billets de banque, on dise que l'Encaisse pourra se ressentir seulement en partie de cette mesure ; mais l'intérêt en compte servant ici de stimulant, ou, si l'on veut, de propulseur, n'est-ce-donc rien que de recevoir en espèces métalliques des capitaux qui élèvent de moitié ou du tiers le niveau de la Réserve? Puis enfin, celui qui dépose des billets exonère d'autant l'Emission, c'est à-dire la circulation des banques, ce qui, indirectement, profite aux encaisses. Ceci n'est pas si étranger qu'on veut bien le dire « à la Réserve métallique. » — Dira-t-on qu'être obligé vis-à-vis du porteur de billets ou envers le créancier par compte c'est tout un? Qu'on y prenne garde ; cela s'accorde mal avec le système qui voudrait voir partout les Dépôts en compte par
les Joint^stovk'banks supplanter l'Emission. Ou les Dépôls productifs d'inlérêl présentent, en banque, d'inappréciables avantages, ils réduisent d'autant, par exemple, la marge de l'Emission et suscitent de moindres embarras — or, pourquoi, dès lors, ne pas entrer dans une voie qui profite, d'une manière ou d'une autre, à la Réserve? — ou c'est le contraire qui est la vérité, et laissez là vos Joint-stock-banks, qui ne seraient qu'un leurre, un nouvel écueil créé à côté de l'Emission. — Expliquez-vous enfin, logiciens d'aventure.
La vérité est que le service d'intérêts est là quelque chose comme un frein mis à l'escompte, outre que c'est pour la Banque un indice. Le compte Courant non productif d'intérêt, voilà le péril. Rien ne conduit à abuser comme ce qui ne coûte rien. Non seulement le déposant auquel on sert un intérêt en compte, si minime qu'il soit, hésite à déplacer sans nécessité son capital, mais l'établissement grevé d'un tel service s'attache, d'une façon particulière, à de bons et solides emplois. Dans un pays qui possède, on le proclame bien haut, plus de richesse métallique au repos ou en circulation que tous les autres peuples ensemble, cet appel puissant fait au capital disponible doit influer notablement sur la tenue des encaisses; et, puisqu'il s'agit de puiser dans ce nouveau Pactole , prenez, par l'intérêt servi en banque, les seaux les plus grands.
Mais ici se place un singulier scrupule. Ne voilà-t-il pas qu'en opérant ainsi la Banque court risque d'entreprendre sur le commerce libre? Voici comment s'étale cette thèse assez neuve :
« Il y a des institutions, continue M. le ministre d'Etat, qui reçoivent des dépôts et leur payent un intérêt. Ces institutions, ces Joint'Stock-banks ont été importés d'Angleterre en France, et rendent d'immenses services. Vous voulez qu'une banque de privilège fasse concurrence aux institutions libres et leur enlève l'avantage de recevoir eri compte courant des dépôls dont elles servent l'intérêt? Ne voit-on pas (le ministre s'a-
dresse à M. Michel Chevalier qu'il interpelle nommément) qu'on créerait ainsi un nouveau privilège au profit de la Banque de France? La Banque de France fait très bien de ne pas donner d'intérêt à l'argent déposé chez elle. Ce service d'intérêt, cette opération de plaament doit rester dans le mouvement de la liberté des banques d'escompte et ne pas entrer par une voie directe ou indirecte dans le mouvement d'une banque ;7nW/^^/^^. » {Moniteur an 31 mai, p. 796.)
Ces paroles portent la marque visible d'une rare préoccupation. Ne dirait-on pas, à voir formuler d'aussi graves scrupules, que> partout ailleurs qu à la Banque, le Crédit relève chez nous du droit commun. Qu'est-ce cependant, sinon un monopole de création moderne, que ce Crédit foncier de France qui bat monnaie à sa manière et qui joint à ce merveilleux privilège le droit de se placer, sur le terrain des Dépôts productifs d'intérêt, côte à côte de quelques libres compagnies, telles que le Comptoir d'escompte, le Crédit commercial et industriel, la Caisse de dépôts et de comptes courants, sans parler de moindres établissements privés? Est-ce que le privilège ne fait pas là aux banques libres s'occupant de prêt ou d'escompte la plus rude concurrence ? Mais laissons ces choses pour ce qu'elles valent et pénétrons, sans plus tarder, jusqu'au vif de la question.
On éprouve quelque surprise en voyant certains esprits, quelque richement doués qu'ils paraissent d'ailleurs, aborder avec confiance et de prime-saut un terrain où le génie de Law, de Paterson, de Locke, de Newton fut bien souvent pris de vertige. La matière des Banques et de la Monnaie n-estpas précisément de celles qu'on peut débattre sans préparation. Il y faut, outre les dons particuliers de l'esprit, plus rares qu'on ne croit dans un certain monde, il y faut une longue étude jointe à un véritable mérite d'observation. Que dirait, par exemple, M. Dupin aîné de l'homme qui, voulant trancher du légiste, agiterait les thèses les plus hautes du droit civil sans être quelque peu familiarisé avec Domat ou
l'auteur iUusUedes Pandectes? Chacun son métier et, comme dit Sancho, que celui-là seul joue du violon qui sait en jouer. Lorsque M. le ministre d'Etat pose en principe que la Banque de France fait trh bien de ne pas donner d'intérêt à l'argent déposé chez elle, cette opération de placement « devant rester dans le mouvement de la liberté des banques d'escompte et ne pas entrer, par une voie directe ou indirecte, dans le mouvement d'une banque privilégiée, » il fait quelque chose d'analogue à ce qui a heu lorsqu'on veut isoler en un couteau le manche de la lame. L'outil peut, sans doute, faire au bois plus d'une entaille avec ou sans manche; mais on fera bien moins de besogne dans un cas que dans l'autre. Ainsi de l'Emission. A moins de croire que celle-ci puisse fonctionner, se plier aux lois de la conversion sans l'aide d'un certain disponible, il faut que l'intérêt servi en compte stimule ici l'afflux de l'épargne et qu'il la concentre au sein des banques. C'est méconnaître cela que de parler, comme le fait M. Wolowski, de prétendus Dépôts non productifs d'intérêt pour élever un mur d'épaisseur entre j'Escompte et l'Émission. Celle-ci ne se sépare pas de l'autre, et l'intérêt produit journellement est, en ce cas, un puissant condensateur de l'épargne. Laction^m comme partout, implique la provision. Sans le balast du capital disponible, l'Emission ne saurait être qu'un dangereux artifice.
Nul n'ignore, en effet, que l'objet essentiel des banques de circulation est de recueillir les fonds sans emploi pour les acheminer par le prêt et l'escompte là où ils peuvent fructifier. Créez tant que vous voudrez des comptoirs d'escompte qui chercheront à suppléer l'Émission par des apports de capitaux journahers qu'allèche et rémunère un intérêt plus ou moins élevé ; mais le jour où vous priverez l'Emission en banque du Compte courant productif d'intérêts, vous lui ôterez de sa réelle consistance et restreindrez fatalement son champd'opérations par cela même. — Où serait le mal, repart le pauvre noctambule qui ne peut retrouver sa roule à Ira-
vers les banques? L'Emission râle, elle perd tous les jours du terrain, — témoin, n'est-ce pas, Tlndeet l'Italie? — tandisque l'usage en cours d'escompte des Dépôts à intérêt, est en train de devenir le grand pivot des circulations. — Pivot, tant que tu voudras, mon bon petit homme; certes, c'est au mieux, pour qui n'en a pomt d'autre ; mais si je puis avoir, dans mon écurie, deux chevaux avec lesquels j'alterne au heu de surmener mon unique cheval, et s'il arrive qu'un de ces chevaux au pied agile, soit d'ailleurs d'une faible dépense, j'avouerai sans honte que je préfère ici avoir double mon^ ture. Non, le public n'est pas près de renoncer aux banques de circulation, parce qu'il plaît à quelques monopoleurs de les faire marcher à cloche-pied. Et puis, je fais grand cas, sans doute, de l'arithmétique de M. Wolowski lorsqu'il croit voir là une économie de métaux monnayés quasi nulle ; mais je me défie beaucoup de son examen un peu rapide. L'honorable, auteur dé la Question des Banques , qui donne en passant une leçon à Ad. Smith pour n'avoir pas confondu, comme lui, en traitant de la Monnaie, la navette qui ne produit rien avec le champ de blé qui produit quelque chose, calcule, tout compte fait, que l'Angleterre peut réaHser, par le billet de banque, une économie de 600 millions sur le capital circulant, dont elle a en ce moment besoin. Ce serait, ma foi, obtenir de fort minces avantages en retour du risque auquel on s'expose. Voyons, raisonnons un peu à notre tour; c'est le cas ou jamais d'appeler à son aide cette maîtresse femme qu'on nomme la Raison et dont le bonhomme Richard faisait plus de casque certains hommes. L'honorable écrivain, quitraite si légèrement des avantages qu'offre l'Émission , pense-t-il, oui ou non, que moins un service coûte, lorsque son utilité est de tous reconnue, plus il est assuré d'un large débit? Il me paraît qu'ici l'abaissement du tarif postal, en France comme en Angleterre, sans parler des autres utilités que chacun échange, fournit une réponse satisfaisante autant que pcTcmptoire. Donc, plus le
lauï (le rinlérêt peut être ramené à rexirême limite du bon marché, plus le Papier doit, par cela même, affluer à Tescompte, et communiquer par suite aux affaires un essor qu'elles n'auraient pas si le loyer du numéraire était infiniment plus cher. Or, une banque de circulation pouvant généralement acheter avec son papier le triple de ce qu'elle pourrait faire, espèces en mains, lorsqu'elle escompte, il suit naturellement de là qu elle peut réduire, par exemple de deux tiers, soit à 3 ou à 4 0/0 au plus le loyer du numéraire, qui ressortirait dans une circulation purement métallique à
9 et 12 0/0. C'est ce qui arrivait à l'origine des banques d'Angleterre et de France, le jour où l'Émission faisait tomber de 32 à 8 0/0 et de 12 à 4 0/0 le taux de l'intérêt en cours d'escompte. — Donc, sidanscesystème, toujours comme dans le penny-post^ — il se fait trois fois plus d'affaires qu'auparavant, s'il se débite trois fois plus de main-d'œuvre, s'il est arraché aux entrailles de la terre trois fois plus de richesses qu'auparavant, s'il se construit trois fois plus de navires, avec d'immenses docks, sans parler des railways, voyez un peu au bout d'un certain temps où cela mène (1).
(1) Gomme il faut qu'ici le vain mirage des cliiffres de M. Wolowski soil de chacun apprécié, je crois devoir reproduire les paroles ci-après, que M. Dumon, un des partisans déclarés du Monopole de la Banque, faisait entendre il y a quelques jours en pleine Académie. Gela aurait dû frapper Tauteur de la Question des Banques.
« Tout le monde connaît l'importance de la Monnaie fiduciaire, remarque l'ancien ministre du gouvernement de Louis-Philippe : elle se fabrique presque gratuitement, elle se transporte presque sans frais. Aussi a-t-elle dans la circulation un emploi bien supérieur à la proportion dans laquelle elle se trouve avec la monnaie métallique. En France, par exemple, la Monnaie fiduciaire n'excède pas 800 millions, tandis que la monnaie métallique est habituellement évaluée a 4 ou 5 milliards; mais il n'est douteux pour personne cependant que les billets de banque n'occupent dans les payements du Commerce une part bien plus yrande que le sixième. L'habile gouverneur de la Banque, notre confrère, m'a dit que, sur une échéance de 'iOO millions, la monnaie inélalli{(ue figurait pour
10 millions à peine; Irenîe millions se compensent par des virements de comptes sur les livres do la Banque, et 60 millions se payent en billets. »
Je n'ai pas Thonneur d'être de l'Institut ; je suis un très modeste arithmétii'ien,et n"ai jamais vu que de loin le porliijmi ou les galons de l'Ecole polytechnique. Mais il me semble, h Mie do nez, qu'un enjrin monétaire (pu fait, entre les mains du Monopole, six fois plus de rhtMuiii que les espèces molalliques, occupe dans le service des circulations une i»lare nss z large pour être tenu en quelque PstiiiiP, —Cela correspond en France, nulauiiiieut. avec une masse descompte de plu? dp îJ milliards, :\ beau, oup mieux que 600 millions d'espèces économisées.
Les Dépôts en compte- productifs d'intérêt et exclusivement métalliques,— car il faut cela lorsqu'on raye de la carie du Crédit l'Emission , — les Dépôts, dis-je, sont, sans doute, avec leur va-et-vient du déposant à l'emprunteur, une excellente chose; mais ce n est jamais, à tout prendre, que la location des espèces coûtant d'autant plus cher en cours d'escompte, qu'elles se font servir un intérêt de 2 à'3 0/0, outre qu'elles sont d'un déplacement onéreux et difficile. — Le billet, lui, ne coûte presque rien, et se loue par cela même peu de chose : là est surtout le grand profit, — je devrais dire le grand côté qui paraît avoir échappé à l'œil un peu trouble de M. Wolowski. — Et cependant ce n'est tout, dans ce système où l'on voit l'Union américaine porter, à un moment donné, le chiffre de ses prêts et escomptes, dans un bon système d'Émission et de Dépôt productifs d'intérêt, à 3,500 millions de francs. Ce fut là un simple état mensuel; d'où, en fixant l'échéance moyenne à quarante-cinq jours, un chiffre annuel d'affaires d'environ 30 milliards, c'est àdire six fois plus que ne fait chez nous , dans ses meilleurs jours, le Monopole.
Ces résultats mesurent, bien mieux que le taux comparé de l'intérêt d'un pays à l'autre, l'étendue dès services que l'Emission peut rendre. Qu'importe ce qu'on paye, si les profits sont grands et plus qu'ailleurs nombreux? On croirait que M. Wolowski, lorsqu'il fait ressortir à 24 0/0 le taux de l'intérêt en banque sur les bords de l'Atlantique , contre toute vérité au surplus, a perdu cela de vue; mais, ici, comme dans Tarmée, c'est moins à la dépense qu'à la taille des hommes qu'il faut regarder, et le résultat est ce qu'il faut voir. Ne serait-ce donc rien que de mouvementer en grand, par l'heureuse alliance du monnayage en banque et de l'épargne convenablement rémunérée, les vingt milUards de papier qui sont mis chez nous au ban de l'Escompte à prix réduit et qui relèvent journellement des plus dures lois?
En ce qui touche l'économie des métaux-précieux, Tavan-
tage n'est pas moins sensible. Croit-on par exemple que l'Angleterre pourrait faire face à un commerce immense, bien supérieur au nôtre, avec le tiers ou le quart du numéraire dont la France dispose , si tous les artifices du Crédit n'allaient pas là à l'amoindrissement constant et notable du stock métallique : 1,500 millions au lieu de nos 4 à 5 milliards d'espèces sur un marché dix fois plus occupé que le marché français? Que deviennent, à ce compte, les 600 millions de métaux précieux mesurant l'économie dont parle Fauteur de la Question des Banques'? Esi-ce que le Banking System, comme on dit chez nos voisins, ne constitue pas là , avec la Banque d'Angleterre pour axe, le plus merveilleux des engrenages?
Est-ce que le check des /om/-5/ofA:-6^;?A5, est-ce que le Ctearing-kouse, rivés étroitement à l'Emission, à laquelle ils s'ajustent, n'épargnent pas à la Grande-Bretagne un capital métallique de plusieurs milliards? Écoutez ce que dit à cet égard, il y a trente ans, un des grands banquiers de la Cité :
(( Nous combinons, remarque M. David Salomon , au rapport de Léon Faucher, la plus grande épaission possible de papier avec hplus étroite circulation d'espèces, et nous restreignons la base de ce papier à celui des mélaux précieux qui est le plus rare et a le plus de valeur. »
C'est ainsi qu'il justifiait la préféreiico donnée à TOr sur l'Argent dans le Royaume-uni, comme étalon de la valeur. — Le système qui tend à économiser le plus possible le capitalespèces est on ne peut plus clairement formulé dans ces quelques lignes. Non-seulement le fait concorde avec la théorie, mais toutes ces compensations que facilite le check, tous ces virements en compte sans déplacement de numéraire, cette émission que soulage, comme la Monnaie elle-même, le mécanisme du Clearing-house, tout cela aboutit à une immense économie de valeur qui serait improductivement fixée dans les métaux monnayés.
Considérer ce puissant appareil en dehors de TEmission, suivant qu'il arrive à M. Wolowski de le faire, ce n'est pas seulement décapiter tout un grand système de crédit, mais c'est supprimer dans la monnaie fiduciaire oii autre l'un des échelons qui font l'échelle. C'est ainsi qu'on monta toujours plus haut : crédit Personnel et crédit de Marchandise par la lettre de change et le warrant; garantie de crédit collectif par l'Emission en banque; Virement qui supplée en grand le numéraire par les compensations sans fin dont le check est l'instrument et le Clearing-lionse le centre de suprême et générale liquidation. Allez donc, dans un tel organisme, supprimer l'Émission en banque, et vous verrez ce que devient à l'instant même ce puissant engrenage.
Si l'on évalue à 5 milliards de francs, chiffre infime, le numéraire métallique dont se passe ici la Grande-Bretagne pour reverser ce même capital dans les consommations courantes ou dans un fonds en plein rapport, on voit oii conduit une telle économie. En fixant à 10 0/0 les profits du commerce, on trouve que cela répond à un revenu annuel de 500 Bâillions,, sans parler de la plus value du capital épargné. Ceci s'éloigne un peu des supputations qui s'élalen avec tant de confiance dans le livre de la Question des Banques.
A tous les points de vue donc, comme économie de matériel ou comme moteur puissant des affaires par la réduction du taux de l'intérêt , l'Émission est chose de grande conquence. L'isoler du Compte courantproductif d'intérêts, c'est non-seulement lui ôter de sa force, mais c'est aller contre l'essence des choses. L'Ecosse, pas plus que les banques de rUnion, n'ont songé à séparer deux forces qui se prêtent un mutuel secours. N'est-ce pas ainsi d'ailleurs qu'on juge mieux deTétat réel du marcha des capitaux? Plus l'épargne, sollicitée par le service de l'intérêt abonde, moins il sera nécessaire de recourir à l'Émission, que cela soulage et fait se contracter comme un ressort. Le Papier n'est pas ici autre chose qu'un suppléant actif et puissant des espèces. Voilà ce
qui n'a pas suffisamment frappé ceux qui, lisant mal le bilan des banques, ont cru pouvoir conclure de ces contractions savantes à Téliraination de cet appareil. Ce sont simplement deux rouages qui alternent et qui vont se complétant, loin qu'ils s'excluent. Une banque bien conduite aiira ainsi un œil sur les Dépôts en compté, tandis que l'autre est fixé sur le Portefeuille; de ce double aspect de Y Offre et de h Demande se conclut l'Emission, qui n'est jamais qu'un appoint, uQais un appoint nécessaire autant que variable, ce qui en fait le mérite. L'organisme des banques de circulation , sans cela, reste incomplet; ce n'est plusqu'un appareil débile, dont la parfaite inconsistance n'est qu'un dangereux artifice. Si le privilège ne peut s'accommoder de cela, c'est qu'il opère à reboui?s; aussi présente-t-il pour certaines gens, plus d'inconvénients que d'avantages.
Les brusques hausses descomple par lesquelles on passe incessamment, depuis quelques années, à Paris comme à Londres, ont une double cause : en premier lieu, l'abdication du Monopole de l'émission à l'endroit du Change, et, d'autre part, son isolement funeste du marché des capitaux par le compte courant non productif d'intérêts. On se jrègle sur la Banque, à Londres comme à Paris ; mais sur quoi la Banque se règle-t-elle? Où est placée son horloge quand elle ne reçoit que les miettes d'un riche disponible , et que la provision lui arrive par ricochet, puisque l'épargne, au lieu de se trouver à pied d'œuvre de l'Émission est partout ailleurs qu'à la Banque? Plutôt que de scinder celle-ci en deux départements pour prévenir les crises, Robert Peel eût infiniment mieux fait de se guider sur l'Ecosse, et de réunir sous la même main ce qui ne saurait être divisé , le Capital disponible et son suppléant, la Monnaie de banque. Mais un ministre, quelque grand qu'il soit, a plutôt pris la barre d'anspect du pouvoir et dit au Commerce , dans sa folle manie : « Tu n'iras pas plus loin », qu'il n'a pris" conseil de l'essence des choses. Cette méthode, qui s impose au train des af-
faites, rappelle assez bien les restrictions mises à Tappétît de Sancho par son médecin, dans Tîle dont Tincomparable écuyer fut un moment nommé gouverneur. Sitôt que Sancho avançait la main vers quelque plat : absit, faisait Finflexible docteur; et, touchant le plat de sa baguette, il le faisait aussitôt enlever de table. Notre pauvre gouverneur voulant savoir la raison de cela :
(( On ne mange ici, seigneur gouverneur, que selon qu'il est (t usage dans les autres îles oii il y a des gouverneurs, lui répond avec beaucoup de calme le docteur Pedro Rézio. Je suis médecin, et suis gagé pour élre celui des gouverneurs de cette île; je veille sur leur santé bien plus que sut la mienne, étudiant nuit et jour et consultant leur tempérament pour mieux le soigner en cas de maladie; mon principal office consiste à être présent lors des repas, pour voir ce qui convient à leur estomac et en éloigner tout ce que j'ima- GTNE devoir être nuisible...
» Mais ce que peut manger le seigneur gouverneur, pour-tt suit l'abominable docteur, car cela doit l'entretenir en santé et fortifier son tempérament, c'est, par exemple, un cent de ces oublies enroulées avec quelques fines tranches déjeune coing; ces choses-là conviennent à f estomac et facilitent la digestion. »
On sait le reste. Sancho se leva plein de colère pour chasser de l'île de Barataria, l'affreux docteur qui le condamnait à mourir do faim sous prétexte qu'il savait mieux que lui ce qui pouvait convenir à son estomac.
Lorsque l'illustre Robert Peel, dans sa division de la Banque d'Angleterre en deux départements, celui de l'Émission et celui des opérations der banque, part de ce principe que « le montant de la circulation doit toujours être dans un certain rapport avec la circulation métallique » pour mesurer la première à celle-ci et lui poser d'infranchissables bornes, le grand ministre jette simplement l'ancre dans le
nuage. Rien de moins certain qu'un tel rapport, et dès lors rien de moins rationnel qu'un système qui part de cette base. Les épisodes de 1847 et 1857 l'ont fait voir.
Mais, objectera- t-on, cela dure encore, et depuis bientôt vingt ans cela fonctionne. Sans doute; que de choses qui vivent ftge d'homme et qui ne sont pas meilleures pour cela? Où sont aujourd'hui chez nous l'Échelle mobile, le Système protecteur qui s'imposa durant soixante ans? Qui peut dire pourquoi le Système décimal est si long à triompher de l'orgueil britannique, quand les deux plus grands marchés du monde sont si intéressés à n'avoir qu'un poids, une mesure? — Est ce qu'on ne rencontre pas sur nos places publiques des acrobates qui s'ingurgitent bel et bien quelque liquide, appuyés sur la tête et mettant en bas ce qui doit être en haut? Le succès couronne tous les jours ces défis portés à la nature et au bon sens. Il en est de même à Londres, où l'on en est venu à désarticuler un appareil dont l'unité, en vue des plus libres mouvements, fait tout le mérite. Mieux vaudrait mettre par le Compte courant productif d'intérêts les vivres à portée de l'estomac du Commerce, que de se livrer à ces tours de force.
Il est vrai qu'on eut \i.\^SiJoint'Stock-bankSy pour donner 18 et 20 0/0 à Factionnaire, lorsque, comme hLondon and Eastern bank, ou la Banque de Leed, elles ne font pas faillite. Mais ces énormes dividendes, c'est le public qui en fait le fonds, en souffrant d'autant plus du taux de l'intérêt que ces banques servent elles-mêmes un intérêt en compte, et que l'Émission, en Angleterre, ne peut légalement francbircertaines limites. Aussi le Commerce ne cesse-t-il de se plaindre.
Voyez comme il s'exprime dans la pétition adressée en 186 là la Chambre des Communes :
« L'acte de 1844 semble avoir été imaginé et combiné pour accélérer et exagérer cette baisse (l'avilissement de la Marchandise) par l'élévation forcée du taux d'escompte de
— 82 ^ la Banque, qui rend plus cher au commerce anglais C usage de la monnaie dCor et de papier, alors que Tor est meilleur marché à l'étranger; le but désiré et recherché, le résultat obtenu étant d'obliger le commerce et Tindustrie anglaise à vendre leurs produits d prix réduits y de manière que Tétran-* ger puisse être tenté de rapporter de Cor pour les acheter. »
Remarque bien, ami lecteur, que, partout à la même heurcy chaque conducteur de ce train appelé banque fait le même calcul! Combien est édifiant ce tableau du crédit britannique héroïquement voué au scarificateur dès que le moindre embarras se produit I — Continuons :
«Vos pétitionnaires vous exposent respectueusement que le but de la législation, si'tant est queUedût intervenir en pareilles circonstances, devraifétre de retarder et de modérer la réduction des prix jusqu'à ce que la pression ait diminué et que les changes se soient régularisés par l'action d'autres moyens plus conformes ^m^l lois économiques, et que l'adoption du principe contraire a une tendance à produire des variations fréquentes et considérables et des paniques que ton avait voulu empêcher en adoptant cet acte. »
Qu'en pense l'honorable M. Wolowski, et comment ce document, de date si récente, n'est-il pascoUigé dans son livre, d'ailleurs si compendieusement fait? La pétition conclut en ces termes :
« Que l'effet de ces variations sur les affaires et le commerce a été des plus désastreux, toute exportation if or, quelle qu'en ait été la cause, soit qu'elle provienne d'une balance de commerce contraire, de la guerre ou des bruits de guerre sur le continent, d'emprunts étrangers ou de spéculations de banques étrangères ou de marchands de métaux précieux devenant l'occasion d'élévations successives dans le taux de l'escompte de la Banque et causant la dépréciation des marchandises et valeurs commerciales, dépréciation qui s'clcvo A. DES CENTAINES DE MILLIONS, amenant la banqueroiuc et la ruine d'industriels et de commerçants très sol-
vables... la réduction des salaires; enfin, en excitant la SPÉCULATION, source de démoralisation, de ruine gourdes milliers (f individus. »
Tel est le tableau que présente le marché anglais à certaines heures, grAce au régime de TÉmission restreinte se combinant avec les capitaux surtaxés partout ailleurs. Les Joint-stock-banks sont, certes, un précieux auxiliaire, malgré qu'on fasse avec leur aide, dans des conditions généralement onéreiises, ce que FÉmission pourrait beaucoup mieux faire. Aussi, dans ce pays, les crises commerciales sont maintenant passées à rétat endémique; le Change, comme ailleurs, plus qu'ailleurs même, &it sentir là son action. Les affaires, enfin, souffrent de la publique abdication et de l'étroitesse du Monopole, qui sert ici bien mieux la Spéculation que le Commerce (1).
{!) An QU>Q)ent où je trace ce^ ligm le secours donné à la Banque de Madrid par un prêt de 50 millions et le drainage opéré sur le marché anglais par quelques maisoas anglaises au proAt de la Compagnie des chemins de fer de Malaga à Cordova, ont forcé la Banque d'Angleterre de porter à 9 0/0 en quelques jours le taux de l'escompte. De là des plaintes, des fkillités dont lès correspondances ont fait le tableau je plus navrant. La spéculalion internationale s'est donn^, 1% comme loujoui's, une libre carrière aux dépens du commerce.
DU DANGER DE LACHER LA PROIE POUR L'OMRRE
Les griefs s'accumulant contre le gouvernement de la Banque, et les mille petits filets d'eau du mécontentement public menaçant de se faire torrent, Ton s'est pris, dans le moderne Portique, d'un bel amour pour des choses dont le plus grand nombre n'avait pas hier l'idée et que d'aucuns connaissent à peine par ouï-dire. La belle caution pour entrer jusqu'aux aisselles dans cet océan britannique du Banking System! — Ne dirait^on pas qu'il suffit de vouloir? Jointstock-banky Check ^\ C/^aniry-AoM«^, c'est bientôt dit; mais ce n'est pas, n'en déplaise à ce bon docteur Compostus, qui nous a appris à faire rimer check avec pastèque^ de beaucoup sitôt fait. On n'introduit pas ces choses-là tout d'une pièce dans un pays, comme on pourrait faire d'une balle de coton ou de quelques surons d'indigo. Non, il y faut le temps, plus que le temps marqué par la distance de Douvres à Calais. Qui compte, par exemple, sans l'HABITUDE, — ce monolithe immense, plus difficile à déplacer que celui venu un jour des bords du Nil, — s'expose pour longtemps « à mâcher du brouillard. » C'est l'expression dont se servait un malin Belge parlant à M. Frère Orban, qu'il voulut en vain détourner de l'idée d'opérer, en un tour de main, la démonéli-
sation de For français. Qu'est-ce en effet que Teau, à Tendroit de la pierre, sans le secours du temps 1 (1).
Pour se faire une idée des obstacles qu'apporte l'habitude et de la désespérante lenteur qu'elle met à s'en aller après s'être péniblement implantée quelque part, qu'on voie où en est chez nous, après soixante ans de droit de cité, le billet de banque. Il est telle succursale comptant dix ou quinzeans d'existence parmi les cinquante et quelques comptoirs maintenant à l'état de satellites de la Banque de France, qui n'opère en cours d'escompte qu'argent en main. On diraitunedépendance de l'Hôtel des monnaies. Angers, par exemple, qui, en 1863, manœuvre un portefeuille en moyenne d'un peu moins de quatre millions» dispose d'une Réserve correspondante supé* rieure, soit 5 millions de francs en or ou en argent. Strasbourg, qui remonte à 1846, possédera en 1860 quelque chose comme un fonds d'espèces de 27 millions en face de 10 millions d'escomptes en moyenne. Or dans le même temps, la circulation est représentée par 90,000 fr. — C'est honteux, n'est-ce pas? Mais, honteux ou non, le fait subsiste; il montre où nous en sommes pour l'Émission convenablement partout accréditée. On peut dès lors comprendre, par le chemin qu'a fait jusqu'ici l'alné de la famille, — j'entends le billet payable à vue et au porteur, — quels succès attendent son frère puiné le check. Non que celui-ci ne soit digne d'une haute faveur ; il est plein de bonnes qualités et ne peut manquer de réussir dans le monde, mais plus il sera poussé par son aîné, plus il avancera chez nous ses affaires. Pour que cela se fit, il faudrait que, de même qu'en Ecosse ou dans le pays de Galles et en Amérique, le billet de banque se trouvât d'abord solidement établi, ce qui n'est pas. *
Hais que dire de ces trente-sept départements qui ne con«
(1) M. Malou, membre de la commission saisie il y a quelques années de l'examen de ce projet. C'est, je crois, le seul commissaire qui, s'inspirant de Tétat de Topinion et de l'exigence du Commerce, ait eu le courage de combattre finqualiflable mesure rêvée en 1858 par le ministre des finances et enterrée depuis en grande pompe.
naissetit ënboFe là Banque ëi son billet ({iie sur mémoiret Est-ce pour eux (jd'bn rêve dfe chèckô, dé clearifag-hdùseî C'est |)éu probable. C'est Jiouhahtlà France que telti; non la Fi-ancé de 4*oildIchërjr ou dé Cohstàiitînë, ttais celle des Côtés-dtt-îîord, de la ttordôgne, de la fiàdte-Loire, dés Tosges, de la kaute-Saôrie, etc. îl y a ainsi, je le i^pète, deuà; cinquièmes du territoire bii là Banque n'a pas jugé à propos, après plus de soixante ans, d'élire doriâicilè.
Or, là Mohiiaie, coitimë tout ce qiii se moule Sûr elle par un heufàùx ^tocédé, est non-seulement afftiiirb d'habitude, je veux dire de tâtonnement et de longue ëxpéritnentation, liiais é'est surtout affaire d'échelle ; on en gravit les degrés une un. Qui croirait qu'elle â débuté par l'Oi" serait dans une erreur profonde. Èd Angleterre, au tempS de la reine Afane, l'Argent était selll partout reçu ; aujourd'hui cela est bon pour l'Inde ou là Chitie. Voyez d'y iaire accepter autre chose que la piastre où l'argent iaîd-Sl Maintenant, chez nous, db même qu'enAngleterre, YOï à quasi détrôné l'Argent. A quoi cela tieiit-il? A delix chbfees particuliërèment : plus de lumières, et, en outre des gîtes aurifères, pliis dé tichesse. Aussi le Crédit fait-il irruption t)àr cette splëfadide porte de l'Or. — Tel est lé sentiment de Léon Faucher , ùh ésl)rit sérieux qui ne se payait pas de mots et dont le sens droit vit dans la science économique, l'étude des îaits et des lois qui régissent la Société et par cela même un guide :
« Choseremarquable, dit-il dahs son mémbitéstlrl'Ôr, c'est au moment, bù l'or à coihmencé à gouverner là circulation éfa Angleterre, que le papier de banque s'y est infiltré, i Et il en conclut, avec qùelqUe ràisbh, que « toute circulation dont l'or e*sl la base a pour conséquence nécessaire le développement des institutions de crédit. »
Ceci revient à la remarque faite un jour par lord Liverpool <c que la monnaie de papier vient alors s'ajouter comme auxiliaire à la circulation. »
Assurément, le check doit quelque jour, en France de
— êî — tnêteë qu'ailleuts» rertaplir , parallèlement à rEmission, uil rôle iiQportatit ; mais il faudrait que Futilité de la Monnaie de papier fût de tous mieux comprise, et, comme en Angleterre, partout généralement accréditée depuis plus d'un siècle. Là, le billet de banque s'est trouvé naturellement investi du rôle d'introducteur ; cela était d'autant plus nécessaire que c'est sur la Banque, puissance de crédit hors ligne, que viendront s'ajuster tous les soldes en checks partis du Clearinghouse. En Ecosse il en est de même» Non-seulement les banques, une ou deux fois par semaine, se font raison, à vue de billets rendus et repris, de leurs dettes respectives, mais les appoints se payent ou s'éteignent, soit par la remise de quelques batik-notes de la Banque d'Angleterre, soit à l'aide de checks (1).
Là où fonctionne en grand l'Émission, là est le tronc même de cet arbre du Crédit qui étend au loin ses jets vigoureux. Le billet de banque est essentiellement initiateur, je devrais dire éducûleur. Olez rÉmission, et non-seulement c'est un centre, c'est un foyer qui disparait, mais on tombe de toute la hauteur d'un quatrième ou cinquième étage dans ce rezde-chaussée où git Tinstrument primitif des échanges d'un maniement si lourd. Quiconque ne voit pas cela n'a jamais rien compris à ce puissant engrenage d'Outre-Manche qui montre, ajustés l'un sur l'autre, le Crédit et la Monnaie.
Sous le maigre régime des émissions en banque, l'on ne peut donc attendre que fort peu de chose de l'arrivée du nouvel agent de virements qui apparaît sous forme de check. Sauf Paris et deux ou trois grands centres d'affaires, tels que Marseille, le Havre, Lyon ou Bordeaux, le pays se ressentira peu ou point de cela. Il faut dire^ d'ailleurs, que le check suppose les dépôts à intérêt installés partout en grand par
(1) Voici ce que chacnn a pu lire dans la Presse en juin dernier. Après avoir rappelé que TEcosse possède 460 banques ou succursales, ce journal ajoute :
« Par la multipliciié des banques S'EXPLIQUE Tusage des chèques rempligsani dans les transactions commerciales le même rôle que remplissent les jeton! dans les maisons où l'on joue et où Vàr n'apparaît qu'après que, toutes les parlies étant finies, pertes et gains, sauf le solde, ont été compensés. » )
les Joint'Stock'banks ei fonctionnant à miracle. C'est ainsi que Londres possède aujourd'hui plus de quatre-vingts banques par actious ou autres, qui reçoivent les fonds en compte courant et où Ton fait le service de caisse des particuliers. On n'évalue pas à moins de 3 milliards àp francs, au dire d'un homme fort au courant de ce mécanisme, M. CouUet, Tensemble des capitaux ainsi déposés en banque et productifs d'intérêt. Sans doute, on n'arriva pas là du premier coup ; les Joint^stock-banks qui coipptent quelque trente années d'existence, et que le Clearing-House n'admit dans son giron qu'à grand*peine il y a dix ans, ont fait, avec le temps, des progrès qui po\irront ailleurs s'accomplir à la longue. Mais on oublie trop que Londres, de même que le Royaume-Uni, partait, il y a trente ans, de l'habitude plus que séculaire où chacun était d'installer sa caisse et de domicilier ses effets chez son banquier. Là est de temps immémorial le Doit et C Avoir en compte de tout Anglais. Chez nous, le fond des habitudes est autre. Le paysan, l'ouvrier ont leur cachette pour les temps difficiles ; le bourgeois a son tiroir, où il empile ses jécus avec son or, quand le plus gros de son épargne jie dort pas chez le Notaire en vue de quelque acquisition prochaine. Le commerçant a enfin sa caisse, en telle sorte que le banquier-caissier constitue, à vrai dire, une exception. Or, ce n'est pas. sur cette pointe d'aiguille qu'on peut asseoir un banking-system de quelque ampleur ; il y faut ces larges assises de l'habitude qui ne s'établissent, comme ailleurs, qu'à grand renfort de temps, je veux dire de moellon perdu. Là où le terrain se dérobe sous les pieds, comment bâtir? Pour faire un civet, il faut un hèvre ; or, chez nous le Uèvre manque et court encore les champs.
Sans doute, c'est un puissant stimulant que l'intérêt servi en compte. Mais qu'est ce donc, sinon le plus solide, le plus commode des placements productifs d'intérêt, que celui représenté par la Rente ou par l'empruntdes Chemins de fer,
sans parler des Villes? Cela est à couvert de la faillite et donne un intérêt de 4 à 5 0/0 régulièrement servi, outre que le Capital se peut reconquérir sur l'heure. — Veut-on son argent?... on se rend à ce grand marché toujours ouvert, accessible à tous, qu'on nomme la Bourse, et là on est certain de trouver acheteur pour les valeurs de portefeuille, absolument comme s'il était question de faire argent de son blé ou de son chanvre. N'est-ce pas merveilleusement commode? Aussi, compte-t-on là quelque chose comme quinze à vingt milliards alimentés, remués, blutés en tout sens et à toute heure par la quotidienne épargne. Cela ne laisse pas que de devoir beaucoup gêner T installation en grand de nos premières banques de dépôt à responsabilité limitée ou non. J'ai beau regarder où Ton prendra les quelques milliards dont sont riches et s'alimentent les JoinUstock-banks de Londres, sans parler de l'habitude généralement contraire : je ne vois rien. — Regarde donc, sœur Anne, à cette heure même.
Est-ce à dire pour cela qu'il faille se complaire dans la vieille ornière? repousser le check, se faire invariablement son seul caissier, multiplier les agissements, les courses, les encaissements et les décaissements inutiles, quand virer et compenser est chose de si grande expédition, outre l'économie qui en résulte au point de vue de l'emploi du temps et des services du numéraire? Assurément non. Mais, tout en s'engageant dans ces nouveaux sentiers, il convient d'élargir le chemin battu. Il y a là, en effet, une force acquise qui doit mener toujours plus loin. C'est de l'Émission en banque qu'on peut surtout dire : Vires acquîrit eundo. Plus cela se propage et plus l'on gagne.
Ceci est d'autant plus indispensable qu'on est en possession du fonds métallique le plus riche qui soit au monde. Seulement, comme dans toutes les contrées où le Crédit se maintient à l'état embryonnaire, cette richesse est la défiance même: elle -vise l'opération au comptant pour réaliser de gros bénéfices, et se tient loin des affaires à terme. C'est déjà
beaucoup pour elle que d'aller s'incorporer dans de rares billets de banque; l'inconnu l'effraye. — Puis, enfin, car c'est toujours là qu'il faut revenir, chacun préfère sa propre caisse à celle de l'officieux voisin. Si la Banque de France, qui date déjà d'un peu loin et paye à bureau ouvert, si quelque fondation locale constituée sur ce plan s'astreignait soit en compte courant, soit par le maniement du billet à rente, à rémunérer l'épargne en servant un intérêt, chacun se résoudrait à échanger, à l'occasion, son argent contre du papier. Mais à part cela, la plupart gardent leur trésor en vue de l'occasion, supposé qu'on ne soit pas déjà entré dans quelque bon placement d'un revenu fixe, réalisable en Bourse à volonté.
C'est un fort séduisant tableau que celte exposition récente du mécanisme des compensations qui s'effectuent au sein du Clearing-House^ et qui réduisent à de simples balances les dettes respectives. Mais à Londres comme en Amérique, cela partait d'un point fixe qui, je le répète, n'existe pas en France: V habitude. Cela n'est pas invincible, mais cela dure, le temps pouvant seul détruire ce que le temps a lentement fondé. Le génie d'un peuple est d'ailleurs, plus qu'on ne croit, marqué à telle ou telle empreinte. — Pourquoi Hambourg se borne-t-il à virer en banque au lieu de s'approprier le mécanisme savant de l'Émission et des Dépôts productifs d'intérêt à l'exemple de New-York, de Glasgow, ou de Londres? Voilà deux cents ans que se maintient, au sein de la Hanse, un régime que nous signalaient en 1864 ceux qui sont tout prêts à nous révéler l'existence du Nouveau monde, et le commerce de cette ville libre préfère, en 1857, recevoir de l'Autriche un secours, je devrais dire une aumône de quelques millions de florins durant la crise qui le désole, sinon même battre monnaie avec des obligations municipales, que d'imiter de puissants voisins ! — Non, non, les mœurs commerciales et autres ne sont pas, comme on croit, une selle à tout cheval; leprogrès ne consiste nullement
à étreindre le nuage, mais à rendre plus parfaite l'armure dont on est en possession, et que Ton connaît bien par cela même. — N'est-ce pas ainsi d'ailleurs qu'on lâcherait la proie pour l'ombre ?
La proie, qu'est-ce, en effet, à ce compte, sinon la Circulation, — produits et services en mouvement, — s'aidanl d'un mécanisme qui débite la force à prix réduit, peut donner ample mouture et fait chez d'autres merveille. C'est là ce qui rendit en très peu de temps l'Ecosse la plus riche contrée de l'Europe malgré sa pauvreté proverbiale. C'est l'essor des banques qui affermissait, au sortir des guerres de l'indépendance» l'autonomie et la liberté américaines. — C'est en s'aidant, enfin, de ce puissant appareil que le Royaume-Uni put tenir pendant vingt ans à sa solde les armées du Continent ameutées contre la France. Et parce que le Monopole abuse de ce précieux levier manœuvré à rebours ; parce qu'il condamne une riche contrée à toutes les infirmités du crédit collectif; parce qu'il a fait de ce pays deux zones, dont l'une^ avec trente-sept départements, opère espèces en main comme au temps de Charlemagne ou de Louis XI, tandis qu'ailleurs on bénéficie h grand'peine du mécanisme des banques d'émission, cet engin puissant des circulations serait rendu solidaire de ces fautes? Autant vaudrait faire rentrer dans le port pour l'abattre en carène le navire fin voilier qu'un mauvais équipage a chargé de trop de toile.
Ce n'est pas la cause de l'Émission en banque qui paraît petdueà ce compte, mais la cause du Monopole, lequel affaiblit et déforme tout ce qu'il touche. Que l'on pousse plus loin les reconnaissances, mais qu'on use de la force acquise avec le temps, car le temps , ici, c'est surtout de C argent.
CBECK. — BILLET DE BANQUE. — BILLET A RENTE LE COMPENSATEUR OU CUEGK (1)
Ce que les Anglais nomment ciieck et qui n'est pas sans quelque analogie avec notre yieux mandat en blanc constitue une assignation payable à vue sur un fonds de caisse toujours en mesure d'y faire face. Le check implique dans le Royaume-Uni l'usage presque général du compte en banque. C'est là ce qui fait sa force en Angleterre, tandis qu'en France particulièrement, le principal obstacle natt, on l'a dit, de ce que chez nous chacun est son propre caissier. De là , le compte en banque peu ou point répandu. Aussi peuton dire que ce qui nous distingue ici des Anglais, c'est moins l'emploi de tel ou tel mode de solution que certains usa< ges qui, réduisant ailleurs la Monnaie à n'être qu'un mince appoint, supposent une merveilleuse entente de son rôle.
Si le billet de banque économise, à propos de l'escompte, les 2/3, les 3/4 même parfois de l'or ou de l'argent nécessaires, le check va infiniment plus loin dans les échanges. Le billet passant de main en main substitue incessam- 4feit un nouveau créancier à celui de la Banque; c'est un virement constant qui s'opère de celle-ci au public, lequel compte avec elle et fait ainsi nombre d'affaires au comptant, sans nul besoin d'espèces. Par le check et le compte en
(1) On croit devoir, avec tout bon toxique Anglais, écrire cheek et non chèque, on s'écartant de l'usage qui semble dans ces derniers temps s'accréditer .—Je n'ai pas la ridicule prétention de vouloir lutter presque seul contre tout le monde. Un homme ne se flatte pas de jeter à bas une muraille en la poussant de l'épaule. J'éprouve simplement peu de goût pour le charabia, anglais ou autre; et lorsqu'on dit stocks échec, sec, il me semble qu'il y a même raison de dire avec Walker, Fleming et Tibbing, avec MM. Pereire, entin check et non chèque. — Puisqu'on prend la chose, autant prendre le mot.
banque qui en est inséparable, tous comptent ensemble, la Banque aussi bien que les particuliers; de là le virement universalisé^ ce qui dispense, dans la plupart des cas, de recourir au numéraire espèces ou bank-notes. C'est ainsi qu'une infinité de comptes agissant l'un sur l'autre voient aboutir à de simples balances, avec peu ou point de numéraire en appoint, l'immense roulis d'un grand marché. Qu'on se figure, appliquée à la Grande-Bretagne la théorie du virement, tel que la Banque de France l'emploie chez nous. Il y a là des comptes particuliers, dont le solde pris en masse flotte aux environs de 200 millions, et qui donnent lieu à des mouvements annuels de 25 à 30 milliards d'un compte à l'autre. Aussi le Clearing-hotise de Londres a-t-il pu chiffrer, dans une seule année, par 50 milliards l'importance de ses affaires. Et pourtant cela n'a pas exigé journellement plus de 12 à 13 millions de francs versés, comme débit de compte d'un clearing banker chez l'autre. — Là est le rôle considérable et large du check. C'est bien moins une façon de comptant suppléant journellement le numéraire, — or, argent, bank-notes, — qu'un mode de règlement ne laissant partout surnager que des soldes qu'on éteint sur l'heure par de l'argent ou de simples écritures en banque.
Qu'un marchand prenne , en place d'argent ou de billets de banque, un check pour l'encaisser aussitôt et rapporter chez lui sa recette, l'économie de numéraire devient nulle à ce compte. Qu'est-ce, en effet, sinon opérer un simple déplacement d'espèces, lesquelles sont quoique part en dépôt et qu'on ôte d'une caisse pour les mettre dans une autre, où elles resteront plus ou moins longtemps inoccupées? Mais délivrer, contre marchandise , un check sur son banquier, pendant qu'on lui remet dix ou vingt checks reçus de divers et qui s'en vont, dans le même temps , grossir à due concurrence un solde créditeur, c'est acquitter à l'instant même, par voie de balance, sans employer ni déplacer un seul farlhing tout un compte d'achat de marchandises qui
peut monter à des centaines de livres. Si le débit s'enfle, le crédit fait de même, et il aura suffi de veiller à ce que ce dernier garde un certain niveau. De numéraire, allant et venant, s'éparpillant en cent façons, outre rimmobilisation stérile, — nulle trace. La base même de ce compte sera quelque remise ou quelques checks visjâs comme comptant, à heure dite, et tenus pour tels par le banquier-caissier. Réduite au rôle d'appoint dans ce maniement du Compte en banque, la Monnaie avec son principal substitut, la bank* note, a dû acquérir, là où les choses sont montées sur un grand pied, la fixité du rail. De mobile qu'elle était, c'est sur elle que tout passe et repasse. Loin qu'on ne sache où la f^en* dre, elle est le point fixe autour duquel se meut l'échange, et le check n'est plus là qu'une simple fiche 'ou mieux un visa marquant sur les feuilles d'un compte les nombreux accidents, les phases sans nombre du marché.
Voilà comment l'empire britannique atteignait un jour l'extrême limite du minimum des emplois d'or et d'argent reconnus nécessaires;—; voilà comment surtout, dans ce pays, on se trouve avoir épuisé une marge qui est ailleurs beaucoup plus étendue à l'endroit des Réserves métalliques ; — voilà comment enfin, les embarras, les constrictions fréquentes qu'éprouve^ à deux pas de nous, le grand marché de Londres n'ont point ici de raison d'être. Si l'on soufirit, chez nos voisins de l'action du Change, la France est bien moins qu'eux armée contre cette pression, que pourrait combattre partout du reste avec avantage l'Émission.
Hais de ce qui précède, il ressort clairement que la généralisation du Compte en banque, c'est-à-dire l'usage constant où est le Commerce de compter avec le banquier, de lui confier en même temps que sa caisse le soin de ses payements — tous billets et lettres de change prenant là comme port d'attache leur domicile, — est la condition même du fonctionnement du check considéré par son grand cêté. Cek remonte loin dans les fastes du commerce de laJ&rande-Bre-
tagne. Le Clearing-house, qui date de 1780, n'existait pas encore que la riche et puissante corporation des orfèvres, — ces véritables ancêtres de la Banque d'Angleterre et des clea-^ ring-bankers y avait attiré à elle, malgré l'opposition de lord Dudley Morlh, l'épargne ainsi que la conGance du public britannique. Voilà bientôt deux siècles que le crédit anglais, aux mâles et fermes allures, compte en banque , c'està-dire qu'il n'a pas de SECRET pour celui qui tient sa caisse et son échéancier. Croit-on que le commerce français en soit là? N'y a-t-il pas, dans ce besoin d'être le maître de ses ressources, d'aligner comme on l'entend ses payements et «a recette, plus de défiance en ses propres forces que de crainte à l'endroit du commun dépositaire? En voyant à l'œuvre, dans la Grande-Bretagne,puis d'autre part en France, le crédit particulier, on se croit en présence d'un homme là-bas dans toute la vigueur de l'âge mûr, pendant qu'ici c'est l'adolescent imberbe. Dans ces conditions, le check, ailleurs si puissant, doit longtemps chez nous rester à l'état d'arbre nain. Ce sera un mode d'encaissement perfectionné, mais, quanta devenir un agent de virements sans fin, de larges compensations par suite, il n'y faut pas songer de longtemps encore. La raison est simple : on manque ici de l'outillage indispensable, le compte à peu près généralisé en banque. Or, qu'est-ce que la pièce d'ajustage là où l'appareil manque ! De grandes capitales, de riches ports de mer, comme Marseille ou le Havre, auxquels sont devenus plus familiers les agissements en banque, pourront entrer avec avantage dans cette voie. Mais qu'est-ce que deux ou trois grands centres qui se meuvent ainsi dans un complet isolement? Ce n'est pas le torrent ou même le grand cours d'eau qui fait la rivière; mais ce sont tous ces nombreux petits affluents qui, se rejoignant de divers côtés, depuis le ruisseau jusqu'au simple filet d'eau, font qu'à un moment donné le torrent devient fleuve. En Angleterre, est-ce que le CoujUry- clearing ^ centre de liquidation à l'usage des provinces, ne se relie pas
étroitement au Clearing-house? C'est ainsi que l'œuvre se complétera, outre qu'elle s'élargit sans cesse. Or, où prendre dans ces départements, dont un si grand nombre ne connaît que de nom la Banque de France, où trouver installé le banquier-caissier, cet essentiel pivot, on pourrait dire cette monade du Country^clearing? Il me semble voir un grand clocher auquel il ne manquerait qu'une chose : l'église. Je ne doute point qu'il se rencontre assez de gens pour mettre les cloches en branle ; mais où donc est l'église, dans ce pays où chacun aime entendre la messe à domicile?
Assurément, la cause des dépôts à intérêt est désormais, en France, on l'a dit avec vérité, une cause gagnée ; elle eût mis bien moins d'un demi-siècle à gagner son procès, sans ce monopole de l'Émission, qui semble affectionner le soussol. Mais ces quelques joint-stock banks clair-semés, servant un intérêt en compte, sans lien entre eux, renchérissent sur le taux de l'escompte fixé par la Banque, puisqu'on est privé de la généralisation de l'Emission, outre qu'on paye les capitaux plus cher qu'il ne convient. De cela à ce Banking- System partout répandu, qui fait que l'épargne est merveilleusement recueillie, concentrée sur certains points où le check opère et fait virer en grand, pour tout ramener à de minces soldes, il y a toute la distance qui sépare l'individualité du groupe respectable. Les banques de dépôt feront de bonnes affaires, cela n'est pas douteux, pour peu qu'elles soient bien conduites , mais, outre qu'elles trouveront, par l'emprunt de l'Etat et des Villes, par celui des Chemins de fer, la place occupée, place qui doit s'élargir en vertu de certaines pentes, il faut l'immense appoint du temps pour plier le Commerce et l'Epargne à ces nouveaux usages. Pendant les vingt-cinq ou trente années qu'on mettra à faire ce chemin, les conditions de l'escompte, en France, ne seront ni plus faciles ni plus douces. L'Émission, en effet, aux mains du Monopole, n'est guère autre chose qu'un puissant barrage qui fixe pour tous, à des hauteurs impossibles.
la retenue des eaiw. Joint-stock banks, banquiers-escompteurs, maisons de commerce ayant leur compte en banque, tout aboutit là, on Ta fait voir, et partant tous souffrent de cette hauteur de niveau excessive. — Allez donc escompter, emprunter, virer, pousser le check en grand, l'un sur l'autre ; allez donc bâtir et entreprendre quand la Banque, dont la faiblesse s'impose , aura dit : On ne passe pas , c'est assez !
Voilà chacun encaissant son check et soldant son compte jusqu'à nouvel ordre.
LE BILLET PAYABLE A VUE ET AU PORTEUR
Ce qui caractérise le billet de banque, ce qui le distingue profondément du check, c'est que, pour celui qui le donne et vis-à-vis de celui qui le reçoit, il opère à l'instant libération complète. Il en est de cela comme des espèces.
Le check, au contraire, de même que la lettre de change ou le billet à ordre, ne libère que sauf encaissement. De la Banque au public, le billet payable à présentation fut sans doute une promesse de payement, — promissory note^ comme on dit ailleurs, — mais de vous à moi, c'est le Comptant même, c'est-à-dire un payement parfait, ni plus ni moins que si j'avais reçu de Targent monnayé ou des pièces d'or. C'est si bien cela, que le jour où la Banque ferme ses guichets et tombe en faillite, le dernier porteur n'a aucun recours contre son cédant. Il n'a d'autre débiteur que la compagnie émissionnaire, qui a ainsi battu monnaie au vu et au su de tout le monde. Avec le check, il en est
autrement : votre débiteur unique et constant, jusqu'à acceptation ou encaissement par le banquier tiré, c'est le donneur de ce bon de caisse. Le check vivrait cent ans, il aurait pour point d'attache la caisse la plus notoirement solvable, la Banque elle-même, qu'il n'est pas en son pouvoir de faire sur-le-champ ce que fait le billet payable à vue et au porteur ; celui-ci libère à peine reçu, tandis que celuilà n'est et ne sera jamais qu'une créance, un bon accepté sauf encaissement (1).
C'est donc quelque chose d'essentiellement encaissable que le check, si l'on peut ainsi dire, tandis que le billet de banque est de sa nature circulable comme la Monnaie « qu'il reflète, » selon Theureuse expression de M. Wolowski. L'honorable maître a seulement omis d'expliquer, à ce propos, ce qui se passe. Les Anglais sont allés si loin sur ce terrain de la Monnaie de banque, car c'est une monnaie sui generis, puisqu'elle va de pair avec les espèces, qu'ils ont un jour déclaré légal tender, c'est-à-dire monnaie courante, la bank-note, en tant que la Banque l'échange à vue contre des métaux monnayés. C'était aller bien loin. Si cela fait le compte des circulations, il est, d'autre part, douteux que l'escompte gagne quelque chose à ce* système. La loi n'avait pas là à intervenir. L'Émission tire, en efiet, sa principale force de T acceptation volontaire du billet de banque sur un grand marché, suivant que cela existe chez nous. Outre que ceci concorde mieux avec la nature des choses, il est presque inévitable que la déclaration de légal tender ne réagisse pas contre l'escompte, en enchaînant la Banque et lui traçant un cercle plus étroit que
(i) Nulle pan je ne vois notée la profonde différence qui sépare ici le billet de banque des autres instruments de crédit. Tous les traites d'Economie politique enseignent au contraire que c'est une simple promesse de payer. De la Banque au public rien n'est plus vrai; mais ce n'est pas sur ce pied que le billet circule, qu'il est pris et passe de main en main. La preuve, c'est : lo qu'il éteint la dette à l'instant même où on consent à le recevoir, et que nul, en second lieu, n'bésite à donner et changer son argent contre ce chiffon de papier. De quel aulre engagement ppul-on en dire autant?
— »f — si les choses étaient laissées à leur libre cours. La Hon-^ naie et tout ce qui participe de son rdle relèie bien plus du trébuchetde l'opinion que des injonctions delà loi (1).
A une époque où quelques hommes semblent s*étre donné pour mission de faire remonter à tout un peuple le cours des âges, on a vu se débiter d'étranges choses à Tendroit de rÉmission en banque. Pour ne parler que d'un de ces esprits d'élite qu'attire la question des banques, où H. de Girardin voit*il que le Cours forcé est, comme il l'écrit dans ces derniers temps, « la conséquence fatale » de l'émission bien conduite?... caria question est là, elle n'est que là. Qu'il nous montre, en Ecosse, le Cours forcé ayant frappé une seule fois, depuis 1695, à la porte des banques de circulation, dans ce pays classique de la monnaie de papier et des dépôts en compte productifs d'intérêt. Parce qu'il a plu un jour à la politique de William Pitt d'engager la Grande-Bretage dans une lutte à outrance contre la révolution française, et d'embarquer le Monopole de l'É mission dans cette querelle sans nom, voilà que la banknote sera solidaire de ces sanglantes folies. C'est à peu près comme si l'on condamnait la royauté sur les preuves de démence que donnèrent Charles VI et le roi Georges. Tous les hommes ne sont pas des épileptiques parce qu'il arrive, de temps à autre, qu'on en rencontre par les rues donnant le plus triste spectacle.
Mais, repart l'émiaent publiciste, si fécond à l'endroit des initiatives, « qui dit billet de banque au porteur et à vue dit fiction en temps de prospérité, et cours forcé en temps de crise (2) . »
Fiction? Eh bien! après? — Allez- vous point rayer du monde des affaires, de la statique, des mathématiques enfin,
(i) La valeur des monnaies, remarquait Oaudin il y a soisanta ans, tfest pat louvrage de la loi », — c'est Vmwjr^ du temps, a dit de ion c^ M. lialou. (i) V. la Preue du 9 juin.
tout ce qui part de Thypothèseet conduit, par un savant artifice, plus loin ou plus haut? La rude besogne! outre qu'enfermé, à ce compte, dans la réalité, le monde moral, serait quelque peu borné. J'engage ceux auprès desquels Yà peu près est banni des affaires à rester chez eux s'il vient à pleuvoir, car le parapluie n'est qu'une assez pauvre fiction de Fhabitacle. Parlons sérieusement. Qu'entend donc M. de Girardin lorsqu'il taxe de pur mirage le fonctionnement des banques de circulation ; serait-ce que le papier ne peut prétendre à représenter la monnaie métallique? Mais à ce compte, il faut se priver du check là où l'on voit entrer et se mouvoir en grand le billet à ordre, le bon du Trésor et la lettre de change. Ce sonilà, en effet, à bien moins de titres que l'Emission, de purs symboles. Point ; ce n'est pas ainsi que l'entendent ceux qui prennent avec la logique de franches coudées. Voilà, par exemple, que l'Émission serait un mensonge parce que le billet part d'un encaisse métallique réduit de moitié ou des deux tiers de ce qu'exigerait le remboursement en masse. — Qu'entend-on véritablement avec cette obligation, prise on ne sait où, de s'acquitter en masse? Est-ce que ce gros mot écrit en travers sur le chapeau du paradoxe, va empêcher la Banque de rembourser à vue les billets qui sont émanés d'elle? Essayez donc un peu. Ah! voilà qu'elle paye sur l'heure. Que prétend-on, dès lors, et pourquoi se plaindre? — Il semble que nos forcenés réalistes sortent de là le gousset bien garni, après s'être débarrassés de cette fiction qu'on appelle des billets de banque.
— Sans doute, fera M. de Girardin, mais ce n'est pas de moi seul qu'il s'agit ; je parle des nombreux créanciers de la Banque qui, venant à se présenter en masse, la forceraient par cela seul de se mettre en faillite, vu qu'elle ne peut payer comptant qu'une assez mince portion de sa dette. Là, est le mensonge, là est la fiction, partant le péril.
A merveille. Seulement, voici où conduit ce singulier système des solutions en masse. Je connais un banquier, dix
banquiers qui font exactement courir chaque jour, à quelques gros capitalistes de pires dangers que ceux auxquels on est exposé avec la Banque. Par exemple, que de nombreux créanciers s'en viennent tous ensemble réclamer leur argent, voilà aussitôt notre banquier dans le plus grand embarras, vu qu'il a engagé par l'escompte ou autrement la majeure partie des capitaux qui lui ont été remis un jour pour les faire valoir. Son portefeuille est bien garni sans doute, mais c'est d'effets de commerce d'un placement long et difficile. Voilà donc notre homme fort empêché par ce retrait subit et en masse du capital enfermé chez lui. En quoi sa situation serait-elle meilleure que celle de la Banque? Équitablement parlant, elle est pire. Le remboursement exigé n'a, en effet, rien dont il puisse se plaindre, tandis que l'Emission est en droit, tant qu'elle est bien gouvernée, et que la Banque paye à bureau ouvert, de taxer d'injustice, sinon même de folie, l'exigence de ses porteurs de billets, venant ainsi ensemble réclamer leur dû. Et cependant le banquier ne se trouble ni ne chôme, sans cesse menacé par cette épéede Damoclès qui s'appelle le retrait simultané de l'épargne déposée dans sa caisse. La Banque fera de même. D'oîi peut venir cela? Le voici : M. deGirardin, qui parle à^ fiction, ne s'aperçoit pas qu'il pose lui-même sa tente en pleine fiction, lorsqu'il part d'un remboursement en masse auquel nul ne songe. Chacun sent fort bien qu'avec de telles pensées il faudrait renoncer à tirer le moindre parti d'une banque de circulation, de même qu'il n'y aurait rien à attendre des chemins de fer et de la télégraphie électrique, si la moitié de Paris voulait partir ou télégraphier à la même heure. C'est là, comme en bien des cas, affaire par-dessus tout de services successifs et non d'exigences affluant en masse. S'il arrivait que, dans un restaurant, les deux cents clients qui sont à table voulussent commander et recevoir à la fois leur potage, ce n'est pas dix garçons qu'il faudrait avoir ensemble sous la main, mais un nombre de serviteurs égal, peu s'en faut, à celui des convives.
Le mécanisme des banques de circulation ou de dépôt, car on se heurte partout au même écueil, repose tout entier, non sur la simultanéité, mais sur la succession des services (1). Cette loi est de plus en plus comprise du public, et c'est lui rendre un fort mauvais office que de le ramener, par un pur non-sens à cent ans en arrière de la pratique constante.
Et le Cours forcé en temps de crise î — Ah 1 j'y pense. Eh bieni que M. de Girardin veuille bien lirQ attentivement Fhistoire d'Angleterre à l'époque où s'établit le cours forcé, notamment en 1797, il y verra que ce qu'il appelle le cours forcé ne fut là que le non-remboursement des billets de banque, conseillé, acclamé en masse par le Commerce de Londres. Ce fut le résultat d'un sublime concert. Or, qui dit concert, dit libre entente, mesure consentie, libre loi. Cela n'eut de Cours forcé que le nom. Aussi le billet put continuer à fonctionner, et la Banque se maintint sur ce pied-là, non pas quelques jours, non pas un ou deux ans, mais vingt ans, ce qui marque l'effort d'une volonté aussi grande qu'elle fut générale et libre. — Le même élan universel s'est produit chez nous en 1848. De là vient que ce prétendu Cours forcé remplit en quelques jours les caisses de la Banque, à ce point qu'elle regorge d'espèces et demande grâce. — Où sont les pertes que la Banque a ici fait subir aux porteurs de son papier? La peur vide un moment sa caisse, mais la raison vient bientôt l'emplir outre mesure. Or, quand on parle Banque, Crédit, c'est sur le terrain de la raison, non sur celui de l'hypothèse gratuite et du sophisme qu'il faut se placer. M. de Girardin le sait mieux que personne.
J'ai dû traiter avec quelque étendue un point qui revient souvent sous la plume d'hommes que le public regarde comme ses guides naturels. Si ceux qui sont pressés d'envoyer à la ferraille un appareil connu simplement chez nous par l'impuissance du Monopole, voulaient faire atten-
(I Cela a été fort au long, quoique inutilement exposé, parait-il, en 1857. dans la Monnaie de Banque, p. 878 et suiv.
lion qu*à la faveur d'une contersion partout bien accréditée les banques finissent par rejeter sur le public la plus forte partie de ce fardeau qu'on appelle le remboursement à vue; qu'il arrive ainsi, suivant que cela a été ailleurs observé, que tout le monde devient « le payeur constant, habituel (1)» des billets aux lieu et place de la Banque, ceux-là laisserait pour ce qu'elle vaut cette hypothèse vulgaire autant qu'anormale d'un payement simultané. Rien ne conclut à cela dès que l'escompte est bien géré. Dans le cas contraire, ce n est pas TEmission qu'il faut limiter, « mais la Banque qu'il faut supprimer, » disait un jour fort sensément Rossi ; elle manquerait alors, en effet, aux lois primordiales du Crédit, qui défend de s'aventurer dans le champ de la mauvaise Marchandise, Papier ou utilités d'une valeur douteuse.
Comparer le billet de banque au check, ce serait, on le voit, confondre deux solutions, deux modes de payements qui se complètent, mais qui sont placés à une grande distance l'un de l'autre. Je dis que ces substituts de la Monnaie se complètent, car lecheck est assez ordinairement payé en bank-notes, lorsqu'il n'est pas appelé à grossir simplement le crédit en compte du porteur. C'est donc un moyen de suppléer comme agent des circulations, non-seulement les espèces, mais l'Émission même. Toutefois, si le check n'opère pas sur l'heure, à l'égal de la Monnaie ou de son principal auxiliaire, libération parfaite, il a sur le billet payable à vue et au porteur ce double avantage, premièrement qu'il répond comme la Monnaie à toutes les divisions d'un marché en francs et centimes, et qu'il est, d'autre part, l'instrument d'un compte productif d'intérêt. Tandis que la Monnaie de banque, comme les espèces elles-mêmes, est frappée de stérilité, le check implique la productivité en banque de la moindre épargne, sans nul transport ni déplacement de numéraire. Il se lie, en effet, essentiellement au Compte productif d'intérêts. Enfin,
vi V. Ut Monnaie de Banque, 1857-1863. Paris, Guillaumin el G*, éditeurs.
chose de grande considération, précisément parce que le check est, sauf le cas de réalisation, ce qui est le très petit côté de son rôle, un moyen de compensation, il n'a d'autre limite que les affaires mêmes, au lieu d'être limité, comme l'Emission, par les exigences de la conversion. Autant de ventes soldées en checks, de lettres de change ou billets à ordre, bons de l'Echiquier ou du Trésor, espèces ou remises versées en compte, — autant de checks qu'on est en droit de fournir sur le banquier débité et crédité à due concurrence, sans employer la plus mince partie de numéraire. Ainsi, par le Compte courant, dont il est l'âme et l'incessant facteur, le check n'est pas seulement l'occasion, la cause d'une concentration plus grande de disponible, en même temps qu'il est le véhicule de l'épargne alléchée parl'.intérêt en compte; c'est le dernier anneau qui relie le Comptant au Terme ^ la Monnaie, toute la Monnaie au Crédit qui lui fait face et la complète.
LE BILLET-CHÈQUE
Le check, comme le billet payable à vue et au porteur, dont on le dirait l'image renversée, procède d'une idée simple. C'est ce qui fit sa fortune aux lieux d'où il est originaire. Payable à présentalion, il se lie ainsi au Comptant, lient heu de numéraire et se sépare, comme la Monnaie ellemême, de tout engagement à terme. Qu'il soit payé ou simplement compensable, il ne traîne après lui aucune des infirmités de la lettre de change, du billet à ordre, du bon de l'échiquier, lesquels entreprennent l'avenir bien plus que le
présent. C'est un instrument du marché au comptant, et nullement un mode de solution rais au service du Crédit. Parler de Billet-chèque à cent ou cent vingt jours émis par une banque, c'est introduire dans le langage, par une assimilation que tout combat et repousse, une confusion qui passerait tôt ou tard dans les choses, au grand dommage de l'éducation publique. Prenez l'idée simple, Tidée vraie, si vous voulez être compris de chacun, et n'allez pas, sous tel ou tel prétexte, de la Monnaie au Crédit, mêlant tout, confondant tout quand il s'agit uniquement de numéraire, c'est-à-dire de Comptant à suppléer.
Le billet de banque est une chose : il libère, on l'a dit, comme l'argent lui-même, en passant d'une main dans l'autre ; — le check est une autre chose, car, s'il fait office de comptant, il n'est jamais qu'une solution subordonnée à la réception en banque. — L'engagement de payer à terme, qu'on le nomme billet à intérêt ou bien Billet-chèque, n'est et ne sera jamais, comme le bon du Trésor, qu'un instrument de Crédit ; il ne saurait être dès lors reçu au même titre, ni sur le même pied que le check, et j'ajoute par les mêmes personnes. Nul, en effet, en vue du Comptant indispensable, n'ira ^prendre indifféremment, l'un pour l'autre. Ce qui distingue la Monnaie et ses substituts de tout le reste, c'est qu elle est stérile, qu'elle né produit comme médium circulant, aucun intérêt; qu'elle n'est, enfin, nullement susceptible, comme les artifices du Crédit, de plus ou de moins. Elle relève du trébuchet, non du temps et de la solvabilité personnelle ; voilà ce qui la rend plus que toute autre chose cursive, si Ton peut ainsi parler.
L'idée du Billet-chèque appartient à M. de Girardin. Voici là-dessus la théorie de cet esprit si particulièrement initiateur. — Toute disposition payable à vue sur une caisse ou banque, qu'on l'appelle bank-note ou check, « est un mensonge et un péril » s'est ditl'éminent vulgarisateur de l'Impôt-assurance. Cela oblige en outre les banques à conserver, pour
faire face au remboursement toujours exigible, un fonds sans emploi qui nuit plus qu'on ne croit à l'accumulation des dépôts ou épargnes disponibles pouvant alimenter l'escompte. Les banques, en effet, ne pouvant ici rémunérer convenablement les capitaux libres, on se trouve fatalement acculé à Tescomple restreint. Le Billet chèque payable à centjours de date, mais ne produisant aucun intérêt au profit du preneur, peut faire affluer en peu de temps vers les banques une masse considérable de dépôts, en même temps qu'elles trouveraient dans ce système une sécurité entière, qui leur permettrait de réduire au chiffre le plus faible leur Réserve métallique, puisque le Billd-chèque ne se présenteraitau remboursement qu après rencaissement des effets de commerce, à l'escompte desquels auraient servi les capitaux déposés en échange ou en retour de cet engagement. Par là serait notablement resserré le champ d'opération du check payable à vue, lequel est un danger tant qu'il n'est pas devenu, comme en Angleterre, à l'aide du Clearùig-house, l'instrument par excellence des compensations. Le Billet-chèque, en dégageant les banques des encaisses stériles, leur permettrait d'élever, comme les Joint^stock-banks de Londres, l'intérêt servi en compte, non point à 2 et 3 0/0, ce qui est pour l'épargne un mince appât, mais au niveau de celui de la Banque de France, avec laquelle on serait invariablement en écart de 1 0/0. Le taux de l'escompte ressort-il par exemple à 9 0/0, les banques serviraient 8 0/0 aux capitaux entreposés chez elles. C'est ce qu'ont fait ailleurs les Joint-stock-banks, répète M. de Girardin; elles n'ont pas trouvé de meilleur moyen « pour retenir les dépôts d:ms leurs caisses» et les y attirer en quelque sorte par l'attrait a de l'intérêt le plus élevé. » — Alors, continue l'éminentpubliciste, « chacun devenant mrf2r^r/é*7w^/î^ (sic) escompteur, où était la rareté apparente du numéraire succédera rapidement l'abondance réelle. » C'est ainsi seulement que les banques de dépôt prendraient chez nous, assure-t-on, un développement égal à celui qui se voit en
Angleterre, Et là-dessus, après avoir expliqué comment le Billet-chèque se distingue du Billet à intérêt, en ce que le preneur profile, ici, de l'intérêt couru, tandis qu'ailleurs cet intérêt court en compte au profit de celui qui a le premier jeté dans la circulation ce check d'espèce nouvelle, M. deGirardin fait voir tous les fonds de tiroir, tous les fonds de caisse, les encaisses individuels venant boire en banque, « à la coupe de l'intérêt » le plus élevé possible, c'est-à-dire affluant en masse. D'où l'escompte indirect et successif a universel et mutuel, » porté, enfin, au maximum de sa puissance, avec l'argent donné au taux le plus bas possible.
Toute cette théorie, dont on s'est efforcé de mettre en relief les points essentiels, pèche par plus d'un cêté, sinon même par la base. Quel est, en effet, le fournisseur assez candide pour ne pas vouloir entrer en partage d'intérêt avec le donneur du Billet'Chègue?1i. de Girardin Ta si bien senti, qu'il va de lui-mênie au-devant de l'objection ; il déclare que, dans la pratique, ce billet pourra s'améliorer « par le partage à l'amiable, entre le cédant et le cessionnaire, de l'intérêt couru et de l'intérêt à courir (1). »
Ceci s'éloigne déjà quelque peu de l'appât supérieur qui se traduirait par 7, 8 ou 9 p. 0/0 d'intérêt, soit le taux moim 1 de l'escompte en banque. Il se passe ici absolument ce qui a lieu toutes les fois qu'on négocie un effet de commerce: le départ de l'intérêt s'opère en conséquence du temps restant à courir. Le Billet-chèque a sans doute sur le Billet à orQre ou la Lettre de changecet avantage, que la provision est de tout repos ; mais, outre que rien ne ressemble moins aux suppléants ordinaires de la Monnaie, puisque c'est là un véritable emploi productif de revenu, ce revenu constitue par le départ qui s'opère forcément, une rémunération notablement moindre que celle figurée par le taux de l'escompte. Que devient alors l'effet de la nouvelle machine .
1) V. la Presse du 4 juin 1864
de guerre dirigée contre les Comptes courants non productifs d'intérêt de la Banque de France? Cela est médiocre sinon nul. Qu'on voie ce qui se passe en Angleterre, où le check tout-puissant comme instrument monétaire et compensable est sans action sur la Banque à Tendroit de ces mêmes comptes. Tout ce qu'ont produit les Joint-stock-bancks, c'est d'armer la Spéculation de plus puissants engins, et d'aggraver le sort du négoce en portant au niveau des exigences de la Banque les conditions nouvelles et générales de l'escompte. — Qu'est-ce d'ailleurs qu'un écart de 1 0/ en face des prérogatives de l'Emission ? Moins que rien.
Et qu'on veuille bien le remarquer, ce n'est pas § ou
9 0/0 que servent au capital disponible les /oinf-5^oc*-A«nfArjf du Royaume-Uni, quand la Banque d'Angleterre porte à 9 ou
10 le taux de son escompte. Ces dispensateurs du fonds flottant qui distribuent année commune à l'actionnaire des dividendesde 5à 22 0/0, allouent généralement au déposant un revenu en rapport avec le cours des fonds publics. Encore faut-il que les balances dépassent une certaine somme, audessous de laquelle il n'y a lieu de servir en compte aucun intérêt. Telle est la règle dont ne se départent pas les banquiers jaloux de se montrer tidèles à ce que M. Jules Lèchevalier appelait un jour « le privilège de l'orthodoxie financière. »
Il n'y a donc pas lieu de compter, dans le système que caresse M. de Girardin, sur le déploiement de l'escompte successifs mutuelj universel. Ce n'est pas le Billet-chèque qui, élargissant la passe au profit du Commerce, accumulera sur certains points le disponible. Objet d'un constant départ, ce véhicule d'un nouveau genre déplacera à Igrand'peine l'épargne, d'où de maigres entrepôts de numéraire, et par suite d'insuffisants escomptes. Inutile d'embarrasser d'un ustensile qui n'a ni l'agilité du check, ni sa puissance de virement en compte, pas plus qu'il n'atteint à la simplicité du Billet à intérêt, dont il semble une mauvaise contrefaçon, —
inutile d'embarrasser de ce billet-chèque les voies suffisammefnt ardues de la Monnaie et du Crédit. Ce n'est pas là, on ne saurait trop le redire, en dépit de l'autorité qui s'attache à certains noms, ce qui peut frapper au cœur le privilège de la Banque de France, dont on prétend ainsi viser les Comptes courants. C'est se faire, au surplus, une idée peu exacte de cette attache que de croire qu'elle tienne à de tels avantages. Le service et le taux de l'intérêt sont là d'une mince considération, et la Haute banque obéit à d'autres idées.
Pour elle, le Compte en banque, quelles qu'en soient les conditions, le virement facile par suite, la respectabilité d'un solde créditeur avec soin entretenu, c'est-à-dire le Crédit en banque se reliant au Change comme le bras tient au corps, dont il est un des flexibles leviers, voilà l'objet de grande conséquence. C'est ainsi qu'on s'impose à tout le reste et qu'on domine un grand marché. Aussi, n'est-ce pas le système des Dépôts productifs d'intérêt pratiqué partout alentour sur une grande échelle qui fera baisser le niveau de ces Comptes et forcera l'hirondelle du trafic cambiste, dont le nid est appendu depuis soixante ans aux poutrelles de la Banque, d'aller nicher ailleurs. Le jour où cela arriverait, la Haute banque aurait perdu tout son prestige, et avec ce prestige sa puissance. Elle tomberait alors au niveau du Commerce qui part du droit commun pour puiser en luimême et en lui seul sa véritable force.
MO
LE BILLRT A RENTE
Si le Billet-chèque n'est qu'un pur artifice peu fait pour séduire dans la pratique, il n'en est pas ainsi du Billet productif d'intérêt jour par jour, tel que le Crédit lyonnais en a fait chez nous la première application. M. de Girardin, qu'on peut regarder en France comme l'heureux et puissant vulgarisateur de celte conception, attribuée par d'éminents contemporains à M. Corvaja, en a fait vivement ressortir les mérites depuis déjà longtemps. C'est même à son insistance que l'on doit d'avoir vu tout récemment le Crédit agricole user fort à propos de cette formule vraiment supérieure (1).
Le billet à intérêt, c'est le compte courant en banque heureusenient transformé. C'est ainsi qu'il se dégage de tous ses périls. On voit dès lors se déposer, par couches successives, pour être débitée ensuite au fur et à mesiure des légitimes exigences de l'escompte, l'épargne journalière. Si c'ast forcer le sens des mots que de parler de check à terme productif ou non d'intérêt, c'est se placer, en revanche, sur un terrain neuf et de grande consistance, que d'introduire dans les affaires le billet à rente. Le bon du Trésor n'est guère, sans doute, autre chose examiné de près ; mais, outre que l'intérêt n'est point là fractionné, calculé d'avance de façon à prévenir tout débat, cet intérêt est mobile; il se mesure chaque année aux allures générales du marché. Enfin, cela touche au Crédit public, et n'a nul trait au maniement de l'épargne. Les affaires ne pourraient, en conséquence, que se bien trouver de ce nouvel aménageai; V. à V Appendice,
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ment de l'escompte. Les capitaux dits de placement jouiraient ainsi de la fixité d'un revenu solidement assis, et le taux de l'escompte, en partant de celte ferme base, échapperait plus aisément aux fluctuations fréquentes qui dérangent et troublent le Commerce. Lorsque le Crédit agricole émet à 3 fr. 65, soit un centime d'intérêt par jour, de tels engagements, il donne, avec plus de marge et plus d'élan, plus de consistance au prêt à intérêt. Comment la Société générale pour l'encouragement de l'industrie, — elle dont l'esprit pratique paraît avoir saisi les avantages de cet appel fait aux capitaux, ne s'approcha-t-elle, — dans ces derniers temps, de ce mécanisme que pour le fausser, l'appliquer à rebours? Que signifie ce calendrier, qui s'étale comme un lourd Barème sur le titre même, quand il était si naturel d'épargner au porteur celte vue, je devrais dire ce repoussoir? Il est donc vrai que les hommes d'affaires d'un certain ordre se placeront toujours à de grandes distances de ce merveilleux esprit français qui partout procède simplement, va vite et veut voir clair 1 Quel besoin, d'ailleurs, d'assujettir au visa^ c'est-à-dire de transformer en obligations à sept jours de vue cet agile et merveilleux instrument de crédit qui s'appelle le Billet productif d'intérêt ? Croiton que ces visites, ces présentations obligatoires, soient du goût de tout le monde? Et si Ton ne s'adresse à tous, dans cette chasse aux capitaux, à qui donc s'adresse-t-on ? Cela est conçu à Topposite de l'essence des choses, sans regarder au but. Pour vouloir gagner, par la, réduction de 3 65 à 3 fr., quelques centimes, la Société générale a fait du levier le plus souple un instrument médiocre, qui n'offre à la main que peu ou point de prise (1).
(1) L'esprit ferme et net de M. de Girardin ne pouvait tomber dans cette même erreur. Aussi le voit-on rappeler le Crédit lyonnais à la double unité de terme et d'intérêt par le bon productif de 3/65 à cent jours de rémission. Cela s'adapte aux évolutions de la marchandise dont Tefifel de commerce n'est qu'un décalque. Le Crédit est, comme la Monnaie, affaire d'engrenage. Et puis, suivant la judicieuse remarque de l'homme à qui revient le mérile de
Le billet productif d'intérêt jour par jour, sur le pied de 3 65 par an a un rôle, une fort grand rôle à jouer en France. Il peut être à l'escompte ce que le check est aux affaires dans la Grande-Bretagne. Si celui-ci est condamné à ne pas entrer de longtemps encore dans la pratique universelle, par les raisons ci-dessus déduites, et prises de l'état du Compte en banque, le billet à intérêt peut se faire, en attendant, sa place. C'est même par cette porte que le çheck fera quelque jour son entrée de façon à jouer un certain rôle. Chaque-peuple, on l'a dit, suit certaines pentes, qui sont là pour marquer d'un trait particulier ce qui constitue son génie. Le check est anglais ; il restera tel, et se cantonnera dans un certain monde, quoi qu'on dise et fasse, tandis que le billet productif d'intérêt fractionné a quelque chose de net, de fin, de rationnel, qui s'ajuste merveilleusement à notre esprit français. Là est l'avenir pour le plus grand essor de l'escompte, en même temps que le plus clair profit de l'épargne minime. Celle-là constitue la masse; elle est de beaucoup plus riche que l'autre. — Demandez aux Chemins de fer où se tiennent le plus grand nombre de leurs porteurs d'emprunts. Et les Omnibus, et les Gaz, d'où tirent-ils leur principale force, dans ce pays à la fortune parcellaire, et par là même si puissante !
«Autant le compte courant, avec ou sans intérêt, disions-nous vers la fin de 1857, jetant alors un regard sur C avenir du crédit en France, présente de dangers à certaines heures, autant le jBîV/^r A r^n^^, payable à époque fixe, offre une pleine sécurité. Dans le premier cas, il arrive un jour que la Sortie, par suite d'un brusque et général retrait de numéraire, àomm^V Entrée. Ici, rien de pareil. Nonseulement le Billet, jouant avec le Portefeuille, auquel il
celle initiative, qui peut vouloir s'engager pour l'année ? Le capital mobilier goûte médiocrement ces baux à long terme ; tandis qu'il y a « peu d'événements, peu de crises qu'on ne puisse prévoir ou prosseniir à cent jours de rf/itance. » (V. la Presse du 7 juin 1864.)
s'ajuste, les réalisations se trouvent faire jouroellement face aux remboursements chaque jour exigibles, puisque rémission est à rencaissement ce que Y effet est h ]di cause; mais comme il est, d'autre part, certain que le chiflre des dépôts l'emporte incessamment sur les retraits, Centrée commande de tout point la sortie. D'où une sécurité complète. »
C'est ainsi qu'on peut véritablement soulager le mon« nayage en banque. Ce que le billet payable & vue ou au porteur ne peut faire, le Bon à cent jours productif d'intérêt, et qui répond à une réelle épargne» le fait sans risque aucun.
L'on entre ainsi, encore mieux que par les dépôts en compte productif d'intérêt, dans l'immense et sûre voie de l'escompte universalisé, car l'escompte bien constitué, savamment géré, c'est-à-dire utilisant les ressources qu'il rencontre en quelque sorte à pied d'œuvre, c'est l'axe du Commerce et de l'Industrie aux appareils multiformes.
c( L'Industrie, répéterons-nous comme à une autre époque, ne peut grandir, se déployer que là oîi le Commerce a de libres et fortes attaches. L'un est naturellement lié à l'autre, et l'on ne greffe que sur l'arbre aux jets vigoureux. »
En ce qui touche l'esprit d'entreprise, le Commerce est chez nous mal conformé : il manque de ces fortes et larges assises qu'on rencontre ailleurs, notamment en Angleterre. Dans le système actuel, le chapiteau, trop lourd pour une colonne démesurément longue, menace à chaque instant de tout jeter à bas. C'est le trafic, dès lors, qu'il faut doter d'un meilleur outillage avant de se lancer plus loin dans le champ des grandes opérations ; car si le Commerce souffre, tout s'arrête, et finalement c'est lui qui doit partout tracer la route, en même temps qu'il tient les chemins ouverts. -7- A lui donc le premier rôle, sous peine de bâtir en l'air et de s'aliéner pour longtemps l'épargne dévoyée. — Le maniement en grand du Bon à intérêt peut beaucoup désormais en
M sens. Ce n^ost qu^aiasi qu'on peut faire afflaer vers l*ei« compte tous les capitaux en quête d'emploi. Sans doute, le check qui réduit ailleurs à Vextrême limite du minimum les emplois de numéraire, — espèces ou bank-notes, — produirait de tOMS autres effets le jour où il opérerait d'immenses corn* pensations sur un marché de quelqu' étendue. Mais, on Ta dit, le fonds indispensable, f habitude de compter en banque y doit faire pour longtemps défaut. Et puis, qu'on ne s'y trompe pas, le fonctionnement en grand du Clearing-House répondait un jour dans le Royaume-Uni à de fortes exporta* tions métalliques. Contrairement à ce qu'exposait naguère, dans le Sénat, M. le comte de Germiny , dont la parole, comme ex-gouverneur de la Banque, fut avidement recueillie, il ne faut pas se bercer de l'idée que <( ce système économise remploi du nupaéraire sans f éloigner du pays. )» Rien de moins ei^act. Il est devenu banal, à force d'être répété par tous les organes de la science économique, en France comme en Angleterre, que tout num'éraire en excès, c^esft-à-dire économisé, s'exporte. N'est-ce pas ainsi que la Grande- Bretagne eq est venue à réduire au plus mince avoir son stock métallique actuel î Donc, ou le check pénètre fort avant dans certains usages, et il déplace à l'instant même une masse d'espèces qui se convertissent en lingots et vont ailleurs chercher un meilleur emploi ; ou bien il reste à l'état infime, suivant qu'on doit s'y attendre dans un pays comme le nôtre, et ses effets sont presque nuls.
Le Billet à intérêt, avec des prétentions moins grandes, doit rendre de tous autres services. C'est le préalable entassement, ou mieux l'aménagement heureux des capitaux libres, au repos et sans emploi. Mieux que le Compte courant, dont on se tient généralement loin, il entr'ouvre la porte des banques, où chacun, à la longue, stationnera désormais volontiers pour n'en plus oublier le chemin. Voilà par quelle pente le Bon productif d'intérêt peut conduire au Check, qui n'a pris possession en grand des trois royaumes, qu'après
ftvoir Ytt pendant quatre-vingts ans le publie anglais faire antichambre chez les banquiers. Qu*on ne Toublie pas : le • Check date dans la Grande-Bretagne du jour seulement où le Clearing-Home lui donnait, avec le puissant appareil dont il ne peut se passer, sa raison d'être ; cela remonte à 1784, tandis que la Banque d'Angleterre, avec son immense cortège de banques incorporées ou non, sans parler des banquiers, date de plus d'un siècle en avant. C'est ainsi qu'elle précéda seulement d'une année la Banque d'Ecosse, fondée & Edimbourg en 1695.
Finalement, si l'on veut faire œuvre chez nous de quelque ampleur, c'est sur le Billet productif d'intérêt qu'il faut mettre la main au plus vite. Là est l'incorporation par excellence de l'épargne nationale, l'asile naturel de ces petits capitaux qui sont chez nous la richesse même, car ils rendent possibles d'immenses affaires. A ce point de vue, l'initiative du Crédit agricole peut être de grande conséquence, comme tout ce dont l'Etat donne, en France, l'exemple.
Est-ce à dire, dans ce système, que l'escompte se trouvant mieux alimenté de disponible, plus large, cessera d'être acculé aux crises plus ou moins factices dont le Monopole de l'émission donne périodiquement le signal? Ce serait se repaître d'une illusion pure. Le Bon productif d'intérêt ne s'agence pas d'ailleurs uniquement avec le maniement de l'escompte, c'est-à-dire avec les évolutions de la marchandise; c'est l'immense syphon dont l'un des bouts plonge dans le placer plus ou moins riche de l'épargne, et par lequel elle coule indistinctement au profit de l'esprit d'entreprise, Commerce ou grandes immobilisaiionsdeTIndustrie.Del^des sollicitations en sens contraire, qui aboutissent à des hausses d'intérêt, dont l'homme du Change tire journellement le meilleur parti, vu qu'il est mieux placé que d'autres pour cela, on l'a déjà fait voir. Le Monopole de l'émission, qui favorise, ici, la Haute banque, est une de ces forces à laquelle rien ne
résiste, et qui a facilement raison des meilleures choses. Que sert d'améliorer la passe, si le goulet par où Ton entre et sort n'est toujours qu'un étroit passage? Le Monopole aux mains du trafic cambiste, c'est l'assujettissement constant du Papier de marchandise, c'est-à-dire de l'escompte, aux exigences de quelques hauts barons modernes^ pour lesquels seuls il n'existe pas de frontières, et qi^i sont aujourd'hui, partout où cela existe sur un grand pied, les maîtres du marché de l'argent. Ceux qui le nient font un peu l'effet de Tintelligent animal qui, pour se garantir du loup, plonge sa tête dans un fourré, pensant que ne pas ifoir l'ennemi c'est ne pas en être vu et ne courir dès lors aucun risque.
L' ANTI-CRÉDIT OU LE CHEMIN DE TRAVERSE
u C'est, distGuaigne-Bêaneoup, la grosiM grappe de l'Bspargne qui ett le meilleur plan de tout ce pays. » paktagrdil.
Quand la route s'ouvre toute droite et large devant eux, «quelques hommes recherchent de préférence les petits sentiers, les chemins tortueux. C'est en confondant trop souvent l'enseigne avec la maison que ces gens-là passent pour des esprits pratiques. Ils sont dans la pratique des choses, à peu près comme ce brave épicier qui, sous prétexte d'un profit quasi nul mis en regard de quelque ennui quotidien refuserait un dépôt de timbres-poste. Notre homme ne voit pas que le chaland apprend ainsi pour longtemps, sinon même pour toujours, le chemin de sa boutique. Aujourd'hui, c'est pour un timbre de 10 ou 20 c. ; demain, ce sera pour du papier ou pour quelque autre article. Que le chef de famille entre deux fois, trois fois, chez notre détaillant, la femme suit
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bientôt et s'en vient augmenter, avec quelque amie ou quelque parente, une clientèle qui ne connaîtra plus d'autre porte. — S'il n'y a pas de petit ennemi, il n'est si petite aifiiire qui ne puisse conduire assez loin. Tout se tient ; le commerce avec la yie n'est qu'une trame.
Donc, et pour revenir à ces hommes pratiques qui ont des yeux pour ne point voir, des mains pour tout g&cher, tout fausser, et qui prennentsérieusement Barème pour un maître de la force de Sully ou de Turgot, on n'imagine pas ce que certains ont fait du billet ou Bon d'intérêt annuel à 3 fr. 65, soit 1 fr. pour cent jours. Sous leur main, ce leste et fin limier de l'épargne est devenu quelque chose comme un lourd basset, bien plus taillé pour la curée que pour la course. Cela s'appelle des obligations d^^^/oz/r^ de vue productives d'intérêt à 3 p. 0/0 l'an, sans compter le tableau de chiftes microscopiques chargé de mettre en fuite le capital tremblant I — Est-ce tout, du moins? Non. Voici venir, en serre* file l'Obligation à terme, au porteur ou à ordre, donnant pour rheure un intérêt de 4 1/ 2 à 5 p. 0/0 suivant que le capitaliste effectue un placement de trois à onze mois^ — pourquoi ce baroque onze mois ? — ou suivant qu'il opère de un à cinq ans. Les obligations à cinq ans sont, en outre, munies de coupons semestriels qui se détachent. Cela semble au mieux, de .prime-abord. Et cependant, à quoi bon ces nouveaux et autres titres, si le premier est bien conformé ? Vous pensez par là, n'est-ce pas, faire affluer vers vous le Capital, que séduit et qu'attire une grande variété de choix ? Mais prenez donc garde qu'il n'est pas, ici, question d'étoffes qui flattent la vue ou séduisent la mode frivole. N'allez vous pas, avec ce système, qui rappelle la bigarrure de titres dont le Crédit foncier a dû finalement se débarrasser, remplir de trouble l'âpre détenteur du capital disponible auquel on donne ainsi le vertige? Que ne vous rangez-vous plutôt sous les lois claires et simples de cette grande souveraine que courtise l'esprit français et qui s'appelle f Unité ? Votre libre choix n'est que
défiance de TOus-mtoM, infirmité. N'ayez, comme Tautre, dans votre bissac qu'uo geul tour, mais qu'il soit bon.
Je comprends, d'autre part, s'agissanl du check dans les premiers temps, qu'on Hmile à la rigueur le maximum payable à vue. C'est de la prudence, vu qu'il faut marcher au début la sonde en main. Mais pourquoi exiger du titulaire d'un dépôt productif d'intérêt à 4 p. 0/0 qu'il en opère intégralement le retrait « en une seule fois? » Comment ! je vous ai déposé 20,000, 30,000 fr., produit d'une vente mobilière ou d'une rentrée soudaine, inespérée et parce que j'ai l'emploi immédiat du quart ou du cinquième de cette somme, peut-ôtre môme besoin de beaucoup moins, voilà que je devrai déplacer du même coup cet important capital tout entier I Mais c'est de la folie; autant dire au gros capital libre : Ne venez pas chez nous si vous ne voulez éprouver de l'embarras. Il est vrai que Ton ajoute immédiatement, et cela touche de bien près à l'enfantillage : « Après avoir fait le prélèvement qui lui est nécessaire, il est facile au porteur de replacer aussitôt le surplus contre un nouveau reçu. »
On reconnaît à ce luxe d'écritures les bonnes traditions d'une bureaucratie paperassière à peu près encore sans rivale. N'est-il donc pas infiniment plus simple de faire un échange de récépissés, en débitant aussitôt le déposant de ce retrait partiel? Notez, d'ailleurs, que ces payements ne sont possibles qu'à sept jours de vue, absolument comme le remboursement des bons à intérêts dits obligations payables à sept jours de la date du visa, — Si c'est ainsi qu'est compris en France le mécanisme des Dépôts en compte, on doit s'attendre à fournir de longues et rudes étapes.
A ces titres multicolores vient se joindre tout naturellement une variété dans le taux de l'intérêt qui est prise ici, sans doute, pour habileté grande. En voyant cela, on songe involontairement à la diversité d'appâts qui peut seule tenter le peuple des poissons aux espèces nombreuses et de goûts différents, 2 1/2 p. 0/0, 3 p. 0/0, 4 p. 0/0, 4 1/2 et
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5 p. 0/0 d'intérêt, voilÀ bien des lignes plongeant dans Tean et munies, à l'intention de la carpe et du goujon, d'un fragment de vermisseau ou d'un appAt plus substantiel. Mais ici encore, et puisqu'il s'agit de pêche, il semble que le gros du poisson ne saura plus où courir. Qu'y a-t-il d'ailleurs au fond de tout cela, et de quoi s'agit-il ? D'un côté, par les sommes reçues en compte, on aura affaire à l'extrême mobilité de la spéculation et de l'épargne, tandis qu'un peu plus loin c'est la âxité du capital de placement qui s'étale. D'où, deux natures de fonds, deux sortes de rémunérations ou service d'intérêt par suite. Dans le premier cas, on alloue 8, 2 l/2p. 0/0, tandis que pour tout le reste le loyer de l'argent ressortirait à 3, 3 1/2 p. 0/0. LeBillet donnant 3 6 Sd'intérêt annuel répond mieux que tout autre à ces dernières exigences. Là ne .manquerait pas d'accourir, sans qu'il fût besoin de s'embarrasser dans des périodes impossibles de onze mois ou de cinq ans, ce grand seigneur trop méconnu qui s'appelle ,W TOUT LE MONDE et que tiennent en fort grande estime, sans parler des Chemins de fer, la compagnie des Omnibus ainsi que celle du Gaz.
Remarquons bien d'ailleurs que ce revenu de 3 65 p. 0/0, un peu supérieur à celui des obligations si gauchement empêtrées ici dans le visûy se trouve en équilibre avec le taux moyen de l'intérêt sur un grand marché. D'un côté c'est la Rente qui donne 4 1/4 environ, tandis que le bon du Trésor flotte entre 3 et 4 p. Ô/ô; plus loin c'est l'emprunt des Chemins de fer dont le taux réel dépasse communément 5 p. 0/0, tandis que l'intérêt en cours d'escompte se rapproche de 6 dans ces derniers temps. C'est donc là quelque chose comme un moyen terme : ni trop haut, de façon à laisser au gain des grandes compagnies une suffisante marge, ni trop bas, ce qui constitue une sérieuse amorce. Ce revenu parcellaire et qui est attributif d'autant de centimes qu'on compte de jours, se lie, en outre, au fractionnement infime de la Monnaie et des Affaires. Tout cela se tient et
doit marcher ensemble par un mouvement de masse qoi montra que le succès est ici et non ailleurs. Là où Tous se rendent par un élan commun, irrésistible, là est le filon particulièrement riche de cette mine qu'on nomme l'Épargne et que le crédit visite sans cesse.
Trois seules choses semblent, ici, douées de quelque consistance, soit dans le présent, soit qu'on plonge un peuavant dans l'avenir. C'est d'abord le Bon à cent jours productif d'intérêt, billet qui est comme le relayeur naturel et puissant de TÉmission en banque ; — plus loin, c'est le Check, instrument nécessaire des comptes productifs dintérêt, et compensateur toujours en haleine, pour la plus grande économie du numéraire ; — le Billet de banque, enfin, ce substitut actif, de plus en plus accrédité, des espèces démesurément lourdes. — au-dessus et en dehors de cela, qu'y a-t-il? Moins que rien. On flotte dans l'air, on habite cette région des nuages où refusera de vous suivre le peuple le plus net, le plus précis» le moins ami de la haute fantaisie qui soit au monde.
LES DOCTORALES
<r — Aristole est uo sot» dit mon onde Tobio. — Je n'aurais osé le dire, répliqua mon père. ~ Eh bien ! je le dis, moi, reprit mon oncle Tobie. 9
STUlNt*
J'ai peu de respect, je l'avoue, pour ce qui ne résiste pas, dans la région scientifique comme ailleurs, au trébuchet de la raison. Les grands noms m'imposent ; mais quelle que soit la hauteur du piédestal sur lequel sont montés, de nos jours, les nouveaux maîtres des sentences, la raison me semble habiter encore plus haut. C'est donc à elle que je m'adresse de préférence, sans que rien me trouble ni m'arrête. — Les blés sont mûrs, d'ailleurs, et le temps presse.
Voyez, par exemple, quels singuliers oracles fait entendre Rossi lorsque, voulant se faire le défenseur du monopole de l'Émission, il aborde le terrain de la Concurrence. Tout ce qu'il dit à cette occasion fait pAmer d'aise, je ne l'ignore pas, M. Wolowski ; mais le lecteur sera peut être ici d'un autre sentiment que cet honorable maître.
« La Concurrence, remarque Rossi, est à peu d'exceptions près, un levier puissant, nécessaire dans la production proprement dite, lorsqu'il s'agit d'obtenir une plus grande quantité de produits ou de meilleurs produits, ou les mêmes produits à meilleur compte. Mais une banque, à proprement parler, ne produit pas. La Banque n'est qu'un garant, un débiteur fidèle, solvable, toujours prêt à payer. »
Une banque ne produit pas, c'est vrai ; mais la charrue, le métier Jacquart ne produisent pas davantage ; d'où sans doute cette conséquence, qu'il est permis de constituer en monopole le fonctionnement de ces utiles instruments. Qu'en pense l'honorable professeur du Conservatoire des arts et métiers ? Croit-il, par exemple, que si le métier à bras eût été couvert par le privilège dans les mains d'un exploitant fort de son antique possession, Jacquart fût aisément parvenu à détrôner au grand profit de l'industrie et des consommateurs cet appareil? Et la charrue de nos pères, croira-t on qu'elle ne se fût pas imposée de toute éternité à l'Agriculture si quelques monopoleurs clair-semés avaient vu dans l'adoption d'un meilleur système une menace pour leur industrie au point de vue de la Concurrence? Ce sont là, en effet, pour parler le langage de Rossi, des instruments qui, (( à proptopremenl parler, » ne produisent pas. Cela vietit sans doute en aide à la production, et sous ce rapport ces instruments se confondent avec la banque d'Émission, làquelle faisant circuler les crédits du Commerce et par la mise en mouvement de ces crédits, la Marchandise, puis par le d^it de celle-ci, le travail de l'homme « seconde, comme Je dit un peu plus loin le maître éminent, ia production nationale d'une manière indirecte en aidant au mouvement et aux combinaisons diverses du capital producteur, »
C'était vraiment la peine de poser de telles prémisses pour arriver à cette conclusion 1 — Notez d'ailleurs que le raisonnement de Rossi n'est pas moins à l'adresse du simple banquier escompteur que de la^BaïK^ué. -^Né se litre-t-6A paé,
dans les deux cas, àl'aebat d'un papier qui devient la source, Toccasion d'un bénéfice? L'escompteur n'est-il pi^, d'autre part, absolumeht comme la Banque au cours de rémission « le garant » de ce papier, c'est^à dire un débiteur fidèle « tou* jours prêt à payer ? » Ce sont deux entrepreneurs qui se livrent conjointement sur le terrain de TEsCompte à la mêfi^ industrie. La seule différence, c'est que Tun habite un re^ de-chaussée assez obscur, tandis que Tautre occupe le pre-^ mier, où brillent Tor t la lumière. Mais si Tun est un industriel, un producteur louant au plus haut prix possible ses services au Commerce, la Banque d'émission reiire du service identique qu'elle rend à son tour un salaire tout aussi légitime, tout aussi relié à la production générale que Tes^compteur. L'instrument est de trempe supérieure, voilà tout ; mais, ici comme là, c'est le Crédit qui opère et qui est enjeu.
À quoi répond, dès lors, dans le maniement de l'Escompte l'idée d'un monopole? S'il est vrai que la Concurrence est un levier puissant et nécessaire, pourquoi s'affranchir ici de cette loi? Qu'on en donne une bonne raison; car dire qu'une banque d'émission ne produit pas, à proprement parler, et qu'elle échappe ainsi à la loi générale des affaires, ce n'eàt absolument rien dire.
Autre magnifique adage avec soin recueilli, mis en relief par l'honorable auteur de la Question des banques. C'est toujours Rossi qui parle :
« Une banque, bien qu'elle n'ait point de rivales, n'a au-^ cun intérêt à refuser, contre de bonnes valeurs, l'émission d'un morceau de papier qui lui coûte 4 ou 5 décimes et lui rapporte 3 ou 4 pour 100 au moins. »
Mais si ce groupe d'exploitants que l'on sait et qui dispose d'un riche privilège n'a aucun intérêt, comme on le prétend, à refuser ses services, — thèse qui veut être de près exami* née, — qui donc croira qu'ici comme partout on n'incliné pas à y mettre, dans l'occasion, un prix. excessif? Car t'est
sur cette pente fatale que glisse tout monopole, outre que la question doit être ramenée à ses véritables termes. Voilà donc une grande compagnie qui reste juge dans sa propre cause, suivant que cela a été observé et qui n'a rien à craindre des forces rivales. Armée d'un pouvoir exceptionnel sans bornes, elle peut aller jusqu'à Textrême limite de la cherté, à certaines heures, et elle n'userait point de cette latitude? Mais c'est là une fondation d'essence supérieure, sinon même divine, à ce compte, et les statuts sont de trop. — Est-ce là ce qu'a voulu dire Rossi ; car c'est jusque là qu'il faut s'avancer dans l'Industrie, lorsqu'on prétend décliner l'action de ce frein salutaire qu'on appelle la Concurrence, et qui n'est partout indistinctement que le juste départ du profit et de la peine.'
Ainsi, il existe en France une institution privée qui ne relève que d'elle-même, reste sans rivale et ne compte ni avec le droit commun ni avec l'intérêt particulier. Ce monopole transporte et fait circuler au prix qui lui convient ces colis d'espèce particulière qu'on nomme les engagements du Commerce, et qu'un heureux artifice transforme, sous la main de la Banque, en numéraire après avoir été jusque là de simples obligations à terme. Cela se fait, de par un pouvoir quasi royal, suprême, sans rival et sans contrôle. — Que parlez -vous, ici, de gouverneur comme garde-frein en titre ? Qu'estce qu'un tel pouvoir, d'où vient-il, en quoi les limites du taux de l'intérêt, le choix, l'exclusion de tel ou tel papier peuvent-ils le regarder ? Son rôle est de veiller à ce que la Banque respecte ses statuts, c'est-à-dire qu'elle rende fidèlement ses comptes, tienne régulièrement ses livres, de même que ses assemblées, et qu'elle ne prévarique pas, soiten faisant toute autre chose que l'Escompte, soit en abusant de l'Émission qui pourrait être faite à découvert. Moyennant qu'on observe ces parties diverses du programme, le gouverneur n'a pas plus d'autorité sur la fixation du taux de l'Escompte on !• choix du Papier que le dernier des actionnaires. --*-
Demandez plutôt à ceux qui, conGants dans de rares apti^ tudes, ont cru de bonne foi pouvoir là quelque chose et qui ont eu hâte d'aller porter ailleurs leur influence avec leurs conseils. Le contrôle est donc nul au point de vue des garanties que réclamerait Tin térét privé; ce dernier manque de protection suffisante, efficace et Te seul gouverneur à craindre, l'unique frein, c'est là, ici comme partout, la Concurrence»
l'aiguillon de la concurrence
Le jour oti la Banque de Bordeaux s'occupait de faire renouveler son privilège, — c'était aux environs de 1846, — un grand nombre de commerçants notables de cette place traduisaient leur mécontentement, à l'endroit du Monopole près d'expirer, par l'offre de constituer une nouvelle compagnie. Ils espéraient que cela répondrait mieux aux justes exigences du trafic local. La fixité de l'escompte à 5 pour 100, pendant une trop longue période, figurait notamment en tête des griefs articulés contre la Banque arrivée ici à fin de bail. La querelle s'échauffant, les plaintes grossissant, les écrits se croisant en tout sens dans le public, l'effroi gagne bientôt le Monopole tout branlant, si bien qu'à la veille du jour oti devaient se discuter, à la tribune de la Chambre, les droits de la compagnie à une prochaine prorogation, la Banque de Bordeaux avait cru prudent de se départir de l'antique et immuable fixité du taux de l'escompte. On put lavoir, enfin, dans la crainte de fournir des armes à ceux qui voulaient la supplanter, abaisser de 5 à 4 pour 100 le taux de l'escompte resté jusque là invariable et ferme sur le roc de l'insouciance ou de l'âpreté mercantile. — Écoutons comment parle, à ce propos, l'intérêt général du commerce.
« Il fallait notre concurrence et les lois que nous nous
IS
imposions, remarqtient, en 1847, leé auteurs da mémoire publié au nom de la Compagnie qui aspirait & recueillir ce riche héritage, pour ouvrir les yeux à Tadministration de la Banque. Ce n'est que le 1*' février 1846, lorsque notre Société a été formée, lorsque ses délégués partaient pour Paris, lorsqu'enfin la Banque de Bordeaux a vu surgir une RIVALE dont la persistance ne laisse pas d'ébranler la sécurité qu'elle affecte encore ; ce n'est qu'alors, disons-nous, qu'elle a fait violence à ses idées, à ses calculs, à ses exigences, en réduisant enfin à 4 pour 100 le taux de son escompte sur Bordeaux. Mais cette persistance héroïque à maintenir, pendant 28 ans, l'escompte à 5 pour 100 avait des conséquences radicalement contraires au but pour lequel elle avait été fondée. )>
Voilà comment l'intérêt particulier est un pauvre stimulant, aussi bien qu'un inutile frein; voilà comment l'histoire fait justice, à l'occasion, des prétendus arrêts de la science. Qu'elle s'appelle Rossi ou Locke, Bentham ou Turgot, fa science qui méconnaît l'autorité, ou mieux la logique de certains faits, n'est pas plus le flambeau qui nous éclaire que le vide au sein de l'espace n'est un point d'appui. Montrez^ moi patte blanche, dirai-je à ces hommes émiuents qui, pour avoir beaucoup appris, beaucoup étudié certains aspects du savoir humain, se croient le droit de dire tout ce qui leur vient à Tesprit ; montrez-moi sur ces nouvelles décrétales le cachet empreint de la raison, et je comprendrai qu'on laisse passer, comme on fait de toute monnaie de bon aloi, l'avis des maîtres. — Hors de là, nul ne saurait vous reconnaître ; vous descendez, du haut d'un fort grand nom sans doute, dans ce milieu vulgaire, indescriptible, où tous se heurtent et se valent, d'où la vérité se dégage comme elle peut du sein de Terreur. Celle-ci, comme toujours, est à la science ce que sont à l'organisme les germes ou les éléments tenus en suspension.
Maintenant et d'autre part, peut-on dire d'une banque en
posséssion du privilège de VÉmissiofl, qu^elIe &*a anetifi in^' Xétél à refaser, « contre de bonnes valeurs, » la mise dehors, d'un Papier qui» s'il lui eoûte infiniment peu, lui rapporte beaucoup et ajoute notablement à ses profits? Ceci n*est pas plus vrai que le reste, et montre simplement qu'on se fait des éléments constitutifs de certains monopoles la plus fausse idée. Rossi, descendant au fond de la pratique et sondant les foits, aurait vu les choses d'un autre œil. Toici ce que la science pure n'a pas aperçu.
l'industiue du change et le choix du papier
« Appelez-Toas cm gcos-U ignorans?
Comment dyable! Us tyreroyent de l'huyle d'nng mar. » nàtttKin,
Prenons la Banque de France, au lieu de cette généralité vague qui s'appelle une banque d'émission et dont l'analyse, avec son scalpel, met imparfaitement à nu les organes. Yoilà une banque fortement établie qui compte, par exemple, dans son Conseil de régence de grandes maisons de Haute banque, auxquelles on nmra infailliblement si l'on s'avance là ^ur le terrain du Change ou sur celui des Dépôts productifs d'intérêt. Que la Banque de France entre dans )a voie du Comptoir d'escompte, et voilà aussitôt l'industrie de ces flèxeB dynasties de Haute banque frappée au cœur. Avec le Comptoir, ce ne sera, à tout prendre, qu'un rival déplus qui entre en ligne ; mais la Banque armée de l'Émission c'est tovite autre chose. Sans parler de la notoriété grande, l'institutioa ne connaît ici d'autres bornes que les besoins et la puissance de faire. Comment croirequ au sein de ce Conseil de régence on laisse la Banque chasser ainsi sur les terres des di*
recteurs en titre? De bonne foi» est-ce Tusage que le serviteur profite de son libre accès à Tintérieur pour mettre à contri* bution la garde-robe du maître, et qu'il se vêtisse à ses dépens? Quels quesoietat les désirs et le bon vouloir, les fonctionnaires de la Banque devront donc s'abstenir de faire tout ce qui peut nuire aux maisons de Haute banque largement représentées dans le Conseil de régence. On refusera^ quoi qu'ait pu dire en son temps Rossi, on refusera le papier d'une certaine provenance, c'est-à-dire que la Banque, laissant à récart le Change qu'elle abandonne, ainsi qu'il a été dit, aux grands spéculateurs dont le commerce de marchandises devient dès lors tributaire, s'abstiendra d'échanger, en cours d'émission, son propre billet contre des effets d'une solidité parfaite. Elle obéit, on le voit, aux lois de conservation ci-dessus exposées à propos de l'intérêt en compte. Le Monopole n'a pas deux façons d'agir.
Quant à répéter avec Rossi qu'une banque, « même unique, n'a aucun intérêt » à exagérer le taux de l'escompte, il faut renvoyer ces sornettes au jugement de l'apprenti détaillant qui voit par une pratique constante que tout commerçant, pouvant abuser, abuse. Dès qu'il détient seul une marchandise, il fixera, en conséquence, ses prix le plus haut possible. Pourquoi la Banque, investie d'un monopole, agirait-elle autrement ? Pourquoi ce moulin unique, placé sur l'unique cours d'eau de l'Émission, irait-il débiter à prix réduit des services de mouture que tout un pays réclame et dont il ne saurait se passer? — L'Émission, fait-on observer, ne coûte rien ; pourquoi refuserait-on dès lors de retendre là aussi loin que l'exigent les nécessités du négoce? S'il y a sécurité complète, cela ne se comprendrait pas — Fort bien : et l'eau qui s'échappe parle déversoir, sans qu'elle profite à personne, que coûte-t-elle? comment l'employer avec celte paire de meules pauvrement construites, et qu'un étroit chenal suffît à mettre en jeu, là où la passe, en devenant plus lai^e, ferait mouvoir un ap-
pareil double ou triple ? Tenez, hommes de science pore, qui, pour trop regarder en haut, comme Fastrologue de b fable, donnez souvent du nez en terre, vous oubliez ce que peut être une institution qui pose, comme la Banque de France, sa tète sur l'oreiller du privilège. Le Monopole est toujours et partout cet ouvrier qui, pouvant gagner 10 fr. en élevant ses prix et réduisant à 6 ou 8 heures sa journée de travail, préférera prendre moins de peine, le profit restant le même. Est-ce que la fianque, à une époque, n a pas vu dans rétablissement d'un certain nombre de succursales un embarras ou mieux un danger? Lisez, parcourez ses comptes rendus; et cependant ce sont ces mêmes succursales qui firent, de nos jours, sa fortune. Voyez si en 1844 elle n'escompte pas à 4 pour 100, au lieu d'abaisser au taux général de la place le prix de ses services, jusque-là qu'elle dénonce la concurrence que lui font les banquiers! I
L'histoire de tout monopole n'est que tranquille exploitation, puissance fatalement bornée. Il faut à chacun Taiguillon des forts, sinon le progrès s'arrête. C'est rendre un mauvais service à certains noms illustres que de mettre en relief, comme le fait l'honorable M. Wolowski pour la plus grande gloire de Rossi, de tels paradoxes.
Qu'on dise d'ailleurs comment il se peut faire qu'aux époques de crise intense marquées par la hausse exagérée de l'escompte, la Banque réalise des bénéfices supérieurs à ceux recueillis en temps ordinaire. Ou elle fait payer le louage du numéraire ce qu'il coûte, en se contentant, comme toujours, d'un gain modeste, — et la marge de ses profits ne saurait s'étendre plus loin qu'auparavant ; ou elle exagère le coût de ce genre de service, — et je comprends alors de plus grands bénéfices. Plus les prix sont tendus, élevés, moins le cercle des achats a chance de s'étendre ; d'où pour le Commerce des profits moindres puisqu'ils sont moins nombreux. La Banque vérifie la loi inverse : plus ses prix sont élevés ei plus elle gagne ; donc elle se récupère par l'exagération des
«» 186 9& pfif, de M ^ô loi fait perdre le nombre tiop restreiat de se« e)ieQt8. Ainsii elle vend beaucoup plus cher que ne le corn* porte Tétat du marché. Hais comme elle ne craint pas d'être ramenée par la Concurrence à plus de modération et de jus^ t^ce, elle fait impunément ce qu'elle veut. En d'autrea termes, c'est le cas de répéter avec up savant lord qui faisait le procàs à l'anciep statut sur les céréales, que le Monopole (( est père de cherté, de rareté, y^ c'est.-à-dire d'insuffisance et de gêne, sauf à constituer largement en bénéfice ceux qui l'exploitent.
Voici, dans le nombre de ces nouvelles sentences, quelque chose qui semble plus sérieux.
LE COUTEAU SANS MANCHE OU LA PRÉTENDUE LIBERTÉ ÎDES BANQUES
Partant de cette théorie qui portait un jour l'illustre Robert Peel à scinder la Bapque d'Angleterre en deux départements, celui de l'Émission et celui des Opérations de banque, M. Wolowski s'pxprime ainsi dans son livre de la Question de? banques :
a Nous sopames le partisan décidé de la liberté des banques dans le perple d'action qui leur est naturellement dévolu ; mais Rovis ne eonfondons point avec des attributions variées et fécondes une fonction d'un ordre différent qui ne se rattache que par occasion à l'institution des banques; nous voulons parier de la fabrication de la Monnaie de papier destinée à supprimer dans une proportion plus ou moins forte le mécanisme métallique de la circulation. Ces singulièrement rapetisser la question du Crédit que de ne l'envisager qu'à ce point de vue secondaire et restreint.. . Ce n'est pas au billet de banque que l'Angleterre doit le
âéveloppôfnent récent de sei plus bellai ioititutions da crédit. ï>
C'est de là que part Taneieû professeur de législation iu<» dustrielle pour conclure au Monopole de Fémiâision sous couleur « d'unité » de Monnaie de banque ou billets paya* blés k vue et au porteur.
Que notre honorable collègue de la Société d'économie politique nous permette de le lui dire, mais ce qu'on vient de lire n'est rien moins que scientifique. Il n'est pas un^ ligne, dans ce qu'il écrit là, qui ne dépose de la plus parfaite ignorance de l'histoire des banques de circulation, de l'oubli de ce mécanisme ainsi que du rôle qu'il est appelé à remplir dans le va-et-vient des produits et des services.
Historiquement, qu'est-ce qu'une théorie qui sépare de l'Escompte le perfectionnement introduit un jour dans ce mécanisme par l'homme de génie qui mit le premier en circula-^ lion la bank-note anglaise ? C'est à peu près aussi rationnel que si, le jour où l'on remplaçait la pierre à fusil par la capsule pourvue d'un fulminate à l'action vive et sûre, on avait cru ne pouvoir plus ranger le fusil parmi les armes à feu. Si l'honorable M. Wolowski était plus versé dans le fonctionnement de l'Escompte, il comprendrait que l'Émission n'est là qu'un perfectionnement qui arme les banques d'une puissance plus grande, ou formule supérieure. Avant Paterson, l'illustire créateur de ce nouveau mode de circulation des crédits» et par les crédits de la Marchandise, on donnait son argent contre des effets de commerce qu achetaient et dont faisaient un grand trafic les banquiers de la Cité, Le jour où la Banque d'Angleterre fut fondée, — sans nul privilège, qu'on le remarque, ou investiture d'un monopole quelconque (1), — elle se trouva en mesure d'acheter ce- même papier du négoce, soit avec des espèces, soit avec son propre
(i) Cette fondation date, on le sait de 1694, mais l'obtention du monopole est postérieure, et part de 1708. Pat erson avait alors quitté la Banque.
papier remboursable à vue et au porteur. Cest donc toujours et partout Fescompte qui fonctionne, de même que le fusil, qu'il soit à pierre ou à percussion, à balle conique et canon rayé portant à 500 mètres, ou à cbai^e de plomb ordinaire, n'en est pas moins pour cela un fusil. Il porte plus ou moins loin, Yoilà tout. A son exemple, l'Escompte, armé de la banknote. Ta infiniment plus haut que l'achat des effets de commerce argent en main, puisque cet escompte, en économisant les espèces, revient moins cher. Cela se touche en quelque sorte avec la main.
Si l'honorable écrivain que je combats ici, avec l'assurance que donne une soigneuse étude de certains sujets, était plus pénétré de cette idée, qui est la véritable donnée scientifique et historique, il ne s'engagerait pas, comme il le fait, dans un système qu'on peut qualifier de pure abstraction. Gela va, en effet, à décapiter l'Escompte, en le privant d'un avantage d'essence merveilleuse, car il en décuple la force et les moyens (1).
Que Ton dise qu'avec l'émission libre de la Monnaie de papier, prenant sans beaucoup de peine la place et le rôle des espèces, on fait courir aux affaires des aventures et des risques auxquels, dans l'autre système, le public ne serait pas exposé ; je comprends l'objection, quelque facile qu'il soit de donner là^dessus une pleine sécurité. Hais déclarer, comme le fait M. Wolowski, qu'on est partisan « de la liberté des banques dans le cercle d'action qui leur est naturellement dévolu^ » en ajoutant qu'on ne saurait confondre, avec leurs attributions variées, — lesquelles donc ? Car il ne s'agit, ici, que de FEscompte (2) ; — « une fonction d'un ordre différent qui ne se rattache que par bccASiON à
(1) V. à VÀp)[iendi'ce l'opinion de Bérenger qui se rendait parfaitement compte de cela en l'an X. Cela est fort au long exposé dans la Monnaie de Banque objet d'un rapport fait à Tlnstitut par M. H. Passy.
a) L'auteur se lient, suivant que cela lui estBSsez ordinaire, dans le vide et le vague, sinon même Tinsaisissable: c'est un reproche qu'on lui a déjà fait.
l'institution des banques (la fabrication de la monnaie de papier destinée à économiser l'emploi des espèces) ; » s'exprimer ainsi, ce n'est pas, comme le croit l'honorable écrivain, se rallier avec Tesprit français à Cunilé puissante, mais bien plutôt vouloir inoculer à tout un peuple le virus de la métaphysique d'Outre-Rhin. Cela s'est traduit, on le sait, dans ces États microscopiques en une affreuse marquetterie à l'endroit de la Monnaie et de la langue, vice dont le railwaj moderne triomphe malaisément.
Non, l'escompte normal ne se sépare pas plus de FÉmission que des Dépôts productifs d'intérêt. Ceux qui ne le comprennent pas, ceux-là qui voient dans le monnayage en banque un simple accident ou mieux un appendice qui viendrait se rattachera elles « par occasion, » ceux-là, il faut oser le dire, se couvrit-on de noms encore plus grands que ceux de Robert Peelet de Rossi, ceux-là n'entendent rien au mécanisme de l'Escompte. Ils appartiennent à ce groupe assez nombreux d'esprits plus ingénieux que solides qui font de la théorie « par occasion » sur tel sujet donné, mais que l'étude et l'observation, pour ne parler que de ce qui se peut acquérir, n'ont pas suffisamment édifiés. Lorsque l'honorable H. Wolowski proclame l'Émission en cours d'escompte, « un point de vue secondaire et restreint, » dont la préoccupation tend à rapetisser la question du Crédit, T;*est lui et lui seul qui raccourcit, comme à plaisir, le levier que la Science mettait un jour aux mains du Négoce, dans l'intérêt de l'échange. Séparer ainsi, dans la pratique, ce que, par un artifice de facture supérieure, la raison a uni atout jamais au point de vue des circulations plus vives, plus puissantes, me paraît à peu près aussi rationnel que si l'on prétendait restreindre à quelque grande artère, dans le parcours d'un même pays sillonné par de nombreux railways, l'usage de la locomotive et de son tender. Raisonnant, à l'endroit des chemins de fer américains et autres, comme le fait l'auteur de
la Queêtion deê bantiueêj Thomme à Tunique moteur di« rait :
« Je suis partisan sincère du railway dans le cercle d'action qui lui est naturellement dévolu ; mais je ne saurais confondre avec des attributions fécondes et variées une fonction d'ordre différent, qui ne se rattache que par occasion à cette invention moderne. J'entends parler de l'idée que l'on aurait de remplacer partout les procédés ordinaires de locomotion par l'usage en grand de la vapeur qu'on ferait ici inséparable du railway. C'est singulièrement rapetisser la question des circulations et des transports de marchandises que de l'envisager à ce point de vue secondaire et restrefnt du libre usage des locomotives* Outre que le mode américain, par la traction ordinaire, montre que la vapeur n'est point là un auxiliaire indispensable, les routes vicinales et autres tiennent dans les affaires une place autrement importante que le railway atmé de sa machine ; elles n'offrent pas, à beaucoup près d'ailleurs, les mêmes dangers
» Usez du rail librement, mais quant à laisser dans vos mains la puissante machine, que vous dites en être inséparable, cela ne saurait être* — Cependant, ferait l'homme de l'industrie, la vapeur, au point de vue du parti qu'on en sait tirer pour une locomotion plus prompte, fait partie de cet appareil puissant qu'on appelle un chemin de fer : l'un implique l'autre. A quoi peut répondre, dans l'ordre des grands perfectionnements, le rail privé de sa locomotive et sur lequel glisserait, par les moyens de traction ordinaire un nombre assez borné de wagons? — Chansons 1 repart l'autre, qui persiste à fourrer l'idée avec le moteur sous clef. Le rail est une chose, et la machine aidée de la vapeur^ une autre ; celle-ci n'est nullement indispensable. Sans doute, on va plus vite et plus loin dans ce système, outre qu'on déplace du même coup une quantité de marchandises infiniment plus grande ; mais laisser se généraUser le railway par l'usage constant de la vapeur est chose grave. Le plus sage est d'y
mettre des restrictions, puisque aussi bien on peut faire autrement. »
Cela revient, on le voit, à supprimer dans une large mesure des perfectionnements que chacun estime fort haut. Cette main mise sur la partie remarquablement précieuse d'un puissant outillage équivaut à l'interdiction de l'appareil lui-même. N'est-ce pas d'ailleurs ainsi qu'on fausse l'idée de l'inventeur , puisqu'on sépare , à proprement parler ce que le génie de l'homme aviait confu de toutes pièces et heureusement assemblé.
Les banques d'Émission sont un riche mécanisme constitué en vue de l'Escompte. C'est ainsi qu'on peut setilement débiter en grand, mieux que dans l'autre système, les services de la Monnaie. Séparer, comme le fit un jôut llobert Peel, les Opérations de banque de l'Émission pôUr en faii^ deux départements distincts ou comprendre, comme le fait M. Wolowski, l'Escompte à l'écart de ce tnoyen puissatit, c'eàt revenir en arrière, c'est scinder le merveilleux instrument des banques de circulation, c'est se priver enfin d'une force dont on mesure imparfaitement l'utilité.
Rien ne montre mieux, d'ailleurs, combien le mérite de cet organisme est peu compris comme d'entendre répéter à tout propos que « la puissance virtuelle du Crédit est bieti autrement énergique que la fabrication de quelques cen»taines de millions de billets pouvant faire office de monnaie (1) ; » et ailleurs que « ce n'est pas au billet de banque que l'Angleterre doit le développement récent de se6
(4) V. la Question des Banques, p. §9 et 817. — LorsqH'on cite, suivant que le spirituel auteur de Figaro en fit un jour la remarque, il faut citer juste. De même lorsqu'on fait des chiffres, il faut chiffrer exactement: Si M. Wolowski avaitbien voulu calculer avec soin, — soit en partant de Téchéance moyenne de 45 jours, soit en tenant compte de ce que la réduction du tatix de l'intérêt déterminée par l'Émission procure d'avantages, — quelle est la quantité d'espèces qu'on économise dans ce système, ce n'est pas au chiffre de 600 millions qu'il serait arrivé annuellement, mais à plusieurs milliards. loi^ eomme dirait Ba$tiai, il > a ce qu'on voit et ce qu'on ne voit pas.
plus belles institutions de crédit. » A entendre parler ainsi un homme de savoir, auquel l'histoire des divers pays, dans les soixante dernières années, ne peut manquer d'être familière, on éprouve une douloureuse surprise. Cette lutte gigantesque où, pendant vingt-cinq ans, le Royaume Uni, qui trouva dans la Banque d'Angleterse un auxiliaire tel qu'il lui permettra de tenir à sa solde TEurope coalisée contre un seul peuple est donc effacée de l'esprit de M. Wolowski, sans parler d'ailleurs de plus amples services? Pope était plus dans le vrai lorsqu'il s'écriait :
c( Le papier de crédit peut renverser les empires et renvoyer les rois ; une seule feuille équipera des flottes ; elle fera passer les mers à des armées nombreuses. »
Si la Grande-Bretagne, — comme au temps où Guillaume, adossé au contrefort de la Banque d'Angleterre, luttait contre la France de Louis XIV, — n'avait eu pour se défendre du Système continental, payer Blûcher et Sowarow, soutenir, en y ajoutant sans cesse, le poids de sa dette, dompter Tirlande en pleine guerre, mettre la main sur les plus riches colonies de la France, vaincre à Aboukir et tenir partout fermées les routes de l'Océan ; si la Grande-Bretagne n'avait eu que ses joint-Stock-banks actuels, il est plus que probable qu'elle n'en serait pas venue à ses fins. Pauvre insecte rampant qui s'enferme dans le présent comme dans un cocon tissé à grand peine, tout ce qui s'est fait là ne semble donc rien dire î Peut-on oublier, d'autre part, alors que W. Pilt livrait à l'exploitation privée d'immenses communaux, Faction supérieure de ces banques multiples qui mettaient partout le numéraire à pied d'œuvre ? « Chaque ville de marché, chaque village eut sa banque, » remarque un historien, M. Bailly, qui constate presque au même moment que « TÉcosse doit au papier de circulation les grands développements de son Commerce, de son Industrie et de ses Pêcheries. »
Cela date, pour la Grande- Bretagne, de 1785; tel est Tesca*- ]ier par lequel, en s'aidant du Check, on montait jusqu'à ces banques de Dépôt, qui ne sont d'ailleurs qu'un emprunt fait à l'Ecosse. C'est tomber dons une singulière erreur que de supposer, comme on le fait, que la France peut se passer d'escalier, la France, dont les provinces n'ont qu'une idée incomplète de l'EmissiorfX'estàcepointque lessuccursalesde la Banque refusent de prendre au pair le billet de l'établissement central. Force est, dès lors, de diriger ce billet sur Paris, comme on ferait d'une modeste lettre de change payable à présentation! Vous parlez Check, C learing-house ^ Jointstock'banks et traitez le billet de banque de l'air dégagé de ce cockney qui ferait sa première entrée dans les salons du grand monde ; son assurance fait sourire. Vous n'y pensez pas. Hier encore, si l'on en croit un sous-gouverneur de la Banque, homme de sens, la France n'en était pas seulement « à l'usage » en fait de crédit, et voilà que vous vous mettez modestement sur la ligne de ces peuples dressés depuis cent cinquante ans à la grande manœuvre des circulations en Banque ! Dans ce steeple-chase d'un nouveau genre, où figurent les rudes coureurs d'Outre-Manche, de New-York et de Boston, l'on devra d'autant mieux être distancé que l'expérience est courte et le principal outillage des plus pauvres.
Commencez, commencez par le commencement, c'est-àdire rendez-vous propres, dans la mesure du possible, le Check, les Joint-stock-banks vers lesquels il faut tendre; mais appliquez-vous d'abord à élargir l'action supérieure de l'Émission. Et tenez, voyez comme s'y prend l'Italie, d'hier même montée au rang des nations. La voilà qui tourne ses premiers regards de ce côté. Banque de Gênes, Banque de Turin, Banque de Savoie^ c'était assez bien pour un début. Si, plus tard, Cavour mort, on abonde dans le sens du Monopole, cela ne prouve nullement qu'on fasse fi de l'appareil, loin de là. — Dans l'Inde anglaise, pourquoi encore une
banque d'émîssion comme agent de concentration métallique à concurrence de 100 millions, — c'est M. d'Eichtal qui signale le fait, — si cet outillage a fait son temps, comme disent ceux qui Tenvoient sans façon (( à la ferraille ? »
Allons, public, mon ami, cette persévérante culture de la famille des riches orchidées qu'on nomme les banques d'émission prouve mieux et autre chose qu un profond dédain. L'Anglais prendrait exemple sur Hambourg, non sur Paris ou Londres, si le système des virements en compte, si les dépôts dans les joint-stock-banks étaient, comme on dit, l'alpha et l'oméga des circulations d'un grand marché. Mettez, enfin, dans vos paroles, la vérité qui éclate partout dans les actes. Sans cela, vous nous rappelez cette bonne vieille gouvernante qui, voulant éloigner les enfants du jardin où s'étalent de belles grappes de groseille, leur dit de sa plus grosse voix : « Mes petits amis, n'allez pas de ce côté ; il y a là un grand loup qui guette les enfants et se jette sur eux pour les dévorer. » Nos marmots ouvrent dé grands yeux et semblent tout oreilles ; mais plus pénétrante que ne le supposent les grandes gens sages, l'enfance a flairé le piège. Elle saisit l'instant où la gouvernante est loin pour eourir aui gro^ seilles, dont elle cueille avidement les plus belles grappes.
'Chaque pays fera de même quelque jour. Malgré les clameurs poussées par les avocats du Monopole, l'instant approche où l'on reconnaîtra que l'Emission, solidement rivée à l'Escompte, est au Crédit ce qu'est le moteur général et puissant dans l'usine ou dans la fabrique.
A PROPOS DE LA PLURALITÉ DES BANQUES D ÉMISSION
Il a de plus que tous une barbe qui impose : il Ta édaireir toml ce fatras. » sterub.
Yoici un moulin à vent qui tourne bien. Mais le lecteur va voir qu'il se débite là encore plus de son que de farine.
Qu'un particulier, pour tromper le public et faire, aux dépens de tout le monde, d'assez amples bénéfices, altère le franc par une forte dose d'alliage ; qu'il fasse ainsi circuler, au lieu de 4 grammes 50 d'argent fin, plus un dixième de cuivre, une pièce de monnaie du poids de 5 grammes dont 2 grammes 50 seulement de pur argent, chacun verra là tout aussitôt une assez grave atteinte portée à ce qu*on nomme généralement, et ce qui constitue partout Yunité de la Monnaie. De ce jour, en effet, la valeur incorporée dans le franc et qui prend, par la voie de la Monnaie, une pareille consistance sous telle ou telle forme, va cesser d'être égale à ellemême. Son essence est double ; d'où l'Unité de monnaie violée, à ce compte. Faute d'équivalent unique et général des utilités — produits et services, — l'échelle des prix sera profondément troublée. Le Corps politique doit donc, jusqu'à
certain point, veiller, ici, à ce qu'un intérêt de premier ordre soit sauvegardé. C'est ce qui a lieu par voie de contrôle. L'Etat applique ainsi à la Monnaie un visa ou poinçonnage de publique garantie pour en faciliter la circulation, au point de vue du maintien de Tunité monétaire.
Hais qu'un particulier, pénétré des avantages que présente le Crédit, mette en circulation un Bon au porteur convertible en espèces à volonté ; que ce Papier circule avec plus ou moins de facilité ; qu'à un moment donné il se déprécie notablement, par une raison ou par une autre, de façon à tomber bien au-dessous du pair, ce qui constitue gravement en perte le porteur ; qu'ainsi il arrive qu'au lieu de représenter 100 fr. comme auparavant, ce Bon payable à vue représente è peine la moitié, — je me demande en quoi Y Unité de la Monnaie, et particulièrement cette monade qu'on nomme le franc souffrira d'une telle dépréciation? Est-ce que celui qui aura, la veille, acheté 500 fr. un cheval ou un lot de denrées sera dispensé de compter à son vendeur autant de fois cinq grammes d'argent de bon aloi, c'est-à-dire de francs qu'il y a de ces mêmes unités exprimées dans le marché de la veille? Qu'il paye en papier fortement déprécié, à concurrence, par exemple de 250 sur 500 fr., ou qu'il compte de l'argent, ne part-on pas ensemble, lors du payement, du franc, unité monétaire qui constitue pour chacun l'unique loi, l'unique mesure? Cette unité, loin d'être violée, est donc ici accusée, respectée, absolument comme si le Papier émis en banque et déprimé, pour un motif ou pour un autre, ne se mêlait point au mouvement des espèces. Il y aura sans doute, chose toujours fâcheuse, un individu constitué en perte; c'est le détenteur de ce Papier de crédit ; mais qu'une lettre de change reste impayée par le mauvais état des affaires du tireur, le même fait se reproduit, au grand dommage du bénéficiaire ou premier endosseur. Quant à la base ou échelle même des prix, les choses restent ce qu'elles étaient, l'Unité, la fixité de la Monnaie n'étant là nullement entreprises.
—Mais, repart M. Wolowski, aidéde réconomisteallemand Tellkampf, professeur des Sciences cCElat, à Breslau, — une science d'Etat, ou, comme on dit là-bas en langage composite, staatswissenschafteni — « Tout ce qui tend à refléter la Monnaie, à lui emprunter son mode d'action, à la remplacer, devient une affaire dEtat, car la sécurité et la commodité des transactions s*y rattachent. »
Tout cela serait vrai, qu'on est déjà quelque peu loin de rUnité monétaire violée. — Voilà donc qui est convenu ; c'est d'un simple jeu de lumière qu'il s'agit, d'un pur reflet^ et il ne saurait venir à l'idée de personne de prendre, ici, l'ombre pour le corps. Le franc, l'unité de monnaie se trouvent ainsi saufs. Remarquez, d'ailleurs, pour le dire en passant, que si le Billet 4e banque, cette formule supérieure des effets de commerce, reflète quelque chose, c'est bien moins la Monnaie, à laquelle s'adapte et s'ajuste ce merveilleux rouage, que la Marchandise ou les services généraux de l'industrie. Mais laissons cela; va pour le reflet qui remplace et chasse devant lui ce qui est pure matière. Nous verrons bientôt jusqu'à quel point Ton doit comparer, ici, les gens à la volaille qui, voyant en un champ quelques haillons surmontés d'un chapeau, en vue des semailles nouvelles, croit que l'homme la guette et se tient par suite à distance respectueuse. — Affaire dEtat^ répète l'honorable maître, qui n'hésite pas à s'inspirer d'une pensée qu'on retrouve en 1837, chez l'ennemi déclaré et peu avisé d'ailleurs des banques départementales, M. Emile Vincens, ancien Directeur du commerce intérieur, connu par l'opposition qu'il fit alors à l'établissement de la Banque de Dijon. Voici comment s'exprimait, à cette époque, l'homme officiel, qui comparait très sérieusement la propagation des banques aux ravages de l'incendie :
<c Les billets qu'émettent les banques départementales sont une monnaie qui, quoique volontairement reçue.
- 14J établie utie fcls dam l'usage, se confond bîenlôt avec la monnaie de tEtat^ peut même modifier le cours de celle-ci et en encombrer la circulation. Or, nul n*a le droit de répandre une monnaie non avouée par Tautorité publique. »
On sait comment la valeur du franc, l'Unité monétaire, peut souffrir de l'Émission en banque, et comment le papier a ici quelque action sur le coursât la Monnaie. — Cela n'empêche pas M. Wolowski, fort d'un tel appui, de s'écrier :
« Du moment où le billet de banque remplit journellement l'office de la Monnaie, il faut qu'il obéisse aux règles destinées à en garantir te titre et à en maintenir Vunité. »
L'argument semble, de prime-abord, sérieux ; on le croirait fortement tissé, et pourtant ce n'est qu'une gaze légère, que la main d'un enfant suffit à déchirer.
Où M. Wolowski a-t-il vu qu'on puisse garantir le titre, c'est-à-dire le parfait aloi d'un papier de Crédit, à l'égal de celui affirmé par la Monnaie? En quoi cela se touche-t-il et peut-il se confondre dans l'ordre économique? Qui ne sait que la valeur enfermée dans la Monnaie est aux simples assurances données par les diverses formules du Crédit ce que sont les objets dont il reproduit la forme et les contours à l'art du dessin? Veuillez d'abord me dire ce que pèse l'ombre, relativement au corps qu elle reflète plus ou moins, et je vous dirai alors ce que pèse et ce que vaut exactement le titre de celte monnaie fiduciaire qu'il s'agirait de garantir. On le voit, l'auteur de la Question des banques, par l'assimilation qu'il entend ainsi faire, se livre à un pur jeu d'esprit. Le titre de la Monnaie de papier n'est qu'arbitraire, imagination pure qui a jusqu'à certain point sa place dans la langue des tropes, cela est banni du terrain de la science, où ne doivent se rencontrer, sous couleur de formules, que des instruments d'une grande précision. Il ne faut jamais placer sur la même ligne le papier de Crédit, quelque bon qu'il puisse être, et la Monnaie, c'est-à-dire ce
qui f égond à Tidée de Valeur, et ce qui û^est qu^utte aislgna« tion 8UF oette môme Valeur monétaire ou auttre^
Les lois ne sauraient donc être identiques, là où elles ne s'appliquent pas à des choses de même essence. On peut parfaitement décréter Yunité de certains papiers de crédit, chose plus ou moins bonne, selon le temps et le pays; majs quant à en garantir le tùre^ il n'y faut pas songer, vu que ce serait vouloir peser le nuage. L'aphorisme de rhonorable maître doit alors se retourner ainsi :
« Du moment où le billet de banque remplit journellement l'office de la Monnaie, sans pour cela cesser d'être un instrument de Crédit ou formule d'essence supérieure, il faut qu'il obéisse aux règles par lesquelles se gouverne et se maintient le Crédit. »
Or, il n'y a rien là qui implique des bornes précises. Qu'on est loin, à ce compte , sans parle? de la Monnaie d'Etat^ du système par lequel sir Robert Peel, faisant violence à la nature des choses, formulait des règles et posait à l'Émission des barrières prétendues infranchissables, dont la nécessité se rit à ses heures. Écoutons le théoricien de l'Émission limitée et du Crédit taillé sur le patron de la Monnaie, car c'est lui dont s'inspire ici surtout M. Wolowski :
a En matière do papier de circulation, remarquait, il y a vingt ans, le grand homme d'Etat anglais, dans l'un des extraits emprunté à la Question des banques, ce qu'il me faut, ce n'est pas une quantité considérable au plus bas prix possible (/) mais une certaine quantité de ce Papier dont la valeur soit exactement celle de l'or; (pure pbimère, à moins de mettre le numéraire, du chef de l'émission et de celui des espèces, à l'état de double emploi : soit écu pour écu, du Papier à l'Argent, ce qui serait un non-sens. Mieux vaudrait supprimer les banques d'émission.) Ce qu'il me faut, continue sir Robert Peel, c'est que ce papier sôit émis par des établissements dans l'intégrité , l'honneur et la solvabilité
desquels j'aie la plus entière confiance : (mais commercialement, chacun l'entend ainsi, ce qui ne conclut nullement à l'intervention fatale, nécessaire du Monopole ; exemple : les banques d'Ecosse.) Ainsi je n'ai pas besoin du meilleur marchéy (^allons donc I voilà maintenant que le Crédit ferait fi du bon marché;) mais de la meilleure qualité possible^ (possible ! c'est-à-dire l'a peu près, lorsqu'on a la prétention de constituer quelque chose qui soit adéquat à la Monnaiel) Or, le principe qui détermine la qualité de cette nature particulière d'article commercial est tout autre que celui de la libre concurrence, parce que cette qualité eet fixe, définie et invariable. (Gomment I l'article est de nature, d'essence commerciale, et il échapperait à la loi générale du débat des prix? Il ne serait pas susceptible de plus ou de moins? Mais c'est du non-sens qu'un tel système. Poursuivons, car voici bien autre chose.) Cette qualité est invariable en ce sens que le montant de la circulation doit toujours être dans un certain rapport, (Lequel? mais le théoricien britannique a voulu dire dans un incertaiit rapport; que prétend -il alors avec sa limite?) dans un certain rapport avec la circulation métallique. Si cette proportion est dépassée, (Une proportion, là où les deux termes, circulation de la Monnaie et circulation des utilités échangeables sont l'inconnu?) il y a excès. (Sans doute ; mais qui dira où l'excès commence et devient imminent, pauvre malheureux grand homme très sérieusement entiché de ce décalque de la Monnaie sous couleur de CréditI) Ainsi, tout ce que le pays peut demander, c'est qu'il ait la plus grande quantité possible d'un papier dont la valeur soit déterminée par une quantité dor coivres^ pondante, (inconnue ou à l'état de double emploi) et que ce papier soit émis par des institutions financières jouissant du plus haut crédit. »
Malgré tout le respect qu'inspirent certains noms, comment ne pas être frappé de ce qu'a d'inconsistant et de faux
cette théorie. A cette perception confuse de la Monnaie et du Crédit qui porta un jour le ministre britannique à scinder la Banque en deux départements pour poser à la circulation des bank-notes d'impérieuses bornes, je préfère infiniment, ami lecteur, cette simple parole de Léon Faucher près de laquelle M. Wolowski a passé sans y faire attention et qui se trouve comme noyée dans son livre :
c( La limite des émissions est donnée par les besoins^ disait en 1848 l'auteur du mémorable rapport sur la proposition tendant à créer, au profit de la propriété foncière, 200 millions de bons à l'intérêt de 5 0/0 ; les billets qu'une banque laisse sans nécessité sur la place lui rentrent bientôt et viennent s'échanger contre des espèces; l'équilibre se rétablit spontanément en quelque sorte. x>
Au lieu de s'engager dans la voie extravagante et sans issue de la limitation des émissions en banque, Robert Peel eût dû diriger sur le Change ses regards. C'est là que se posait la difficulté, et par suite, là devait se porter Tattenlion d'un homme d'État de premier ordre. Mais il eût fallu pour cela posséder l'intelligence d'un mécanisme comme celui de la Banque d'Angleterre, de façon à entrer plus avant dans la pensée de l'inventeur puisque le champ avait plus d'étendue. On trouva plus facile de fausser le jeu de l'appareil pour le parquer dans l'escompte intérieur, que de le compléler et de rétendre. De là des bornes qui ne sont qu'un vain artifice, alors que de grands marchés sont de plus en plus étroitement dépendants. Que l'on fasse, enfin, disparaître cette muraille de la Chine qui sépare ici et là l'Émission du Change, l'un cessera de faire sur l'autre une pression fatale et la limitation des émissions de banque aura perdu sa raison d'être.
Autant Vunîté de type, à l'endroit de la Monnaie est chose rationnelle, autant vouloir ramener l'Émission à l'Unité pour
iaire que « le numéraire fictif qui s'appelle le billet de banque soit droit de titre comme le numéraire métallique (1) » dans lequel s'incorpore et se cache la Valeur^ est une con<ception fausse. Un monde sépare ces choses d'essence et d!attributs complètement autres. C'est de la Monnaie « affaire d'État » qu'on part dans un tel système ; mais, outre
I que TËtat n'a jamais eu, ici, le rôle qu'on lui prête ; que ces
mots « Monnaie d'État » dont on se couvre encore n'ont aucun sens, il est facile de se convaincre, en entrant plus
; avant dans le mécanisme de l'Émission, que ce reflet, ou si
Ton préfère ce décalque du numéraire métallique, obéit,
I en vertu de cette assimilation même, h des lois fort diffé-
; rentes de ce qu'on suppose.
\ (i) V. U Question des Banques, p. 1S8.
-CHAPITRE Vm DU MONNAYAGE
QOE j'fiST LE COMMERCE ET NON l'ÉTÀT, SIMPLE CEETinCATEUR DU POIDS ET TITRE D*UN LINGOT, QUI BAT MONNAIE
cr La yalear des Monnaies n'est pas FooTrage et l'effet de la Ligtslation. »
GmiH, im ék Çaiu.
Lorsque Tauteur de la Question des Banques relèye magistralement, en compagnie des Lemattre et des Yincens, le drapeau du droit régalien au nom de la Monnaie de VEtat^ il s'expose à ce qu'on lui reproche dé confondre, ici, un simple visa ou poinçonnage avec la constitution même de ce type souverain de la valeur, — Sovereign architype^ comme disait lord Liverpool, — qui s'appelle la Monnaie. L'Etat aurait-il donc le pouvoir de battre monnaie? Lorsqu'il met en circulation des métaux monnayés que chacun prendrait, au besoin, pour ce qu'ils valent sans qu'il s'en mêle et quelle que puisse être d'ailleurs la forme qu'ils affectent, — or ou argent en barre, par exemple, — est-ce que rÉtat, pour avoir pris, dans l'intérêt de tous, cette publique initiative, décrète la Monnaie par cela même et lui donne vie? Mais, outre qu'en certains pays, dans la Chine notamment, où chacun appose son poinçon sur l'argent Sai-^ij la Monnaie relève exclusivement de la garantie privée, on irait loin dans ce système qui tend simplement à constituer,
- 4W - SOUS tetle ou telle fonne, par la main et par la seule volonté
de rÉtat, LA YALEUB.
Ainsi, parce que le balancier de Thôtel des monnaies aura imprimé sur quelques disques d'or ou d'argent ornementés de telle façon une effigie de Roi ou d'Empereur, sinon mêtne un emblème de Yilie ou de République, disques certifiés d'un poids et d*un titre déterminés comme pour dispenser le public de recourir journellement au trébuchet, voilà que l'Etat aura créé cette valeur qui affecte la forme de la Monnaie? C'est sa chose, c'est le fruit sorti de ses entrailles. A ce compte, le blé mesuré'sur le marché avec l'hectolitre poinçonné par l'Etat; le charbon qui se pèse, au sortir de la mine, avec un poids où est imprimée la marque de ce suprême contrôle, seraient des richesses d'État au même titre que l'argent et l'or monnayé. Tout ce que l'Etat aura ainsi touché, au regard du poids, de la mesure, tirera de lui sa force, et n'est rien sans lui. — Voilà jusqu'où l'on va sur ce terrain en pente de la Monnaie d'Etat.
— Permettez, interrompt en cet endroit l'honorable professeur que révolte, non sans raison, cette théorie ; je n'ai jamais dit chose semblable. Je proteste contre un raisonnement qui conduit à l'absurde.
Fort bien, mais pourquoi dès lors tirer avantage de l'opinion d'hommes qui se complaisent dans ces sentiers de la Monnaie d'État sans savoir où cela mène? En fait d'autorités prises un peu partout, que ne rappelait-on plutôt cette parole de Gaudio, duc de Gaëte, lequel dit quelque part que « la valeur des monnaies n'est pas l'ouvrage et l'effet de la législation? » Cela eût mieux valu que de couvrir du pavillon de la Science la denrée, ou mieux, le fardage qu'apportent ici des explorateurs sans nom. — « Affaire d'Etat » remarque à son point de vue M. Wolowski, pendant que Lemaltre parle dû droit « national de battre monnaie » ce qui vous conduit à «la Monnaie de l'État» de M. Emile Vincens. Tout cola se touche et n'accuse pas, à l'endroit du monnayage.
4es lumières bien nettes. Cependant, quelle chose est plus que la MonnaÎQ objet de rare précision ; comment ne pas Tenvisager exactement dans son principe et dans son rôle ? Ici, Fà peu près ne saurait suffire, et ce qui est faux, de même que ce qui est exagéré, porte infiniment loin. Avant d'exposer ce qui se passe là, il convient de déblayer le terrain des herbes parasites ainsi que des broussailles qui, sous couleur d'aphorismes, le recouvrent.
FAUSSES ANALOGIES, FAUX DE'pART
a Vous êtes maigre entrée, il fAut maigre sortir. » La Fontàihe.
« L'État, remarquait, lors du bill sur la Banque d'Angleterre en 1844, sir Robert Peel, devrait avoir le privilège exclusif d'émettre du Papier de crédit, comme il a celui de battre monnaie, »
L'assimilation que prétend ainsi établir le grand ministre, est non-seulement, on l'a pu voir, dénuée de base, mais les mots rendent imparfaitement ce qui se passe dans le monnayage des métaux précieux. En Angleterre, moins qu'ailleurs, du reste, l'État exerçait un privilège, puisqu'il est vrai que le Commerce dans l'Inde britannique partagea avec la couronne cette même fonction. Mais, en fait, lorsque l'État se livre à la fabrication des espèces d'or et d'argent, son action, purement mécanique, se borne à certifier le titre ainsi que le poids d'une marchandise, or ou argent, coupée, ornementée d'une certaine façon en vue de constants et plus faciles échanges. La garantie est même ici plus
générale qu'effectivOi car le Trésor n'indemnise personne, en cas de malfaçon ou de mauvais aloi.
Telle est l'idée à laquelle répondent ces mots dont on exagère le sens et la portée : battre monnaie. — En peut-on dire autant de ces chiffons de papier, bons tout au plus à enrouler les cheveux des dames, et qu*en vertu d'un accord général, constant, chacun accepte comme un parfait représentant des métaux précieux monnayés?... Évidemment non. — Comment certifier, en effet, la consistance d'une marchandise là où la Valeur manque ? L'assimilation pèche par la base, suivant que cela a été ci-dessus observé. Assurément il existe entre la Monnaie et ce principal substitut chargé d'en remplir les fonctions, des points de contact qui trahissent une commune origine. Mais cela conduit, il est facile de le faire voir, à toute autre chose qu'au monnayage en banque par l'État.
« Le billet de banque, a dit un jour Léon Faucher, et ses paroles ont été avidement recueillies par M. le ministre d'État Rouher dans la discussion au sein du Sénat, le Billet de banque n'est pas le signe d'une marchandise ; le billet de banque est le signe d'un engagement, c'est la promesse de payer à vue, »
L'éminent économiste part de là, dans le même temps, pour dire que le droit d'émission n'est pas « un objet de commerce, »maîs un appel fait à la confiance publique sous ïautorisation de l'État, par quelques hommes réunis dans ce but en association. C'est là un droit conféré par l'État, qui seul en est investi « comme représentant de la communauté tout entière.); Loin que ce soit « un objet d'échange qui puisse être mis sous la protection de la liberté, c'est un privilège qui tient au gouvernement, une émanation du Pouvoir, qui doit être placée sous la garantie tutélaire de la loi. »
Quelque estime qu'on ressente pour récrivain qui fit de ses lumières le plus sérieux usage, il y a dans les assertions qui précèdent à peu près autant d'erreurs que de mots. Dire*, par exemple, que le Billet de banque n'est pas le signe d'une marchandise, mais d'un engagement, est à peu près aussi exact que si Ton disait de la Monnaie qu'elle est le signe et non l'équivalent d'une marchandise. Le Billet de banque répond, papier pour papier, à l'effet de commerce dont il est exactement la contre-valeur, et non simplement le signe. Au contraire, il est aux espèces ce qu'est le portrait à l'original : il les représente, et en devient par cela même le signe. Donc la vérité est que le billet de banque, contre-valeur reçue du billet de négoce, est le signe^ au môme titre que celui-ci, quoique d'essence supérieure, de la Marchandise qui a passé d'une main dans l'autre. La Banque ne promet de payer à vue que parce que le Commerce a pris, d'autre part, l'engagement d'acquitter à un jour donné ce qu'il doit, à savoir le prix d'une marchandise ou d'un service commercial, Papier pour papier.
De cette erreur commise à l'endroit de la Monnaie de banque, de cet amoindrissement, Léon Faucher est aisément conduit à s'exagérer la part qui revient, ici, à l'État. Plus la chose, avec son immense portée, paraît d'une constitution frêle, et plus augmentent, avec la responsabilité, les deyoirs publics ; plus, par suite, le droit de l'État tend à s'affirmer. Dans ce système, l'appel fait par quelques hommes à la confiance de chacun, ne saurait guère procéder que de l'autorisation des gouvernants. Ce n'est plus, dès lors, un droit qu'on exerce, c'est un privilège « qui tient au gouvernement, une émanation du Pouvoir, qui doit être placée sous la garantie tutélaire de la loi. »
Certes, la loi a toutes les raisons d'intervenir ici, de même qu'il lui arrivera de se placer entre les contractants sur le
terrain des sociétés de commerce, de la lettre de change et des banqueroutes. Mais il ne faudrait pas s'exagérer la valeur de cette « publique et tutélaire garantie. » Ces mots que veulent-ils dire, en réalité, et à quoi répond cela dans la pratique ? Quelle est cette garantie à l'endroit des émissions, de banque, et jusqu où s'étend-elle? Est-ce que l'État entend cautionner le payement des billets de la Banque de France 7 Nullement ; jamais cela n'est entré dans sa pensée. Le gouvernement s'en est même clairement expliqué par l'organe du Conseil d'État, le jour où il a déclaré les billets de banque un papier de confiance, que chacun est libre d^accepter ou de refuser ; d'où cette juridique conséquence, que le remboursement de ces assignations sur un encaisse ne saurait le regarder (1). Qu'on vive ou non sous la loi du Monopole, TÉtat n'est donc tenu à rien envers les porteurs de billets émis par une banque et restés impayés. L'établissement qui a créé ce Papier est leur unique débiteur, et les pouvoirs publics déclinent d'avance à cet égard toute garantie. On ira même beaucoup plus loin, le jour où l'on décrétera le Cours forcé.
L*INVERSE DE LA PUBLIQUE GARANTIE
Que Tordre politique soit profondément atteint par une de ces tourmentes dont nul pays n'est à couvert et qui font que tout s'arrête, le crédit privé recevra presque aussitôt un choc violent, dont ne peut manquer de se ressentir TÉmission qui lui fait face. Voilà la Banque assaillie en quelquesjours par les folles exigences du remboursement en masse ; elle est débordée, son impuissance éclate, tous voulant dé-
(I) Voir ravis du Conseil d'État du 30 frimaire, an XIV. Sirey, t. 5.
boucher à la fois, comme lors d'un incendie, par une porte qu'on sait trop étroite. Dans cette extrémité, que fait l'État? Quel parti va-t-il prendre, lui qui entend pouvoir décliner à Toccasion toute responsabilité ? — Ce qu'il fait, le voici :
Armé de sa toute-puissance , il intervient à l'instant même, et se place, au nom du salut public, entre le débiteur et ses créanciers pour forcer ceux-ci d'ajourner toute demande de payement en espèces. Ensuite de ce général sursis, la Banque, émanation « du Pouvoir placée sous la garantie tutétaire de la loi, » se dérobe à ses engagements, et la voilà qui, provisoirement, ne paye personne. Ce n'est pas tout. Ceux qui sont jusque-là restés étrangers à ses engagements se verront contraints de prendre pour argent comptant et comme Papier n'ayant pas cessé d'être au pair des espèces, une assignation sur l'Encaisse qui, en perdant son prestige, perdit une partie de sa valeur. .
Telle est, à certaines heures, la protection dont le public est légalement couvert par TÉtat sur le terrain de l'Émission monopolisée. Voilà comment on sauvegarde ici l'intérêt particulier, après que l'État s'est dit étranger aux dettes de la Banque, ajoutant que cela ne peut le concerner à aucun titre. — S'il en est ainsi, de quoi se mêle-t-il, va-t-on me dire, et pourquoi se placer, à un moment donné, entre celle-ci et le public qui redemande son bien ? Ou cela le regarde, et il devrait affirmer bautement , dès l'abord, cette publique garantie, loin de la décliner ; ou c'est affaire privée, et l'on doit laisser Tinlérêt particulier se tirer comme il l'entend, à la faveur du droit commun, d'un conflit où il est seul partie. — tenez la porte ouverte ou fermée de par la logique, que l'homme n'a point faite mais dont il reconnaît forcément l'empire. Expliquez surtout comment il arrive que la garantie tutétaire de la loi se change tout à coup en une publique contrainte, qui attente successivement ainsi à la fortune des particuliers.
— Question d'ordre, se hâtent de répondre ceux auxquels les raisons ne manquent jamais. — Et ne voyez-vous point le trouble que cela jetterait pour longtemps dans les affaires si l'État n'intervenait pas ?
De grâce, messieurs les autoritaires, répondrai-je, veuillez fconsidérer que le Monopole dérange quelque peu ici ï ordre naturel. Qu'à la Banque, de même qu au théâtre, dès qu'il y a foule , chacun soit contraint de prendre la file et de garder son rang, rien de mieux. Mais qu'a de commun ce qui se passe là avec le droit dont l'État arme, dans certains moments, la Banque, non-seulement de ne pas se libérer à l'instant même, suivant qu'elle y est tenue envers le porteur de ses billets, mais de faire maintenir au pair des espèces ce même Papier qui a cessé d'être payable à présenta tion? N'estce pas violer le droit de propriété, en même temps qu'on méconnaît la liberté des contrats?... Hier, je prenais de mon plein gré, contre de l'argent, sinon en échange de quelque denrée ou marchandise, l'engagement de la Banque. Ceque je faisais librement alors, je le faisais, cela va de soi, âmes ris* ques et périls. Or, voilà qu'à présent les choses sont changées ; la Banque déclare qu'elle n'entend plus acquitter sa dette à présentation, d'où un engagement plus ou moins déprécié; et cependant l'État vient m'obliger à recevoir, comme auparavant, au pair de la Monnaie, ce même Papier en retour des fruits de mon travail ou de mon travail même. La perte sera telle quelle, et je ne saurais m'y soustraire, de par le Cours forcé ! D'où peut procéder V ordre qui blesse à ce point l'équité la plus vulgaire?
Si l'État, qui exerce une semblable pression sur la liberté et sur la fortune privées, se portait du moins garant des obligations du Monopole ; mais point, il continue à les décliner, alors môme que la liberté s'est changée en contrainte. — Il y a dans cette théorie une singulière façon d'entendje la ga^ rantie tutélaire de la loi dont parle Léon Faucher. C'en est non-seulement l'inverse, mais ces mots sont une dérision.
Ainsi, que le porteur de ce Papier-monnaie, car ce n'est pas autre chose, soitfinalement en perte de 8 à 10 0/0, comme on Ta vu' au temps du cours forcé de la bank-note dans la Grande-Bretagne, ou que l'Emission se maintienne au pair des espèces, suivant qu'il arrivait plus tard en France sous le coup d'un grand ébranlement politique, TEtat reste tout aussi peu obligé dans un cas que dans l'autre. Il octroie des monopoles en vertu « de son droit souverain, » pour parler comme M. Wolowski, mais cela n'implique aucun engagement public ; il décrète, il empiète sur la liberté civile, sans être pour cela passible d'aucun recours en cas de sinistre; il favorise, enfin, le confiscation en grand de la fortune privée, sans qu'il lui en puisse jamais rien coûter. — Voilà ,ce que les plus grands docteurs appellent couvrir lesparticuliers de la protection de la loi sur le terrain de l'Emission confiée au Monopole. N'est-ce pas un peu trop se moquer du public et de la loi générale? Garantir, en effej, c'est s'obliger à payer pour autrui, en vertu de l'adage : qui répond paye. Si l'État n'entend pas relever de toute avarie et de toute perte le créancier de la Banque, qu'il laisse donc ici chacun faire ses affaires comme il l'entend sous la protection du droit commun.
DES bohnes assignées à l'état comme délégué suprême.
Deux lignes parallèles doÎYent finir par se rencontrer. la scibncb nodtiixi.
— C'est équivoquer comme à plaisir, c'est forcer le sens des mots, va-t-on répondre, que de donner au rôle dé l'État cette portée. L'on est ici , se hâte de remarquer M. Wo-
lowski, « en face d'une fonction sociale, » par cela même qu'il s'agit d'émission en banque ; c'est « là une monnaie (sic) dont on ne saurait abandonner la fabrication au caprice et à l'arbitraire individuel. » C'est là ce que sous-entend l'idée de publique garantie, et ce qui fait d'ailleurs que l'État intervient. Il s'agit bien moins, donc, de cautionner une dette que de proléger le public Qontre les abus possibles de l'Émission. Tel est le point de départ du droit souverain dont sont armés, à cet égard, les gouvernants. <c Affaire d'État» enfin, comme pour ce qui regarde la Monnaie métallique dont le Papier fiduciaire remplit journellement l'office à ce point qu'il se confond avec elle dans le sentiment des masses. C'est ainsi, qu'aux yeux de Rossi, de Robert Peel, quelques monopoles tireraient, de la nécessité, leur raison d'être; de ce nombre est l'Émission,
Dans cette théorie, qu'on a dû s'appliquer à exposer de la façon la plus complète, les rares tenants du Monopole ne remarquent pas Timmense intervalle que mettent entre ces deux sortes d'émission ou monnayage le Cours forcé et le cours qui ne s'impose à personne. La Monnaie procède, en effet, du cours légal constant, obligatoire, tandis que le Billet de banque part de l'acceptation libre et volontaire. — Que l'Etat intervienne dans le premier cas, où est le mal et à quoi celai' engage-t-il? Que fait-il laque tous ne puissent faire aussi bien que lui? Qu'importe, dès lors, qu'il se passe ou non cette fantaisie qui ne lui fait rien perdre, n'enlève rien à personne, et qui, sans qu'il en coûte au public le moindre sacrifice, donne à la Monnaie ce caractère d'uniformité qui facilite les affaires et rentre dans le bon condilionment de l'ordre. — Autant vaudrait chercher querelle à. l'État de ce qu'il fait la police des fleuves et des rivières pour le bien de chacun, laissant d'ailleurs tout le monde indistinctement libre d'y puiser à volonté. La Monnaie est comme les cours d'eau, cette chose commune, c'est-à-dire qui
tf appartient â pefsonDe, mais dont chacun use on passant dans la mesure de ses forces et de ses besoins. — Vaffaire (VEtat, considérée ainsi, je ne vois rien qui soit de conséquence, pas plus au point de vue privé pour le tort qu'en éprouvent les particuliers que pour la responsabilité qui en revient à TEtat, celle-ci étanf nulle. La rivière coule là tout auprès ; TEtat se borne à en faciliter Técoulement, protéger les abords, sans y amener la moindre parcelle d'eau, qu'il ne saurait d'ailleurs où prendre. Ainsi de la Monnaie, je le répète, chose que les Latins auraient pu appeler r^« nullius, et sur laquelle l'Etat ou les particuliers ne peuvent rien.
En peut-on dire autant du monnayage en banque? Est-ce là un de ces offices qu'on puisse, sans inconvénient, remettre aux mains de FElat? — Les plus déterminés autoritaires sentent leurs genoux fléchir à celte seule pensée. D'où vient cela? d'oii peuvent naître, ici, les craintes, les scrupules? Est-ce qu'on ne bat pas monnaie, eux-mêmes le disent, dans un cas comme dans l'autre? Eh bien! alors, pourquoi, en s'aidant de ces mots : affaire cT Etat, pourquoi hésiter à donner de cette même formule une traduction de tout point identique?... ubi eadem ratio, ibi idem jus: même raison, même droit. Qu'en pense l'ancien .professeur de législation industrielle M. Wolowski? Pourquoi à l'endroit du monnayage en banque par TÉtat, des doutes qui ressemblent à une injure ? — Pourquoi ? c'est qu'il n'y a pas ici même raison de décider, c'est-à-dire même situation, nature des choses de tout point identique. Non-seulement l'essence est différente, mais la Monnaie et son substitut sont ensemble ce que la matière est à ce qui, de soi, est impondérable et impalpable. — J'ai nommé le Crédit et ses divers instruments.
Qu'est-ce, en effet, que les métaux précieux dont est faite la Monnaie? une chose qui porte avec elle sa signification, sa valeur, vu que la Monnaie est gage autant que signe. —
— Ië8 —
Qu^est-ce, d'autre part, que le Kllet de banque? un simple signe de la valeur, un pur décalque de la Monnaie en particulier appelé à représenter tour à tour les Espèces et la Marchandise. Peu importe, dàs lors, que TEtat fabrique ou ne fabrique pas la Monnaie ; contraint d'en accuser le véritable titre sous un volume déterminé, elle reste pour lui hors d'atteinte; il ne saurait impunément prévariqueràcette occasion. n en est de cela comme de toute marchandise, le public y mettant, quoi qu'on veuille et fasse, le véritable prix. Pour rÉmission il en est autrement ; simple artifice à l'endroit du numéraire, les moyens de contrôle manquent par cela même que rien ne répond là à l'idée de Valeur. — Que l'Etat procède par une sorte de main mise, comme pour la fabrication des espèces, et Ton relève aussitôt de l'arbitraire. Où sont, en effet, comme dans le cas de la Monnaie, les bornes assignées au souverain par la nature des choses? Qui l'arrête et qui le retient dans ce vain simulacre de ce qui se cache sous les espèces : la Valeur^ Rien absolument. Où la Valeur est absente, la garantie est nulle et fait défaut; comment la confiance pourrait-elle dès lors naître et surtout persister?
Autant, on le voit, la Monnaie s'impose par Tidée de Valeur dont elle est la traduction, le type, faut-il dire, le plus parfait, autant toyt ce qui affecte le rôle et les formes du numéraire et qui n'est comme l'Émission qu'un pur artifice est d'essence discutable. L'Etat n'a donc, pas plus que les particuliers, qualité pour opérer sur ce terrain, car pas plus que l'intérêt privé il ne présente cette garantie qu'on rencontre dans la Monnaie et qui est tirée de sa réelle consistance comme gage parfaii. — De là, les générales défiances de la Science et de TOpinion à l'endroit de l'Émission par TÉlat; tandis que sur « le terrain solide de l'Or «comme dirait . M. Wolowski, les défiances qu'inspire le fabricant sont nulles. Le trébuchet fait raison à tout le monde, et l'Etat,
comme le plus mince particulier, trouve là son frein en même temps que son inévitable contrôle (1).
S'il suffisait à la Monnaie fiduciaire^ pour acquérir une grande consistance, de faire affirmer son titre par l'Etat, c'est à quelques-uns de ses agents qu'appartiendrait naturel- . lement le soin, commis pour la Mouiiaie, d'apposer sur le Papier la marque de ce public contrôle. Or, c'est ce qui n'est pas. Les hommes qui traitent cela, à l'unisson, d'fl^a/r^ (CEtat, non-seulement repoussent au nom de l'intérêt général cette entreprise tentéesur l'Émission, mais les pouvoirs publics se trouvent ici soigneusement enfermés dans une simple surveillance. Suivant Rossi,de même que, dans l'opinion de M. Wolowski, l'Etat ne peut, en eflet, « que régler et surveiller l'exercice de ce droit. » C'est de l'inconséquence, puis* qu'au point de vue du monnayage, tout devrait là relever directement de FEtat au même et semblable titre, (c Ce n'est pas seulement, ajoute l'auteur de la Question des banques, comme prématurée et inopportune que nous combattons l'idée eCune banque cCEtat ; nous croyons que partout et toujours l'Etat ne peut que surveiller l'exercice du droit d'émission. »
Pourquoi donc? Est-ce que l'Etat se borne à surveiller la fabrication des monnaies? est-ce qu'il ne fabrique pas? M. le Ministre d'Etat, amenéde son côté sur ce terrain, parlait ainsi naguère en plein Sénat :
« L'Empereur Napoléon 1®^ a considéré le droit d'émission de la monnaie fiduciaire comme un droit régalien, un droit d'État. Il a sagement posé le principe que ce droit ne POUVAIT pas s^ exercer dune façon directe.... Tout en
(1) La Monnaie, remarque quelque part le comte Mollien, a trouve toujours sa limite. » Pourquoi, d'où vient cela ? « C'est qu'elle retrouve sa valeur enredeyenant simple métal, répond l'ancien ministre du Trésor. »
Ces mots que rappelle i'auleur de la Question des Banques, auraient dû être pour lui un trait de lumière. Rien ne fait mieux voir combien l'on se trompe en assimilant, par la plus étrange confusion, le monnayage à l'Émission de Banque pour procéder indistinctement ici du chef de l'Etat.
fiiaîntetiant ce droit d'État et ce droit régalien, il a donc coii* sidéré qu'il ne pouvait l'exercer que par voie de délégation, et, dès Tan xi, il l'a en effet délégué, »
Si Ton neveut paraître, en matière si grave, se payer de mois qui n'auraient aucun sens et jouer aux propos interrompus,, l'on arrive à se demander ce que peut être un droit, — un droit y entendez-vous bien, — que l'État ne peut exercer d'une façon directe. Où prend-on donc ailleurs l'exemple de cela? Lorsque la Justice fonctionne, de même que s'il est mis en circulation des pièces de monnaie que nul n'est admis à refuser, c'est TÉtat, servi par ses agents, qui opère. Non-seulement il ne délègue, à ce propos, aucune parcelle de puissance, mais, comme suprême délégué de la communauté, le Pouvoir agit par des fonctionnaires procédant d'une seule et même investiture, ayant même origine et qui gèrent, à des titres divers, la chose publique. Ici la Monnaie, plus loin la Justice, ailleurs l'Armée au point de vue de l'exécution des lois et de la défense nationale; à d'autres égards, enfin, le Crédit public, la Marine-, les Finances, les rapports avec l'Etranger, toutes affaires d'intérêt commun auxquelles nul ne saurait mettre divisément la main [singulatim ). Telle est, ce semble, l'exacte théorie des pouvoirs sociaux, j'entends la fonction générale de l'État.
A tous ces divers titres, l'État agît de sa personne, s'il est permis de parler ainsi. Il ne délègue pas, il opère ; il met la main à la fabrication des monnaies, de même qu'il accomplit l'œuvre de défense extérieure avec celle de la justice dislributive. Loin qu'il soit incapable ou impuissant, seul il est doué de puissance, et supplée avec d'incontestables avantages, l'Individu. — Lors donc que l'État est représenté, dans les sphères du Crédit privé, comme contraint de se reposer sur de simples particuliers du soin de monnayer cette marchandise qui s'appelle le Papier du Commerce ; lorsqu'on
reconnaît qu'il ne peut par ses agents, c'est-à-dire par lui même, puisqu'ils procèdent d'une réelle investiture « que régler et surveillOT l'etercice de ce droit, » et que l'on ajoute, avec l'honorable rapporteur de la pétition adressée au Sénat, qu'il y aurait « un grand dommage pour la Société à ce que l'Autorité souveraine se réservât l'exercice dpœct » de cette faculté, on confesse de la façon la plus claire les bornes que la nature des choses met à cette intervention des pouvoirs publics. L'impuissance de l'État devient manifeste par cela seul qu'il ne saurait agir, et si la Monnaie, qu'il manipule seul comme il dirige seul l'Armée, relève de lui, l'Émission que ses mains se refusent à manier , doit lui écl^apper par cela même.
Ne dites donc plus « affaire d'État » en parlant des billets payables à vue et au porteur qu'un conseil d'escompte couvre de son contrôle et lance dans la circulation, de même que vous dites et pouvez jusqu'à certain point dire de la Monnaie « affaire d'Etat, fonction sociale. » Ces choses-là sont faites, sans doute, pour courir et s'ajuster ensemble; mais leur origine, leur point de départ, leur manipulation sont autres, outre leur essence si parfaitement distincte. — L'État fabrique et frappe les espèces, tandis qu'il lui est interdit, à tous les points de vue, de faire en banque œuvre de monnayage. Rien ne le fait mieux voir, comme d'être conduit à se reposer de ce soin sur la gestion particulière de l'Escompte, gestion qui ne relève d'aucune publique investiture. — Est-ce à dire que, si l'État abdique en ce cas forcément, la Loi doive rester muelte? Qu'on voie si Bile se tait sur la transmission des héritages, sur les divers contrais qui touchent aux personnes comme aux biens I
L'Émission n'aboutit pas fatalement au Monopole parce qu'elle cesse ainsi d'être « affaire d'État. » Entre l'absence de légal contrôle et l'absorption par quelques individus d'un droit considérable autant que fructueux, il y a place pour
ttttroehoM que pour là théorie de certains eQ>rtts(rop m* elim à saluer dans l'Etat le Grand TcmL Outre qu^il n'existe attemie jrimilitade entre TÉmission et Taction du balancier qui fournit un marché d'espèces, suivant que cela a été déinoDtréi le procédé scientifique projette des lumières sur le monnayage en général, dont on ne tient pas assez de compte, et que, pour ce motifs il contient de mettre en relief.
im MONNAYAGE EU BANQUE ET AILLEURS
Les gouvernements, à moins de fabriquer des assignats, des roubles de Papier, des caïmés, des green backs ( papier à dos vert créé par les fédéraux pour les besoins de la guerre ), formes diverses du Papier monnaie à Tusage d'une politique dani les ressources pécuniaires sont insuffisantes, n'ont jamsos eu la prétention de battre monnaie. Ce qu'ils font est infiniment plus facile et plus simple. Lorsqu'ils frappent d'une empreinte à leur effigie des fragments d'or ou d'argent d'un poids et d'un titre déterminés qui, mis en circulation, iront s'échanger contre des utilités de toute sorte, voici invariablement œ qui a lieu : On prend dans la main du Commerce, qui trouve son compte à importer des métaux précieux sous forme de lingots, de lûéme qu'il croit quelque autre fois avantageux d'introduire de l'indigo ou des épices, — on prend, dîs-je, de la main du trafic des barres d'or ott d^argent qui, dûment affinées et pesées sont converties en disques d'un poids, d'un titre, d'un aspect uniformes destinés à fonctionner comme Monnaie* De nos jours, par exem- {de, comme à toutes les époques, on rend au Ck)mmerce, en pièces d'un certain module, autant de métal droit de titre, sauf la dose d'alliage reconnue nécessaire, qu'il en a lui-
inéiûe fourni mx agentl ehargéé de cette fabricfttion. Le Difboteur de la Monoaie n'est k^ comme Tadheteur de oétéalëa qui se livre à la fabrication du pain, ou comme riiklustriel qui utilise l'indigo^ qu'un intermédiaire ddnt Yof&eé consiste à rendre, sous uneautre forme, en réalisant quelque profit^^ce qu'il a reçu. Et, comme l'achat de la matière^première est ce qui constitue le principal office du négoce, on peut dire avec Térité qae sous Faction du balancier de TÉtat^ c'est le . Ck)mmerce qui bat monnaie. N'est-ce pas, en effet, jusque dans ses mains qu'on dut aller chercher les éléments consti^ tutifâ de la yaleur dont le public sera mis en possession sous telle Ou telle forme?
Ce qui domine dans la Monnaie, c'est moins sa foi^e éi^ térieure que la matière dont elle est faite^ c'est-à-dire, potif parler ici le langage usuel, sa valeur intrinsèque. Or, cette valeur, c'est le Commerce aidé du travail qui en approvi* sionne le marché, de même qu'il apporte le blé, ou l'indigo mis par lui à portée des besoins journaliers : de la Demande. Plus que toute autre chose, l'Or et l'Argent dont sont faites les espèces, se trouvent livrés par le Commerce pour ce qu'ils valent. S'il voit son avantage à opérer des retours en métaut précieux, il se couvre par cet article du chiffre de ses expédi* tions« Dans le cas contraire, il se fait importateur de quelque autre produit, et le marché des métaux précieux devra se ressentir comme tout autre marché de son calcul. Donc, à trai dire, c^est le Commerce, non l'État, ce sont les affaires qui battent monnaie, de même que c'est lui qui tient le pays approvisionné d'une foule de marchandises et de denrées à concurrence l"* des besoins et dans la mesure du possible, au point de Yue des profits généraux, 2o eu égard à ce que le public peut raisonnablement payer chaque produit.
Voilà à quoi se réduit scientifiquement la Monnaie de (État. Non-seulement les espèces sont à ceux qui les possèdent, ils peuvent en faire ee que bon leur semble, pourvu
^ 164 -qu'ils ne les fassent pas circuler altérées de poids et de titre, e'est-à-diré en Toulant tromper le public sur le mérite de cette marchandise : — mais le rôle de TÉtat se borne à certifier, on Fa dit, le titre et le poids, de même qu'il arrête ici la forme d'un produit échangeable dont la valeur a été fournie par tout le monde.
De cette claire vérité, que la mission des pouvoirs publics consiste simplement à empêcher qu'il soit mis en circulation des espèces altérées de poids et de titre, lesquelles, fatalement dépréciées, jetteraient un doute et partant un discrédit sur l'instrument même des échanges, de ce rêle assigné à l'État pourrait découler, pour le Papier faisant office d'espèces, une conséquence de tout point contraire aux prétentions du Monopole. Dans ce système, la valeur que représente le Papier appelé à suppléer ici Tor et l'argent monnayés n'émane pas plus de la banque d'Émission que la Valeur du métal-monnaie n'est un produit de l'État. La Banque, comme l'agent qui certifie le poids et le titre des espèces mises en circulation, n*est pas autre chose qu'un délégué du Commerce, lequel, apportant au guichet de l'escompte un Papier adossé à la marchandise, — cette garantie, ou mieux cette matière première de l'Émission, — donne ainsi à la Monnaie de banque sa valeur. C'est donc le Commerce qui, se cautionnant jie sa seule et propre richesse, bat journellement monnaie avec du papier. Tandis qu'ailleurs l'on part de la Valeur enfermée dans les métaux précieux pour donner telle forme, tel poids et tel degré précis d'homogénéité à ce qui s'appellera la Monnaie^ Ton prend, ici, pour base la solvabilité générale, les meilleurs crédits rivés à la Marchandise, de façon à obtenir un degré de fin qui ira de pair avec celui des espèces et qui est figuré, certifié par ce qu'on nomme le Billet de banque.
Voilà en quel sens le comte MoUien a dit que la Monnaie
de banque « a aussi son titre ^ son titre et sa nécessité »
Il ajoutait, et cela échappe encore à M. Wolowski, alors même qu'étayé de ce témoignage il parle d'une monnaie fiduciaire droite de titre, — que celle monnaie « tire son titre du motif Aq ses émissions ; » de même que la monnaie ordinaire tire son titre de la présence du métal dont elle est faite. Or, et de même que la valeur monétaire ne procède nullement de TÉtat, qui n'est là qu'un manipulateur, un affineur de métaux précieux, leur donnant tel aspect uniforme pour un emploi déterminé, — de même en banque la valeur ou motif déterminant de l'Émission réside ailleurs que dans l'établissement, simple certificateur du titre d'un numéraire sui generis qui est la formule supérieure du Grédit — Depuis l'encaisse, moyen de conversion journalière, jusqu'à la marchandise warrantée, tout émane ainsi du Trafic.
n existe, on le voit, entre ces choses d'aspect si différent une complète analogie. Ici comme là, c'est le Travail qui met et laisse son étemelle empreinte. Ce sont les affaires qui battent journellement monnaie dans un cas comme dans l'autre, et le langage des maîtres eux-mêmes conduit à une conséquence qui n'a pas assez frappé leur esprit. Tout se réduit à un simple troc de produits et de services au nombre desquels figurent l'Or et l'Argent sous forme d'espèces mon* nayées. Mais c'est le Commerce, on ne saurait trop le redire, qui apporte incessamment la matière dont est faite la Monnaie, de même qu'il fournit et fait passer de main en main la Marchandise à l'dfigie de laquelle sont frappés les crédits, d'un bon conditionnement, qui constituent le fonds de l'Émission. L'État et les grandes compagnies, sur lesquels repose le soin de ce double monnayage, n'occupent là que le deuxième rang. Sur le premier plan se montre le travail individuel partout à l'œuvre, partout en train de s'affirmer par la production ou par le déplacement des produits et des services Les métaux précieux sont le fondement de la Valeur
monnayée dans uneas; dans Tautre, c'est la Marôbandise. Le titre est affiné, ici comme là, certifié, mais ni la Banque ni rÉtatn'en fournissent Téiément constituant, la substance. Or, si rÉtat opàre à coup sûr lorsqu'il certifie le titre des espèces, son pouvoir s'arrête là, et, dès lors, là s'arrête son Droit, qui se mesure, ici comme toujours, à sa Puissance. De là vient que le monnayage des crédits lui échappe. Mais s'il lui échappe, comment pourrait-il en gratifier quelqu'un, déléguer ceci ou cela à titre exclusif?
Impossible.
Où l'État est incapable d'opérer, il n'a jamais possédé la puissance qui se délègue. Pour donner, il faut avoir , de même que, pour agir, il faut être. Le Monopole de l'Émission est donc sans racines, autant qu'il se montre dénué d'excuse.
OUB I<'PMISSI0(< EN BANQUE EST UN DBOIT RÉSEI^V^ FAR I.E FATS I.UI-MÊ1IE
8i rÉtat pouvait, au lieu de se reposer de ce soin sur une compagnie unique, manipuler l'Émission de même qu'il s'oc^ eupe de monnayer les métaux précieux, il y a longtemps qu'il se serait chargé de ce double monnayage. On peut même dire que ce qui arrête, ici, les pouvoirs publics, c'est moins un défaut de confiance en certaines aptitudes que le sentiment exact des situations. Rien de plus facile, en efiet, que de couvrir d'une publique investiture, comme pour la gestion des Finances ou pour la conduite de l'Armée, quel<ques hommes choisis dans la banque et que leur parfaite connaissance de ce mécanisme, leur discernement, à l'endroit du papier de commerce auraient recommandés au choix du Souverain. C'eût été ainsi l'État escomptant et mon^
nayant le crédit privé, de même qu'ailleurs c^est TÉtat mili* tanU rÉtat rendant la justice. Mais de légitimes et générales défiances commandaient impérieusement Tabstention. Les particuliers ont donc retenu et dû retenir un^droit dont il y avait quelque danger à se démettre. Telle est Texacte théorie des publiques investitures, théorie qui ne ressemble nullement au droit régalien, lequel aurait pu édifier par voie de délégation, à cette même place, un monopole. -— Loin qu'il y ait abandon de ce droit au profit de TÉtat, qui s'en serait ensuite démis, nul n'a jamais songé à se dessaisir en faveur de la puissance publique d'une prérogative qui eût pu péricliter dans de telles mains, et qui dès lors resta lûk^ .
SERYÉE.
Pour se résumer, on peut dire du privilège de TÉmission qu'il est entaché d'un double vice : d'une part, loin qu'il soit générateur de puissance ou mieux Ab valeur ^ c'est des mains du Trafic que la Banque reçoit journellement les solides ga« ranties qui donnent au Papier payable à vue et au porteur une certaine consistance; c'est ainsi qu'il alla de pair avec les espèces. — D'un autre côté, si le Monopole a pour lui la loi» dans quelques pays, il viole le Droit public en ce sens qu'il constitue un empiétement sur le particulier, fait dénué ds nécessité comme d'excuse. Ici« en effet, il n'est rien que l'individu ne puisse faire aussi bien que l'État forcé de recourir à des particuliers exploitant un privilège fort envié, outre que le Monopole sera plus ou moins bien conformé* Que s'il est question d'exercer un simple contrôle, le droit commun suffit et doit suffire.
On voit combien raisonnent mal ceux qui, partant d'une assimilation fausse, au point de vue du monnayage, eoneluent à une sorte de main mise sur les forces vives du Commerce. Si la Monnaie sort, comme toyt ce qui forme les larges assises du Crédit, des entrailles de rindùstrie, elle
porte avec elle sa garantie, sans que TEtat puisse rîeu sur elle. De là, des contacts qui ne concluent rien, n'affectent en rien ce qui constitue la Valeur, et ne sauraient donner naissance à un droit, là, où la Valeur manque.
Sans doute, le Crédit, qui use de ces formules supérieures et qui voit ses affirmations s'agencer avec les espèces au niveau desquelles se tient TÉmission, est chose de grande conséquence. Les affaires peuvent parfois souffrir de celte abusive transformation d'une vente à terme en opération au comptant par la délivrance de la Monnaie de banque en cours d'escompte. Ce comptant d'un nouveau genre qui se mêle , aux espèces et qui en tient lieu ne peut se déprécier sans provoquer dans le numéraire métallique des contractions soudaines dont le train général des affaires doit se ressentir. Mais cela n'entreprend à aucun égard l'unité, la valeur reconnue, la consistance enfin de la Monnaie, laquelle reste, après comme avant, ce qu'elle est. Les prix fluctuent sans aucun doute , mais, outre que cela n'est pas nouveau, qu'ils haussent ou se dépriment notablement sous le coup d'une disette ou d'une grande abondance de produits similaires ou autres, le Mcmopole n'a pas, que je sache, le privilège de savoir jusqu'où il peut aller et de s'arrêter à temps. Si sa monnaie va de pair avec l'agent métalUque, le niveau des prix n'en est pas moins brusquement changé quand l'Émission, d'abondante et large qu'elle était, se fait tout à coup démesurément rare. Tout grave désordre, enfin, dans les sphères du Crédit, aboutissant à de grands sinistres commerciaux influe sur la tenue générale des prix, comme pourrait faire TÉmission elle-même. Rien de tout cela n'intéresse, je le répète, l'Unité de la Monnaie pas plus que sa réelle consistance. Quant à sa valeur sur le marché, elle est comme toute autre marchandise, essentiellement mobile, et le Commerce, qui en vérifie le titre, lui imprime journellement des variations qui, pour n'être pas aperçues, n'en sont pas moins réelles, puisque le franc, achète plus ou moins d'un même article,
suivant le temps, le besoin, la distance, le rapport, enfin, de rOffre à la Demande.
L'intégrité, si Ton peut ainsi dire, de la Monnaie métallique restant pleinement sauve, pendant que sa valeur subit d'inévitables variations, à quoi répond dès lors Tidée d'un monopole constitué pour « maintenir à Fabri d'une funeste atteinte Yunité, la fixité et V authenticité (sic) de la mesure commune des valeurs, du signe universel des échanges (1)?» Ne sont-ce pas là des mots qui sonnent creux à une foule de points de vue ? Il faut, ajoute un peu plus loin H. Wolowski, que le numéraire fictif soit droit de titre, comme le numéraire métallique, et guil ne brise point [harmonieuse unité de la circulation. — Laissant de côté la pompe du langage, où donc a-t-on vu que le Monopole fasse seul de ces miracles, et que le billet des banques d'Ecosse ne soit pas aussi droit de titre que la bank-note anglaise ou le billet de la Banque de France ? Autre question : est-ce qu'à Edimbourg la livre sterling n'aurait pas cours exclusivement de même que dans le pays de Galles, où règne en maître le billet de la Banque d'Angleterre? L'on n'eut donc pas à déplorer dans le Rojaume-Uni d'avoir brisé, par cette émission aux types divers, « l'harmonieuse unité de la circulation ; » fort belle phrase, ou mieux, très beau harnais destiné à couvrir un assez maigre cheval I
Nobles maîtres des sentences, pourquoi partout ces grands sacs vides qui ne sauraientse tenir debout?. .. . — ^Ecrivez-vous donc pour les simples, ou voulez-vous apprendre à lire, dans un méchant livre, à l'adulte dont l'éducation a été trop négligée?
Une seule chose est vraie et doit être, ici, tenue en grande estime. Suivant que le remarque quelque part le comte MoUien, « le public reçoit et donne les billets en payement
(1) V. la Question des Banques, p. 80.
— «0 — comme une monnaie réelle, i» — « Là est le point capital^ » ajoute, avec raison, immédiatement M« Wolowski. Ce qui importe autant, en effet, dans les affaires que Fessence même des choses, c'estle rôle qu'y joue unensemb]ede faits ou organisme. En ce sens, il m'e^t arrivé de dire, à une époque d^'i loin, que la fonction l'emporte sur tout le reste ¥u que paraître, ici, o'est être, « Le fait pratique, cons^ tant et avéré, tel est en effet dans les affaires le point d'où cha^ cnn part et doit partir ( 1 ) . n
D'où cette conséquence, qu'il importe que l'Émission se maintienne à cette hauteur normale qui fait qu'elle va dp pair avec les espèces. C'est là un intérêt de premier ordre, attendu que l'Escompte ne saurait s'accommoder d'un numé^ raire susceptible de plus ou de moins et en notable écart avec la Monnaie. De même que l'auteur dont on s'occupe ici, nul ne peut nier que la Monnaie fiduciaire, sous peine de dévier de son rôle, doive toujours et partout conserver, fiinon un même type, du moins cette réelle consistance a d'une solidité toujours égale » qui fait qu'elle est comme le monnayage métallique, toigours parfaitement adéquate^ La guinée ou la piastre à colonne, sous des types différents, ne sont pas moins que la pièce de cent sous ou le dollar des monnaies parfaites. Ce qui importe, c'est que le numéra^ taur de la monnaie réelle ou fiduciaire ne subisse aucune d^ ces variations qui feront par exemple qu'à un moment donné le billet de 100 fr. ne vaudra que 89 fu, tandis qu'un autre jour il vaudra plus de 100 fr. La Monnaie qui implique de semblables écarts n'est plus la Monnaie, car c'est la fixité du Comptant dont a surtout affaire l'escompte.
Il n y a point d'ailleurs à se préoccuper ici de ce que le Papier chasserait l'or ou l'argent. Ceci n'est h craindre que ^ous Tempire du Cours forcé, lequel, faussant le mécanisme de l'Émission fait couler en grand le Papier-monnaie là où
(1) V. la Monnaie de Banque. — Paris, 1867
Tescompte bien conduit marquerait de sa solide empreinte la Monnaie de banque. Dans ce système, se reliant au Change, l'or et Targent reviennent comme ils sont partis, dès que TEmission garde son niveau naturel et nécessaire.
Ce qu'il faut donc c'est que le Billet de banque conserve (( fidèlement un titre équivalent à celui de la Monnaie réelle, » dont il est le représentant le plus actif. Or, il n'est besoin pour cela ni de constituer un Monopole, ni de s'enfermer, par voie de décalque dans V Unité de billet, je veux, dire d'Émission. Il y a longtemps que le Commerce qui, par sa libre acceptation, affirme souverainement le titre de la Monnaie, dont il fait incessamment le fonds, suivant qu'il a été observé, il y a, dis-je, longtemps que le Commerce, appelé à surveiller au moyen de la conversion toutes les phases de l'Émission, a su élever ici, comme toujours, la Garantie au niveau des exigences du Crédit, dont on ne saurait trop respecter les vives et franches allures. Ce qui ne se peut pas sous le vêtement étroit, ou mieux, étriqué du Monopole procédant de l'Unité, le manteau aux vastes plis de la solidarité saura le faire. Et ici l'on part, bien mieux que dans l'autre système, de la nature des choses, de cette garantie mutuelle qui est comme le fondement véritable et constant de l'Émission.
Tel est le spectacle que présentent les banques de l'Ecosse, de même que plus tard les banques Sufiblk. On arrive, dans ce système de solidarisation parfaite et où la Concurrence est sauve, à quelque chose de puissant, de progressif, qui n'est pas précisément cette décrépitude dont parlait Rossi , à propos de la pluralité des banques. Cela marque un progrès qui eût dû. particulièrement frapper ceux qui ne voient là d'autre sauvegarde, sous couleur d'unité, que le Monopole. N'est-ce pas ainsi, suivant qu'il est facile de le faire voir, que le titre de l'Émission, égal à lui-même, puisqu'ici toutes lesfor-
— n2 — mules se valent, acquiert une réelle consistance pendant que le Crédit rencontre par la Concurrence des conditions toujours meilleures?
C'est ce qu'il faut faire voir.
ÉMISSION SOLIDARISEE. — L'ÉCOSSE ET LE SYSTÈME SUPFOLK
ff La loi àe% intelUgences, c'est la dÎTcrsité. w iaioijlate.
L'Unité a ses avantages, mais elle a ses bornes. C'est à quoi ne songent pas quelques esprits, qui feraient volontiers coucher la France dans le même lit, pourvu que cela fût possible, et qui lui mettraient sur les épaules la même ca« saque. J'aime les grandes allées de Versailles et des Tuileries; mais, tout admirateur que je sois des jardins de Lenôtre, j'ai quelque peine à croire qu'on puisse traiter les mœurs, les facultés puissantes et variées d'un peuple comme une belle rangée d'arbres ou d'orangers, dont le feuillage, passé deux fois par an à la cisaille, figure assez bien des murs de verdure. Muraille pour muraille, je préfère le Louvre. C'est pour Versailles assurément et à l'adresse des idées tirées au cordeau comme une avenue, qu'on écrivit ceci en guise de poétique adage :
<c L'ennui naquit un jour de runiforinité. »
Est-on bien s&r d'ailleurs, à part le sentiment fade que fait naître un spectacle toujours le même, pense-t-on qu'en
faît d'organisme, la force, je veux dire le progrès, réside daDs rilDité ? Le coup d^œii que présente un régiment est certes un beau coup d'œil, comme régiment surtout, et cela est infiniment préférable & une troupe d'Arabes sales, dépenaillés, n'ayant ni ordre, ni enseignes, ni consigne, qui se ruent ici et là sans être jamais sûrs de rien et qui s'en vont, la plupart du temps, comme ils sont venus. Mais si Tordre, la tactique sont tout pour l'Armée qui, elle, répond à un effet de masse, les bataillons du Négoee et de l'Industrie n'emboîtent pas précisément le même pas. Là-bas, c'est de l'unité ; ici, c'est' de la variété grande que part et procède incessamment la force. Marseille n'est pas absolument Paris, et si Toulouse voulait se modeler sur le Liverpool français, la noble ville des Capitouls risquerait fort de perdre son temps et sa peine Pourquoi vouloir, par suite, que le Crédit batte partout monnaie à la même empreinte? Est-ce que ses conditions sont partout, est-ce qu'elles peuvent être exactement les mêmes? Qu'il ait partout, — dès qu'il a la prétention de s'égalera la Monnaie en vertu d'une formule supérieure, — qu'il ait la même consistance, je le veux ; mais est-il bien nécessaire qu'il soit assujetti aux mêmes procédés, qu'il ait même costume et soit étendu, avec le billet de la Banque de France, sur le même lit de Procuste?
Je n'en vois pas la nécessité. Il y a mieux : j'y vois le très grave inconvénient de C immobilité substituée à cette loi du progrès qui procède bien moins d'un mouvement de masse que de l'effet individuel. Penses-tu, ami lecteur, que si tous les métiers à bras eussent été porteurs d'un numéro d'ordre, enrégimentés, formés sur le même modèle avec défense de faire mieux ou autrement, cette collection d'appareils se fût aisément rendue à l'idée du métier Jacquart ? Il me semble voir le métier-type, sorte de Banque de France ayant ici la haute main ; le moyen d'envisager sans pâlir cette révolution dans l'art du tissage de la soie I Mais le simple individu, le pauvre et noble ouvrier à qui l'on va de-
voif m àê ces perfeotiontiementi qtie te miâistfe jugeait Im^ possiblëdi Jâcquflrt n'a point pâli, lui^ eti (éce de son idée. S^ayançant, comme un autre Christophe Colomb, rerscenou* teau monde de Fart industriel, cet homme tout seul a ptl doter la France d'une de ces inventions qui feront place nette là où s'étalaient des centaines de métiers défectuetix.
Le Progrès, c'est l'individu; c'est l'effort multiple autant que diversifié qui agit sur la masse, dont il a en quelque sorte brisé le cadre. Si l'on veut avancer, il faut se placer, non sur le terrain de l'unité mais sur celui au contraire de la ta- HIÉTÉ laquelle substitue un jour, avec la vapeur, les roues à aubes à la rame, et l'hélice puissante à ces roues latérales, dont le moindre inconvénient sera de ralentir la marche du navire par l'extrême mobilité de Taxe.
Au nom du Progrès, je repousse donc, partout ailleurs qu'an régiment, les mêmes procédés, la même consigne, la même armure, la même tunique. Avec cet excellent esprit qui se montre chez M. Laboulaye, et qui devise à ses heures de l'avenir du jP«r/2 libéral, je sens qu'à l'endroit du Crédit, de même qu'ailleurs, « la loi des intelligences, c'est la diversité. » Là est seulementl'évolution aussi vive et prompte qu'elle opère lentement au sein de la collectivité soumise aux mêmes lois. Les monopoles à règlements concentrés et uniformes ne sont d'ailleurs point faits à l'image de la Société, laquelle, en son unité, n'est, « comme celle de la nature, qu'un harmonieux ensemble de variétés infinies (1). î> Non-seulement cela va à montrer que les hommes, au lieu d'être jetés dans le même moule, ont besoin d'instruments appropriés à leur génie et faits à leur main, mais c'est ainsi que des tendances individuelles et diverses, résulte le plus salutaire des concours, et par suite le triomphe des meilleures choses.
Rien n'est donc moins dans l'aire du Progrès, qu'il s'agisse
(i) M. LatKralaye, lirre cité plas haut.
^ 176 — de Crédit ou de Marchandise, que runiformité, coudition de tout monopole. Cette uniformité est un cadre ; et toutes les fois que, sans danger pour la chose publique, on peut rompre le cadre, on retombe, par cela même, sous Faction de ces lois générales en dehors desquelles c'est Timmobilité et non la force. Lorsqu'il arrive àRossi de déclarer dogmatiquement que « la libre concurrence en matière de banque n'est pas le perfectionnement, la maturité du Crédit ; qu'elle en est C enfance ou, si Ton veut, la rf^cr^/^iïwrf^;» j'en demande pardon à ce maître éminent, mais, outre qu'il va indifféremment du premier âge à la vieillesse, comme si, dans ces phases si opposées, la vie était semblable à elle-même, il me semble qu'il s'inscrit en faux contre la loi de l'humanité, le Progrès, dont il dédaigne et conflsque la condition première. En banque comme ailleurs, la Concurrence ménage une série d'épreuves, de succès qui épuise, sans qu'on s'en doute, la marge des améliorations possibles. Il eût d'ailleurs suffi de jeter ici un regard sur ce qui se passait dans divers pays, pourne pas tomber dans des excentricités qui causent quelque peine venant de si haut et font du tort à certains noms.
LES BANQUES D ECOSSE ET LES ANCIENNES BANQUES DEPARTEMENTALES DE FRANCE.
Est-il permis, en effet, d'ignorer que ces banques d'Emission voulant éviter le discrédit qu'eût pu faire planer sur leur papier remboursable à vue et au porteur la mauvaise gestion ici ou là de l'Escompte, entraient, par un mutuel contrôle, dans la voie de la solidarité? Quoi de plus logique? où le public vous confond à un moment donné et vous fait solidaires, au moindre choc, ce qui reste de mieux à faire, c'est de se placer, par le crédit mutuel, dans uneniutuelle dépen-
dance. — Ce fut ainsi la plus complète liberté d'allures, Témulation s'alliant à la plus parfaite sécurité. M. Wolowski sait cela comme nous ; il a même pu voir qu'à l'honneur de ce système, aussi intelligent que ferme, le chancelier actuel de l'échiquier, M. Gladstone, a proposé do restituer aux banques d'Ecosse le chiffre total d'émission porté par le statut de . 1845, et que la réduction du nombre de ces banques avait sensiblement restreint. C'est l'observation que M. Michel Chevalier a faite à son honorable collègue, au sein de l'Institut, comme pour conclure îu rebours de l'expansion du Monopole, c'est-à-dire à^C Unité dans la Grande-Bretagne. Mais M. Wolowski , persuadé, comme l'immortel chevalier de la Manche, qu'il a fait un grand carnage deTennemi parce qu'il a crevé dans l'obscurité quelques outres pleines de vin, appelle Sancho pour le rendre témoin de sa victoire. C'est ainsi qu'on le voit, de plus fort, brandir l'épée du Monopole, qu'il persiste à nous montrer, en 1864, reprenant le terrain concédé à la liberté, en 1845, quand c'est juste tout le contraire qui s'étale en plein soleil. science 1 histoire I respect de tout ce qui sait lire et qui désire apprendre tous les jours davantage. Public, mon ami, que te semble avec Sancho, de ce vin répandu au lieu de sang par la chevalerie errante du sophisme ?
On sait comment, tous les huit jours, et jusqu'à deux fois par semaine, fonctionne enÉcosse le contrôle qu'exercent respectivement entre elles les banques à l'endroit de l'Émission. Chacune reprend son papier, et l'on règle au comptant, soit par voie de checks, soit par des tirages de tout repos les divers soldes. Après quoi, tous étant suffisammentédifiés à l'endroit de la solvabilité respective, on recommence. Le crédit qu'on s'est ainsi mutuellement reconnu est comme le point de départ du crédit que fera ici à tous et à chacun la publique épargne. De là une solidarisation, en banque, je devrais dire une solidité qui présente tous les avantages de l'Unité, sans impliquer, comme celle-ci, la forme définitive et station-
nair^. Ces ckoses ^nt connues ; mais on trouve infiniment plus commode d'en nier la portée et le mérite que d'en faire bénéficier le public là où cela est possible.
Ce que Ton sait moins, c'est qu'il n'a pas tenu chez nous aux banques départementales d'entrer un jour d'elles-mêmes dans ces voies merveilleuses du libre et mutuel contrôle aboutissant à un papier fiduciaire partout égal à lui-même quoique émanant de diverses sources. Mais on avait compté sansler^^o de l'Etat, guidé, inspiré par ceux qui comparaient, comme H. Emile Yincens, à quelque incendie la propagation du mécanisme des banques. Ce directeur du commerce intérieur, bornant systématiquement l'Émission à cinq ou six villes, regardait comme un immense danger de faire, par l'échange constant du Papier, ce que les banques d'Ecosse pratiquaient avec tant de succès de temps immémorial. C'est ainsi que la Banque de Dy on demandait par son projet de statuts, art. 17, qu'il lui fût permis de recevoir, outre les billets de la Banque de France, ceux des autres établissements placés ou non à sa portée. Le Conseil d'Etat, refusant d'aller siloin, borne la faveur insigne réclamée à un échange de Papier avec Lyon et Paris. La raison qu'on en donnait fera sourire, envoyant ce qui a lieu en Ecosse dans le môme temps : « On a mis en avant, remarque à cette occasion H. d'Esterno, le danger de créer entre les banques une espèce de solidarité. »
Les malheureuxl ce qui fait la force, le salut de l'Émission multiforme est précisément ce dont on s'épouvante I Gomme si le monnayage en banque n'impliquait point pardessus tout le lien intime, la mutualité et ce contrôle d'autant plus salutaire et efficace qu'il est incessant et que nul n'y ^happe 1 Les banques doivent fonctionner isolément^ s'écriera du haut de son trépied officiel cet excellent M. Emile Yincens, conduit en grand pompe dans le cénacle de la scienoe moderne pajr M. Woloswki^ à peu près comme on ti-*
rerait uoe momie bien desséchée de son étui pour serrir de parfait modèle à l'art sculptural de nos jours. — Isolément ! On se croirait au milieu d'un orchestre où chacun bat la mesure pour son compte et part d'une tonique différente, pensant faire ainsi de meilleure musique.
Mais, pauvreshabitués des Quinze-Vingts, le Crédit, c'est un immense orchestre, aux instruments nombreux et divers, oîi ne se doit faire, pour ne point blesser le sens, que de la mu* sique d'ensemble. Le thème est partout le même ; seulement il est rendu par des centaines de voix qui, pour être différentes, n'en sont pas moins d'accord, et qui détonnent si elles se tiennent à une trop grande distance l'une de l'autre. Supprimez l'un de ces instruments, ou mieux, faites qu'ils cessent de se répondre, -^ Billet, Lettre de change, Monnaie de banque égale à elle-même, Check, Compte courant pro* ductif d'intérêt, et vous risquez d'être incomplet lorsque vous n'êtes pas d'une parfaite discordance. — Que les administrateurs comme on les façonnait, ou mieux comme on les équarrissait il y a quarante ans, n'aient pas compris cela, nul n'en saurait être étonné. L'homme entrait dans un bureau comme la fonte daos le moule, et c'est à peine si, au sortir de là, onrecoimaissait l'individu. Mais qu'au temps du libre trafic (free trade) qui ne verra nulle part de frontières et met tout de niveau, toute richesse à pied-d' œuvre ; qu'avec ces chemins de fer qui suppriment partout la distance, élargissent la zone des anciens marchés de plus en plus en contact, alors que les nations vivent plus que jamais d'emprunts mutuels, de façon à mieux faire, conçoit-on que l'Émission soit réduite, comme en 1837, à demander a qu'on admettais perfectionnements dont l'expérience a démontré la nécessité; qu'on ne restreigne pas les Ubertés dont elle a précédemment joui; qu'on ne lui inflige pas, en^, la réclusion solitaire^ le régime cellulaire adopté dans les pénitenciers (1) ?••• »
(1) H. d'Estfflrno, 1887. X>e« mmqu^ départementaUt. — Le jour oA cet écrit, dans lequel brillent, avec un esprit si fin et si droit, des ynes fort neuves pour
— iSO —
Ce langage est celui que faisaient entendre inutilement il y a bientôt trente ans, les banques départementales, s'avançant d'elles-mêmes par une sorte d'instinct, d'accord intime, sur le terrain de la Solidarisation monétaire si habilement conquis par le crédit écossais. L'esprit humain est partout le même : il n'a pas deux logiques, c'est-à-dire qu'il ne sent pas différemment ; mais il est plus ou moins laissé libre. Par la pression d'en haut, plus ou moins grande ici et là, s 'expliquent les écarts, les dissonances qu'on remarque. Le gouvemementalisme a fait de grandes choses, en France particulièrement ; mais il en a empêché d'infiniment précieuses pour l'époque.
Dans la Grande-Bretagne, les banques provinciales — Country banks — purent, jusqu'en 1826, s'établir sur le terrain du Change. On les vit ainsi tirer et remettre sur Londres {Banks ofremittancé) y suivant que le rapporte Gilbart, ancien administrateur de la Banque de Westminster. Elles payaient, en outre, un intérêt sur les sommes ou dépôts qu'on leur confiait, et sous ce rapport « elles se montraient vraiment supérieures à la Banque centrale, » en ce sens qu'elles recueillaient beaucoup mieux qu'elle, en vue de l'escompte, les épargnes du pays. Mais tout ceci ne faisait pas le compte du Monopole. Aussi viendra-t-il un moment où l'on retirera aux banques nouvelles, dans une certaine mesure, les opérations de Change. Il leur est, en conséquence, interdit de faire payer à Londres les billets émis par elles. Cela se passait en 1826, et ces restrictions au regard du Change ne sont rapportées que lorsque, à quelques années de là, on en reconnaît l'effet déplorable. De même en France, c'est la bureaucratie inspifée, dominée faut-il dire, par les exigences du Monopole, qui non-seulement s'opposa à la multiplication des banques départementales, mais qui jeta
époqne, a frappé mon attention j'ai conçu poar Tautenr la plus Tire- estime.
1 m'est arrivé bien souvent de fortifier, de son témoignage, mon sentiment sur les Banques de circulation. Je saisis cette occasion de le déclarer, pensant que la Justice est le premier devoir de récrivain.
Tinterdit sur la circulation des billets d'une banque à l'autre, ce qui aurait restreint la marge du Change de place à Tintérieur. C'est le Monopole qui, les fiaisant mettre en cellule, s'opposera à Tagglomération des petites villes et à tout rapport intime, constant;— c'est lui que les banques départementales signalent sous couleur d'association puissante « dont rhostilité est poussée jusqu'à l'injustice ; qu'on abatte enfin, disent-elles d'une voix unanime, les barrières qui protègent V intérêt illégal^ et qu'on cesse d'élever par des moyens factices le taux de l'argent dans le Commerce ; qu'on permette d'attaquer, par la voie la plus constitutionnelle et la plus pacifique, — celle de la Concurrence^ — les usuriers patentés ou non qui dévorent la France (1). »
Voilà les griefs qui résonnaient partout; à Bordeaux, en 1847, à propos du renouvellement, du privilège de la compagnie qui maintenait invariablement l'escompte à 5 0/ ; à Dijon, où la Décentralisation essaye en vain de faire triompher le principe de l'égalité commerciale. Ce système de restrictions aussi inintelligentes qu'arbitraires, qu'a-t-il produit, sinon des embarras plus grands à mesure que le champ de l'Industrie prenait une véritable ampleur? Le Monopole, cet unique convive à l'intention duquel se dressait une table d'une grande étendue, a compris trop tard ce qui lui manquait dans ce cruel isolement, et voici ce qu'il a imaginé pour n'en point trop souffrir dorénavant.
(i) M. d'Esterno, ouvrage cité
OU l'on voit l'oeuf de la fusion des banques couvé
PAR LE monopole
« la feût eui prodeek. »
La Banque de France avait fait partout la solitude ; de là d'inévitables défaillances en temps de crises qui aboutiront un jour au Cours forcé. N'est-ce pas ce qui devait arriver, à un moment donné, puisqu'on avait eu soin de faire décréter, faute d'un lien puissant, rin^o/îrfflmV^. de la Monnaie fiduciaire? ce Si vous ne voulez pas écouter la raison, dit
quelque part Franklin, soyez sûr qu'elle se fera écouter. » Voilà donc que le Papier des banques, partout repoussé, partout également suspect etremontant à sa source, — puisqu'on dehors du département ce papier c'est Y inconnu, — voilà qu'on sera tenu de finir par où il aurait fallu commencer : la monnaie de banque égale à elle-même, c'est-à-dire solidarisée. Qu'attendre, sans cela, du cours forcé, ailleurs qu'à Paris?... Où était l'impasse, il fallut, coûte que coûte, trouver une issue.
La fusion des^ banques sera cette issue.
« Vunité de la banque, remarque M. Wolowski à propos de la fusion décrétée quelques jours plus tard, devenait la conséquence inévitable du Cours forcé (dites donc le complément 1) ; mais on ne saurait trop le redire, celui-ci a été simplement Voccasion d'une attribution de privilège général, il n'en a pas été le principe. »
Que ce mot Voccasion fait bien, ami lecteur, et comme il est ici à sa place!...
Je trouve, dans ce même livre, où l'auteur a travaillé plus qu'on ne croit au triomphe de la thèse opposée,
je trouve ceci formulé en plein parlement par Thonorable M. d'Eichtal, le 22 février 1848; — la date est précieuse à recueillir. On discutait le renouvellement du privilège de la Banque de Bordeaux, et, suivant que le rappelle Tauteur de la Question des Banques, Ton agitait, dès cette époque, la thèse de TÉmission unique. M. d'Eichtal, Régent de la Banque, — remarquez encore ceci, — prononce un fort beau discours dans le sens du Monopole unique; ce discours débutera ainsi :
« Je ne viens pas, ici, faire de théorie, comme M. le rapporteur l'a reproché aux orateurs qui l'ont précédé ; mais je demanderai à la Chambre si on peut dire que, si on arrive à démontrer que les banques départementales n'ont pas pour le pays les mêmes avantages qu*une banque unique^ il nous soit interdit de traiter ici, dès aujourd'hui, la question du remplacement des banques départementales par les comptoirs de la Banque de France. Il ne s'agit pas non plus de dépouiller les banques départementales des avantages qu'elles se sont assurés ; ces avantages sont représentés par le prix de leurs actions, que M. le rapporteur disait avec raison être très élevé, et je ne nie pas que, dans certains cas, le prix même de ces actions ne soit en proportion avec les services rendus. Le gouvernement est depuis loxgtemps saisi par la Banque de France d'une proposition qui se borne à ceci:
LA BANQUE DE FRANCE RACHÈTERA LES ACTIONS DES BAN- QUES DÉPARTEMENTALES, ELLE SE SUBSTITUERA A ELLES.
Il n'y a donc pas spoliation : au contraire, la propriété est maintenue tout entière. » '
M. d'Eichtal ajoute à l'appui de cette thèse : « Il semble qu'il y ait en France deux êtres distincts et séparés : Parîs^ qui fait ses affaires spéciales, et les départements qui font les leurs. On nous dit toujours que si la Banque avait des comptoirs partout, elle sacrifierait les départemenis à Paris. Rien de plus loin de la vérité ; il n'y a
qiCun corps f qu'un seul avec ses membres, Paris et les autres villes. »
Comme il a raison et comme il est ici un historien fidèle, Fauteur de la Question des banques, alors qu'il voit dans le Cours forcé décrété en 1848 Y occasion fournie au Monopole de réaliser, par la fusion des banques, (( cette inévitable conséquence, » le rêve ici caressé depuis longtemps! Comment ne pas saisir Tinvisible trame? La foudre vientelle à éclater, les plus gros arbres sont-ils courbés par Forage qui fond tout à coup sous forme de révolution sur un pays? Le Monopole, depuis longtemps aux aguets, le Monopole qui ne songe qu'à se substituer aux banques départementales, suivant le langage de M. d'Eichtal, — le Monopole qui, par Forgane de M. Benoist d'Azy, déclarait, dès 18i7, « la nécessité où Fon était de modifier Forganisation des banques locales ou de préparer leur incorporation à la Banque de France^ » cette dernière solution étant jugée, par Fhonorable rapporteur de la loi sur la coupure de 250 fr., de beaucoup la meilleure, — le Monopole n'aura, on le. comprend, qu'à profiter de la tourmente pour atteindre d'ùnbond le but auquel il vise.
La fusion des banques nous apparaît donc, moins comme une solution logique empruntée aux circonstances, que comme un de ces fruits patiemment attendus sinon même poussés à leur maturité dans l'étuve de la Haute Banque.
L'on ne saurait blâmer une grande compagnie, suivant qu'il m'est arrivé un jour d'en faire la remarque, de la persistance et de Fhabileté ici déployées. La Banque fut dans son rôle. Mais si le Conseil de régence a su ce qu'il faisait lorsqu'à la faveur de certains embarras il recueillait en 1848, par l'absorption des banques, le prix d'une savante manœuvre ; si, comme le fait voir avec tant de clarté, pièces en main, notre excellent collègue, M. Wolowski, le Cours forcé ne fut, en réalité, que V occasion de cette conquête dès longtemps rêvée, on s'explique les difficultés qu'opposa
incessammeot la Banque de France au rayonnement de ce puissant appareil. De là T impossibilité de voir s'établir entre les banques de département, par l'échange du Papier, les utiles et fortes relations qui ont fait la fortune des banques d'Ecosse en même temps que Tavantage de ce pays industrieux. Ne pouvant ni le déraciner, ni le transplanter, « on tenait Tarbre nain, » suivant Fheureuse expression de Dupont de Nemours. Le Monopole sentait fort bien qu'il est plus facile d'avoir raison, le moment venu, d'un pygmée que d'un homme fortement constitué.
Voilà comment la Banque de France, qui avait toujours fait échec à tout échange de Papier de banque à banque, de façon à n'avoir, comme en Ecosse, qu'une monnaie fiduciaire égale à elle-même, arrivait un jour au même résultat par le chemin du Cours forcé, cette première étape de l'absorption des banques. C'est toujours l'f/mY^ de billet, dans un cas comme dans l'autre ; seulement, ici, le billet est frappé par une manœuvre habile à l'effigie du Monopole insuffisant, tandis qu'avec le puissant déploiement des banques locales, cette Monnaie de papier, partout solidarisée, sinon solidaire, eût été marquée à l'empreinte du Commerce, avec ses besoins aussi nombreux que divers.
Ainsi, pour avoir méconnu la grande loi de la mutualité, qui est l'essence du Crédit, outre que c'est là ce qui fait sa force, on était un jour conduit en France à sanctionner violemment, sous couleur d'unification, les longues visées du Monopole. Loin d'être punie, la Banque se trouvait largement payée, on le voit trop, du mal qu'elle avait fait. Ce pouvait être logique, au point de vue des circonstances générales, mais c'était rentrer dans la vérité des choses par la porte de l'impunité, de l'injustice. On n'a pas toujours le choix des issues. Toute révolution est un incendie ; on y regarde moins aux mains qui font la chaîne qu'aux seaux qu'elles portent. S'il arrive que certains veuillent de très près
compter» een^est pas le grand nombre; celui-ci conrt au plus pressé, et c'est lui qui donne véritablement quittance. La Banque en fit l'épreuve en 1848; — non-seulement elle obtint quittance d*un fort gros arriéré, mais on doublait son apanage. Si Ton ne peut la blftmer d*avoir profité de Vocca^ êion pour atteindre ce qu'elle n'eût jamais pu obtenir en temps ordinaire, le pays n'encourra du moins aucun blâme s'il agit de même à ses heures. Outre que son droit est, de tout point, le meilleur, ce n'est pas lui qui a tracé la route.
DU BIEN DONT ON s'EST VOLONTAIREMENT PRIVÉ DANS CE SYSTÈME
« Baste! Si nostre dame La RoyneyoulOjrt, nous ferions aussy grands covoie tous. Ce sera quand il lui plaira. » PANTAcaUEL.
\a Banque de France ne s'est pas contentée d'exploiter plus ou moins avantageusement, au point de vue des intérêts généraux, un riche monopole; elle a incessamment opéré dans le sens d'une absorption puissante, inévitable prochaine de rémission départementale. Par le bien qu'elle aurait pu faire ici, on jugera mieux du mal qu'elle a fait
Qu'au lieu de suivre d'un œil jaloux, comme il est arrivé pour Dijon, pour Alger, l'établissement des banques en ins« tance, pendant qu'elle empêchait et faisait interdire tout contact sur le terrain de l'Émission; qu'au lieu de prétendre gouvernera son gré « tout le mouvement financier, tout le crédit du Royaume, «> ainsi qu'elle en fut accusée, en 1846, par le commerce de Bordeaux à propos du renouvellement du privilège de la Banque locale, Tinstitution fondée en Tan XI se fût bornée à lexploitation de son propre privilège, voici, en face du Cours forcé conduisant à l'absorption des banques, ce qui serait arrivé en 1848 :
Les Banques de Lyon, de Bordeaux, de Lille, de Rouen, de Nantes, du H&vre, de Marseille, d'Orléans, de Toulouse, de Dijon» sans parler d'un plus grand nombre que le Commerce plus libre n'eût pas manqué d'ajouter à cette liste, échangeant depuis longtemps ensemble et avec rétablissement central leurs billets, c'est-à-dire faisant Tespectirement répreuve de leurs forces, de leur crédit, comme celaaliea en d'autresGontrées, auraient de longue main, par cela mémei familiarisé les populations du Nord et du Midi, du Centre, de rOuest et de TEst, arec une émission de même consis* tance quoique d'aspect différent. On eût, comme ailleurs, puisé dans ce mutuel contrôle, «( né de la concurrence et d'une rivalité d'opérations intéressées à se surveiller réciproquement, » de sérieux motifs de sécurité. A époque fixe, ces banques, servies par de nombreux comptoirs, -^rancien royaume des Stuarts en compte à lui seul plus de 400 —auraient pu « solder par réchange de leurs billets ou, par des remises sur la capitale, leurs comptes respectifs, i» Si Tune d'elles avait forcé le chiffre de l'émission, les au* très, appelées périodiquement à contrôler sa marche, a se seraient entendues pour refuser simultanément un papier dont l'admission compromettait leurs intérêts. » C'est ainsi que chaque banque serait devenue , en peu de temps , « le contrôleur et la sauvegarde des autres (!)• »
Ce système aurait, bien mieux que l'infinie contrainte, mûri la pensée, assoupli, conduit toujours plus loin les forces d'un peuple qui n'est en reste avec ses voisins ni pour l'aptitude ni pour le sens pratique. C'est ainsi qu'il se fût familiarisé, en moins dQ temps que d'autres peut-être, avec la formule supérieure du Crédit lui venant de divers côtés, mais toujours digne d'une égale estime.
(1) C'est là le tableau que faisait, en 1837, un inspecteur des finances, M. Bailly, du Crédit et du monnayage en banque, tels que r£cosse les pratiquait. Hossi n'est pas excusable d'avoir agi el parlé dans le même temps, comme s'il ignorait ces choses. Et M. Wolowski donc ? Il est Yrai que l'honorablo auteur do la QuestiùH d$$ ¥a»queê peut objecter avec M. Wersque l'Ecosse est un pays de . montagnes.
La Banque ne Ta pas voulu; et les gouvernements qui se sont succédé ont servi, sans le savoir, d'étroits calculs.
Sans doute, la Monnaie de banque frappée à cette double effigie du progrès et de la mutualité bien comprise diffère de cette unité busquée qui comprime à la fois l'estomac et les membres. C'eût été le crédit collectif arrivant, par la voie de la solidarité, à une perception plus claire des rapports véritables de X Offre et de la Demande, Cela aurait beaucoup mieux fait l'affaire du pays que le tohu-bohu qui garde depuis quinze ou vingt ans l'apparence d'un marché, et où ne voit clair que la race des aigles.
Le Crédit et la Monnaie sont choses qu'on doit faire à la main de tout le monde ; sans cela, tous ne peuvent manquer de souffrir de l'impuissance et de l'ambition de quelquesuns. Les crises par lesquelles on passe incessamment n'ont pas d'autre cause que cette eihérédation en masse, aussi impolitique qu'elle est dénuée de justice.
Qu'on dise, au surplus, comment ce qui se fait ailleurs avec un constant succès n'eût pu avoir lieu chez nous dans le même temps, à la faveur d'aussi bons exemples? Est-ce que le Check anglais ne tourne pas aujourd'hui toutes les têtes sur un simple signe des pouvoirs publics? Pourquoi les institutions séculaires de l'Ecosse auraient-elles été moins bien accueillies, le besoin aidant et le Commerce restant libre de faire?
Rassuré par l'efficacité d'un mutuel contrôle entre les diverses banques, qui donc eût fait une différence entre le Papier émis dans la Gironde et celui frappé par les banques d'Orléans, ou de Nantes, alors queParis,ToulouseouleHAvre ne distinguaient pas? Est-ce que chaque comptoir local n'eût pas été là une caution sérieuse, en même temps qu'un guide fidèle et sûr? Est-ce que le public eût répugné à suivre et à croire de tels guides? M'est-ce pas ce même public qui, en
1848, acceptera les yeux fermés, de par le Cours forcé et au pair des espèces, les billets non remboursables de la Banque de France? de cette Compagnie qui comptait dans son portefeuille jusqu'à 80 millions de papier impayé à un moment donné? N'est-ce pas lui qui rapporte bientôt et verse aux caisses de la Banque plus d'espèces que celle-ci ne veut en recevoir (1). Tout cela est de Thistoire. — C'est rabaisser un peuple à la taille des habitants de Lilliput que de l'entretenir dans de constantes défiances. En France, plus qu'ailleurs, les grandes initiatives, pour pouvoir se flatter de quelque réussite, doivent venir d'en haut ; aussi Ton ne court point risque de se tromper en faisant un grief aux gouvernants de tout le bien qui ne se fait pas et qu'il aurait été facile de faire. C'est de ce pays qu'a dit, entre autres vérités, l'abbé de Lubersac : u L'administration fait valoir la terre et les hommes. » La France est surtout ce qu'on la fait, ou, ce qui est la même chose, elle est ce qu'on la laisse libre de faire ; elle ne se laisse alors devancer par personne. Le système métrique d'où vient-il? D'où, ce supérieur contrôle en finances, de même que cette école Polytechnique, cette organisation militaire, et, dans l'Industrie, ces riches tissus qui font l'admiration de l'étranger?
Si le pays, sur d'autres points, est notablement en arrière, il le doit à ses chefs, plus prodigues de hautes faveurs, plus amoureux de délégations prétendues et de monopoles , qu'amis du travail et du perfectionnement en toutes choses. Le Pouvoir est fait, en France, plus qu'ailleurs, à l'image de celui qui gouverne ; si la personnalité est au-dessus du com-
(1) yeif4e compte d'administralion de la Banque pour I8i9. Elle se voit forcée
Circulation, le Conseil général abrogeait ou diminuait ces prescriptions. péroutés par ces continuels changements, les porteurs de titres sur la Banque, ne savaient plus & quoi s'en tenir. — Ce langage est celui que tient la Banque •lie même.
mtiti, cela va bien. Vtm voit alors se fi&ire en peu de temps de fort bonnes choses. Mais si c'est la médiocrité qui commande, adieu les grandes et belles œuvres, adieu les hautes conceptions! On s'agite plus qu'on ne marche, la tracasserie est à Tordre du jour, les petites misères stationnent et vous guet^ lent au coin des rues ; on crie, on se chamaille, le gouvernement reçoit plus de coups qu'il n'en peut donner, et pour une bome-fontaine à installer quelque part, il se fait autant de bruit, il s'use autant de crayons et de papier que s'il s'agissait de la colonnade du Louvre ou de reproduire Saint-Pierre de Rome.
Ces temps de médiocrité gouvernementale sont particulièrement favorables à l'éclosion et au maintien des monopoles, vu que le rachitisme n'est guère propre à enfanter des géants. Ce n'est pas autrement que l'Émission, en France, monopolisée, a tenu depuis quarante ans le Commerce aux lisières. Les exemples ne manquaient pas pour suivre une autre voie, mais le Pouvoir,- avec son veto, s'opposait à ce qu'on changeât de route. — Cependant avec les abus d'un tel système, le mal a pris une grande extension, et le veau, selon l'expression d'un vieil humoriste, est devenu bœuf. Il semble qu'en haut cela semble tel. Aussi, quelque confiance que puissent avoir dans le maintien du statu quo ceux qui en vivent, ce qui suit n'est point propre à donner là-dessus de nouvelles et plus fortes assurances. Le libre trafic n'a-t-il pas un jour fait irruption en plein système protecteur, au moment où on s'y attendait le moins? 11 n'est que les sots dont on désespère. Les bonnes causes sont pour l'esprit un aimant et la vérité a son heure un jour ou l'autre. C'est aSaire d'horloge.
L*ENQUÈTE ET LES RÉSERTES FAITES AU PROFIT DE l'aVENIR
Lors de la discussion, dans le sein du Sénat, des griefs que le monopole de rÉmission voit s'amasser de toutes parts contre lui, on a été frappé de la vivacité avec laquelle M. leMinistre d'Etat s'est porté au secours d'un privilège ainsi battu en brèche. Cela n'a rien d'étonnant. Tout ce que le Corps politique n'est pas résolu d'abandonner, — qu ilsoitpeu disposé au changement, ou que la clarté ne se soit pas suffisamment faite dans certains esprits, Ton incline à le défendre, et cela sous peine de parailre déserter son rôle. Au regard de la publique garantie, dont tout intérêt , grand ou petit, croit pouvoir se couvrir trop souvent, une conduite différente ne serait pas comprise.
Cela ne veut pas du tout dire, lecteur bénévole, que je
repousse les enquêtes; au contraire. Placé sur le terrain de
certaines initiatives je raisonne, comme elles à l'occasioD.
Le pouvoir, dès qu'il n'est pas prêt pour l'action, est
ainsi par nature, sinon même par devoir, conservateur.
On comprend dès lors qu'un ministre, pénétré de son rôle, défende une cause grave qu'il juge très sérieusement menacée, bien avant l'heure marquée pour le triomphe de l'opinion contraire. Mais cela même fait que le langage ou, si l'on veut, l'extrême réserve, dont on use ici, ne sauraient, autant qu'on peut croire, tirer à conséquence. Lors donc qu'en parlant de l'enquête sollicitée de divers côtés à propos du monopole de l'Émission, l'honorable M. Rouher, rayant eo quelque sorte un psireil sujet de l'ordre du jour, dans le monde économique, ajoute qu'avant 1857, époque à laquelle prend fia le privilège de la Banque, cette enquête serait illégak ; qu'il s'^puie notamment sur ce que « la l^slatioa
de 1857 est intenrenue, et qu'elle ne constitue pas une de ces lois que le souverain peut modifier, mais une de ces lois qui ont le caractère d'un contrat et dont on ne pourrait retirer le bénéfice à ceux qui en sont investis sans violer le principe le plus sacré, celui des droits acquis... n non-seulement H. le Ministre d'Etat est dans son rôle, mais il s^arme avec une puissance incontestable des principes constants du droit pour couvrir des intérêts auxquels TEtat doit protection. L'enquête consentie, officiellement ouverte, en quelque sorte, ne serait-ce pas, au point où l'on en est^ une menace? Tout dépend du terrain sur lequel on se placerait.
En face de ces droits acquis, la question n'existe pas, elle ne pourrait se poser, à vrai dire. Aussi, est-ce d'un point autre qu'il faut ici opérer, sous peine de ne pouvoir faire un pas. C'est ce que paraît avoir compris M. Rouher, lorsqu'abandonnant la question générale de la Constitution du Monopole, il cherche à en fixer l'étendue et les limites. Beaucoup moins absolu, on remarque qu'il a les mouvements plus libres. Voici en quels termes le ministre déterminait en quelque sorte les confronts du privilège et le droit de l'Etal tout ensemble. Chaque mot a sa valeur :
« On s'est cependant demandé, continue M. Rouher après avoir hautement repoussé l'enquête, si, à la rigueur y le gouvernement n'aurait pas le droit, en vertu de la législation de 1840, d'établir sur un point déterminé une banque départementale. Je ne veux pas examiner si, en droit rigoureux, le gouvernement s'est dépouillé de cette faculté à l'égard de la Banque de France ; mais ce que je déclare, dans la situation, c'est que l'esprit,- la doctrine et la loi de 1857 étaient exclusifs de l'exercice de cette faculté, même en la supposant tacitement réservée à T étude. Mais le ministre (il s'agit de M. Fould résolvant le débat soulevé parla
Banque de Savoie] n'avait pas à se prononcer sur une ques^ tîon ainsi restreinte. Ce qu'on demandait, je l'ai dit, c'était l'autorisation de créer une seconde banque de France, avec un capital destiné à se développer successivement (1). »
Avec quelque habitude du formulaire officiel, on voit aisément où tendent ces réserves. L'Etat se retranche. S'il proclame le droit général hors d'atteinte, s'il combat de ce côté toute entreprise, il ne veut pas qu'à l'endroit des banques départementales on puisse, plus tard, lui opposer un droit rigoureux. Ce droit, il le déclare dores et déjà en opposition avec la loi de 1840, sans parler du statut organique de l'an XL La seule chose qu'il veuille reconnaître, c'est qu'on pourra en l'absence d'un texte précis^ se prévaloir de Y esprit delaloi de 1857. Ce langage, avec les réserves ici commandées, est d'une haute signification. C'est une pièce d'attente, ou mieux c'est la poterne par où l'on pénétrera, le moment venu, dans la place.
Le Monopole, en effet, sous un pouvoir qui fait profession d'écouter partout l'intérêt du grand nombre, ici gravement entrepris, semble, à certain point de vue, médiocrement couvert par la garantie publique. L'intérêt de Trésorerie estil de taille à balancer longtemps encore cet intérêt bien autrement grand qui consiste à ne pas s'aliéner dans une large mesure le Commerce et l'Industrie, c'est-à-dire le Travail du pays tout entier? L'Etat, qui n'a pas reculé devant des monopoleurs puissants habitués à faire trembler la monarchie élue comme la monarchie séculaire, l'Etat hésiterait-il à faire raison de cet autre Monopole, le jour où il lui serait démontré qu'il est incompatible avec 1^ sécurité, la prospérité générales? Ce serait folie de le croire. Si l'intérêt de la masse est là, aussi profondément engagé qu'on est de plus en plus porté à le penser, cet intérêt ne peut beaucoup tarder à obtenir satisfaction. Le mal qui s'aggrave exerce d'ailleurs
(1) V. le Moniteur du 31 mai.
une pression dont l'effet est sensible. De là vient que les esprits les moins suspects de porter les choses à rextrême ont pris, en dernier lieu, une attitude des moins équivoques. On les voit, en conséquence, descendre dans l'arène, et prendre à partie le Monopole. C'est un signe des temps que eette arrivée des timides brebis sur le champ de bataille où ne se rencontrent d'ordinaire que les béliers ou le bouc batailleur.
RAYONNEMENT DE l'eMISSION OU MONNAIE DE BANQUE DÉCENTRALISÉE (1)
Autre considér^ition noi^ moins grave.
A une époque où les pouvoirs publics se montrent particuKèrement touchés des périls d'une Centralisation excessive> comment ne pas voir que le Crédit concentré présente tout autant d'inconvénients, et que cela expose à d'aussi graves mécomptes que la centralisation administrative? S'il est vrai^ qu'en ceci comme en mainte autre chose, qui trop embrasse, mal étreinte pourquoi la Banque ferait-elle exception à cette règle?... Et pourtant, qu'est-ce que Paris auprès de la France entière? Voyez comme, en moins de dix ans, les succursales, malgré le lien de fer qui les soumet et les rattache à la banque-mère, malgré le niveau élevé qu on impose partout également à l'Escompte, parce que Paris
(1) Puisqu'il esl vrai que FEmission est un décalque de la Monnaie, rien de plus naturel que d'appeler, avec le comte MoHien et l'Encyclopédie, JUonnaié de banque le monnayage des effets de commerce. C'est ce qui explique remploi de cette appellation lors de la publication, en 1857, du livre consacré spéciale- Bientà cet ol^et sous ce titre : la MG^maie de banque^ ou VE^ce et le WorU' feuille,
M. Léonce de Lavergne a donné, tout dernièrement, en quelques excellentes pages publiées dans la Revue de& Deux-Mondes, un relief particulier à la thèse de la pluralité des banques ou décentralisation de rémission. Il est parti, dans cet écrit, de ce qui existait chez nous avant 1848.
éprouye parfois de plus grands besoins, voyez comment les succursales ont pris et gardé Uavance sur rétablissement central. — En 1852, la masse des opérations part ici de 1,100 millions de francs environ pour monter à 2,408 millions en 1860. Dans le même temps, la province, qui était montée à 1,306 millions atteindra près de quatre milliards, soit le triple au lieu du double. Aujourd'hui même, les 4 milliards sont largement dépassés. Et cependant c'est avec des espèces qu'on opère là presque invariablement, l'Émission concentrant à Paris son rôle et son action à peu près constante. Que serait-ce dans un autre système ; quels chiffres surtout ne donneraient pas ces quatre-vingt-six départements se désaltérant ensemble au bief de l'escompte servi, alimenté par l'Émission, c'est-à-dire moins cher de moitié I
Songez donc que plus de trente départements sont frappés d'ostracisme, parce que le Monopale n'a pas les bras assez longs I
Ce n'est pas seulement d'Ecosse, on le sait, que nou» viennent depuis longtemps de tous autres exemples. En Amérique, la seule ville de Boston, dans le Hassachussets, compte trente-sept banques manœuvrant, à l'aide d'un capital de 160 millions de francs, une masse de prêts et d'escomptes memuèU montant à 260 millions de francs. Cela répond annuellement à quelque chose comme 2 milliards et plus pour une ville de 160,000 âmes (1). De pareils résultats sont à peine croyables; cependant ces chiffres sont attestés, en 1856 et 1858, par les relevés officiels. Je cite préférablement l'état du Massachussets, parce que la solidarisation du monnayage en banque a donné là une solidité à l'Émission parfaitement reconnue et qui ne se rencontre qu'en Ecosse, La banque de Suffolk, dans ce système, « paye et
(4) Le chiffre des escomptes par mois varie de 50 à 5J millions de dollars. - Voir FilppetNlice pour le détail d'un de ces bilans dans le cours de la même année.
prend au pair tous les billets » émis par les banques en confédération étroite avec elle. Pour former ce lien, il aura sufS de déposer chez elle comme garantie une somme de 3,000 dollars, soit 15,000 francs. Ce dépôt ne produit aucun intérêt, n s'opère là, ainsi qu'ailleurs, un règlement hebdomadaire qui fait que chaque banque reprend son papier et se libère par appoint. L'État du Hassachussets compta ainsi, au 1*' janvier 1857, cent-soixante-treize banques, dont centtrente-six hors de Boston, Leur capital représentera environ 250 millions de francs, correspondant à 480 millions d'escomptes mensuels, soit quelque chose, en portant à 40 jours la moyenne des échéances, comme 4 milliards de francs.
Dans un État de longue main unifié^ les banques départementales auraient abordé, d'elles-mêmes, ces voies de l'Émission solidarisée. Ce qui le prouve, ce sont les tentatives faites à Dijon, il y a bientôt trente ans, pour établir, de banque à banque, un lien aussi précieux que solide. Hais la faiblesse dans l'isolement fera bien mieux l'affaire d'un Monopole qui, par l'administration centrale, garde toutes les issues. Invariablement consultée à l'occasion, la Banque avait tracé, avec un grand soin, le cercle infranchissable dans lequel dut se mouvoir, je devrais dire piétiner, toute cette création nouvelle. Telle est l'œuvre parcellaire et faussé à laquelle vint se heurter fatalement l'esprit gouvernemental. Cette ligne dédouanes que laBanquesut faire maintenir, comment la franchir à un moment donné, sinon par le Cours forcé, doublé de l'absorption des banques départementales dont on convoitait le domaine? C'est là, je le répète, la véritable histoire, chez nous, de V Unité de Caisse et de Billet, où Tinsolidarité complète fit surgir une générale défiance. Le pays ne verra, dans le premier moment, d'autre moyen de salut que d'embrasser, éperdu, les genoux de ce Minotaure, qui va s'appeler l'Émission monopolisée.
Le résultat est bien connu ; il devait consister à mettre Lyon» Nantes, Bordeaux, pour les conditions de l'escompte, à l'unisson de Paris, de façon à imposer partout un intérêt uniforme, à 8 et 10 0/0 alors que, comme autrefois, on eût pu maintenir avec la capitale un écart de 30 0/0 dans le loyer du numéraire. Tels furent, sans parler du progrès nul et des crises solidaires, les avantages les plus clairs de V Unité conquise par la fusion des banques.
Non-seulement, ce qui se passe en France comme ailleurs, ne permet pas de contester, sur ce terrain, les avantages de la Concurrence, mais il est facile de voir que rien n'est plus favorable à la santé du Crédit lui-même. Au lieu de ce lit de Procuste sur lequel on étendit sans pitié, sans motif ni merci le commerce français tout entier pour le livrer aux entreprises de quelques puissants spéculateurs, on s'aperçoit que la solidarisation du monnayage en banque peut seule concilier le progrès avec la force.
Voilà ce que Rossi, et après lui H. Wolowski, ne devaient pas méconnaître.
TI
LA MONNAIE DE BANQUE COSMOPOLITE
« Toatf marohaBdîM est m o maie •( réciproquement toute momuUe êSt marclumdise. • Tuasor.
Dans cent ans?... Qu'est-ce à dire, et pourquoi devant nos yeux ce bail à long terme avec l'infirmité de la monnaie fiduciaire?... Est-ce que le railway, la télégraphie électrique, ne suppriment pas incessamment la distance, font que tous
se touchent, et que l'Europe, en attendant de posséder, malgré la différence des dialectes, une commune langue, doit Vélancer, en peu de temps, de Vunité de mesure au virement puissant et sans fin, universel?... Qu'est-ce, en effet, que l'Émission du papier pris pour espèces, sinon 1§ transfert, de celui-ci à celui-là, d'une créance sur ce commun caissier et débiteur, qui s'appelle la Banque?... ]En quoi sera-til plus difficile de franchir la frontière, que de virer de banque à banque, d'un département à l'autre?.. Est-ce que le Billet de la Banque de France ne yàut pas, écû pour écu, la Bank-note anglaise?.. Est-ce que la Banque nationale de Belgique n*émet pas, avec ses vingt et quelques comptoirs, d'aussi bon Papier que les banques d'Angleterre ou de France?.. Est-ce que la Banque royale de Prusse leur est ici inférieure?.. Vpilà ainsi quatre jgrands marchés, dont deux font journellement la loi à tout le Continent qui, se mettant d'accord, rendraient presqu' inutiles ces ridicules et coûteuses promenades de métaux précieux dont l'éparpillement, à un moment donné, fait peser sur le Commerce de si lourdes charges. La Bank-note, le Billet de banque français, avec ou sans la pluralité des banques, ne constituentils pas, à tout prendre, la meilleure des lettres de change? Croit-on que le papier des Jlothschild, des Baring, des Bischoffsheim les vaille?
Allons donci — C'est une plaisanterie de le dire en plein dix-neuvième siècle, et une grande naïveté de le croire. La diversité des monnaies, laquelle est bien près de disparaître sous l'action du railway poussant au triomphe du système n^étrique, ne serait nullement ici un obstacle. Qui donc empêche la Banque de France de débiter celle de Londres d'autant de fois 125 francs qu'elle aura en portefeuille de bank-notes, de toutes coupures, pendant que sur les livres du riche hôtel de Threadneedle Street on débitera la Banque d'autant de 100 francs qu'il aura été remis de son propre papier à celle d'Angleterre? On solderait tous les huit
OU quinze jours ce compte, suivant que le font les banques d'Ecosse, et tout serait dit. Puis Ton recommence, ayant ainsi évité, d'un pays à l'autre, tous les frais, tous les em- ' barras du Change,
— Et la conversion, qu'en faites-vous, va-t-on dire eu face du Papier indigène ainsi doublé d'émission exotique 7
— La conversion? Diable I mais j'y pense, maître. Voyezvous point ce verre placé tout près de vous? Eh bien, sage Œnobarbus, versez dedans un peu d'eau de Seine ou de l'eau de la Tamise, ce sera tout un, vu qu'il ne saurait contenir plug de l'une que de l'autre. Mon Dieu 1 tout marché est un verre; que ce verre s'emplisse de tel ou tel liquide, dès qu'il est plein, ce que l'on verse en plus déborde. Ainsi de tout trafic. Le marché de Londres, donc, déversera, dans cette caisse de la Cité oîi la bank-note va se faire rembourser, toute Témission de France ou d'Angleterre qu'il contient en excès ; et la Banque, surveillant ce double courant comme elle eût fait auparavant du monnayage fiduciaire indigène, — car c'est le marché qui va rejetant l'Émission en excès, d'où qu'elle vienne', ne perdez* pas de vue le verre, de grâce; — la susdite Banque se dégagera avec celles de Bruxelles, de Berlin, de Turin, de cet excédant si elle n'aime mieux ba« lancer et solder par appoint son compte de billets, avec la Banque de France, sa débitrice. Celle-ci faisant de même à l'occasion, où serait dès lors la difficulté 7 Cher et docte Œnobarbus, en vérité, je ne saurais voir là comme ailleurs qu'un, deux, trois ou quatre verres de capacité différente, sans doute, mais n'ayant pas plus de fêlure» l'un que l'autre, — car tout est ici affaire de capacité et de bonne consistance, — et faisant ensemble comme séparément, outre que c'est à meilleur compte, ce qui se peut faire.
Et donc, pourquoi noa?
Il y a mieux : comme le mécanisme simplifié du Change rendra infiniment plus rares les transports, les déplacements de numéraire métallique, les banques reliées ensemble et virant sans cesse à vue de Papier deviendront, en réalité, ce qu'elles devraient être, je veux dire de puissants entrepôts de métaux précieux ; d'où la conversion plus facile et partant plus rare. Rien ne dispose^ en effet, favorablement le porteur de ces billets, faisant partout office d'espèces, comme de voir, d'une part, qu'il ne risque rien, de l'autre qu'il peut REMETTRE au loin, à meilleur marché, de façon à éteindre, par le simple envoi d'une Monnaie de papier, le montant de sa dette. — Sécurité, besoins mieux satisfaits, en voilà plus qu'il n'en faut pour triompher d'une foule de répugnances. — Eh bien I Là, public mon ami, toi que l'on dit et qu'on assure, non sans raison, avoir plus d'esprit que les mieux pourvus en cette denrée, serais-tu donc ici en contre-bas des gens habiles qui ont conquis la fortune en suivant une voie bien autrement hérissée de difficultés?
Je ne puis le croire.
Quoi de plus rationnel et de plus juste, quoi de plus simple dans l'exécution ? Que les banques de Londres et de Paris 9e mettent d'accord, et voilà le Change, sur ces deux premiers marchés du monde, qui reçoit une si profonde entaille que, ce qui reste, Bruxelles, Turin, Berlin, Francfort venant forcément à la suite, ne tient plus beaucoup de place. Le billet de Banque devient ainsi pour la vieille Europe la lettre de change universelle. — Que de crises dites monétaireSf que de hausses d'escompte conjurées dans ce système des marchés plus que jamais en équilibre. N'est-ce pas là quelque chose d'une bien autre portée que C Unité de monnaie dont on fait tant de bruit I
Et pourtant quelle apparence que ce qui est à la fois pratique et opportun passe avant bien longtemps dans les faits I
La raison, la justice sont d'accord, direz-yous, outre que rien n'est plus simple. — Oh I que ma confiance en Tavenir serait autre s'il s'agissait de quelque bonne grosse injustice faisant le compte d'un petit nombre ! — Voyez-vous déjà l'intérêt particulier usant de la caisse et de la trompette pour faire aboutir la chose ? M. Pierre ou M. Paul, c'est quelqu'un cela, tandis que l'intérêt de tous ce n'est trop souvent, comme nous l'ont appris nos maîtres les Romains, que la chose de personne : res nullius. Le lot mauditi aussi comme ce Pauvre intérêt public stationne longtemps aux abords du palais de la réforme I Exemples : quoi de meilleur que l'uniformité et l'abaissement du tarif postal? Et pourtant le pennypost débutait par amener la publique disgrâce du fonctionnaire auquel la Grande-Bretagne est redevable de cette idée. Cela fait, il mettra vingt ans, je parle toujours du penny«post, pour passer le détroit et nous arriver sur trois jambes I
Et le libre trafic, — free-trade, — quelle longue et rude étape n'a-t-il pas fournie avant de l'emporter sur l'Intérêt Privé chez deux nations qui se regardent, non sans raison^ comme placées à la tête de la grande famille européene. Est-ce que bien avant la ligue anglaise ces vérités n'étaient pas quelque peu comprises? Reculons de deux siècles, public, mon bon ami ; ouvrons, feuilletons ensemble ce beau livre qui s'appelle TélémaquCy l'une des meilleures choses d'un autre âge. Non, non, ni Cobden, ni Bastiat, Turgot luimême dans toute sa gloire n'ont parlé en plus beaux termes delà Liberté du commerce que ne faisait plus d'un siècle et demi avant eux l'admirable précepteur du duc de Bourgogne. Tournons-nous du côté de l'heureuse et riche Salente ; Vois toi-même et incline-toi :
<( La liberté du commerce était entière : bien loin de le gêner par des impôts, on promettait une récompense à tous les marchands qui pourraient attirer à Salente le commerce de quelque nouvelle nation. Aussi les peuples y accoururent bientôt de toutes parts. Le commerce de cette ville était sem-
fiable au flux et reflux de la mer. Les trésors y entraient comme les flots viennent Tun sur l'autre. Tout y était APPORTÉ ET EN SORTAIT LIRREMENT. Tout ce qui entrait était utile ; tout ce qui sortait laissait en sortant cC autres richesses à sa place^ »
Eh bien I que t'en semble? La théorie du libre échange fut-elle jamais aiieux formulée? Conçoit-on que la Balance du commerce ait pu vivre depuis d'une vie plus que séculaire, à ce point qu'on y est encore de nos jours ramené à propos de la sortie des métaux précieux? Est-ce que J,-B,Say Ajamais mieux dit?
Voilà ce qui s'imprimait au temps de Colbert, du grand Colbert, pomme dit l'histoire ; mais le lâche persécuteur de Fouquet, au lieu de méditer cela à ses heures, j'entends dans Jes courte moments que lui laissait son maître pour veiller sur les précieuses santés de M. du Maine et de M"® de Blois, ces nobles adultérais du grand roi, Colbert avait plus tôt fait desejeter enplein système protecteur et de mettre ainsi la France, pour près de deux siècles, au plus sot régime. Oo connaît cet arbre qui nous vient des tropiques et qui infeste de ses nombreux rejet» le sol qu'il a une fois touché. La sottise fait de même : elle provigne. Je ne parle que pour mémoire de l'Échelle mobile, des monopoles de la Boucherie et de la Boulangerie, ces fruits d'un seul et même arbre. — Cela a duré longtemps, trop longtemps même, le faux étant ici doublé d'injustice, sorte de doublure qui fait que le vêtement dure et se conserve.
l)onc,,pour la Monnaie fiduciaire cosmopolite, ou peut assurer que c'est partie remise à cinquante ou soixante ans, sinon même davantage. Plus la chose est simple, outre qu'elle serait d'un bon effet, jnoins il faut compter qu'elle entrera sans peine dans la pratique universelle. Qu'on voie la longue résistance qu'opposent à l'invasion du mètre les
Iles britanDi6[ae8, d'où nou$ yiennent pourtant de si drmtes pensées avec les meilleurs enseignements. Quel terrain mieux préparé, et, d'autre part, quoi de mieux conçu, de plus commode que le système métrique? Est-ce que cela ne semble pas merveilleusement approprié au çénie d'un peuple qui se laissa guider par Newton, James Walt, Robert Peel? Aucun intérêt ne venant à la traverse, comprend-on que la réforme des poids et mesures fasse là antichambre pendant près d'un siècle. Tout semble disposé au mieux, depuis quinze ou vingt ans surtout, et pourtant rien ne bouge, rien ne se fait I
Le railway, par lequel aujourd'hui plus que jamais se touchent, s'entendent, se concertent et se règlent l'un sur Tautre des peuples que la différence des langages a seule séparés ; le railway, aidé de l'électricité, est un puissant unificateur sans doute. Mais quand l'Unité de monnaie procède, en Europe, avec cette lenteur, comment se flatter qu'un facile et prochain concert viendra se faire à l'endroit des émissions de banque? Voyez-vous point, d'ici, se dresser du haut de ses six pieds l'Intérêt de quelques riches monopoleurs appelant à leur aide la Raison d'État^ je veux dire toutes les pauvretés, toutes les défiances, toutes les étroitesses de la Politique. — ^Le moyen, en effet, que la guerre ait, non-seulement ses franches coudées, mais qu'elle se puisse en tre^ prendre quand le Crédit, frappé à cette comtoune empreinte, n'aura partout qu'une âme ? — La belle difficulté, va-t-on me dire ; l'Europe sera quitte pour neutraliser les voies et les piîissants appareils de la Monnaie fiduciaire, de même qu'on est en train de neutraliser le railway. — D'abord, en ce qui touche le Railway, ce n'est point chose faite, pas plus que tous ne sont d'accord sur la question des Neutres et de la Liberté des mers. Or, tout cela doit avoir l'avance sur le reste, quelque soit l'avantage du virement de banque à banque d'un pays à l'autre.
La Politique est donc, avec le Monopole d'émission, Tin-
surmontable obstacle. L'un s'appuie à Tautre, suivant Tbabitude. Pour montrer, au surplus, combien les banques armées de ce privilège sont peu disposées à entrer dans cette voie, deux faits vont suffire. Le premier nous est fourni par la Belgique, Fautre par l'Allemagne, ou mieux la Bavière.
On sait comment, après avoir proclamé avec Turgot que a toute monnaie est marchandise, » et réciproquement (1), le gouvernement belge voulut un jour empêcher d'entrer FOr etTArgent de France. — Une grande pensée, vraiment; si grande, que pour un tel petit pays, la chaussure sembla démesurément longue. Si les financiers émérites qui s'étaient mis entête cette idée n'obtinrent pas le succès sur lequel ils comptaient, cela tint surtout au mauvais accueil quele Belge narquois, — la Bourse en tête, avec son refus de coter l'or de France en contre-bas, — fit à ce mirifique plan. Quant à la Banque nationale, elle avait déjà depuis longtemps pris l'avance par son exclusivisme à l'endroit de la Monnaie de papier du dehors. C'est ainsi que tous les efforts du Commissaire placé près de la Banque tendront à faire bénéficier la monnaie de cuivre nationale de l'exclusion qui arrête à la frontière a les billets de banque étrangers. » C'est la remarque faite par ledit commissaire, M. Kreglinger. Il est vrai que la Banque de France en usera de même avec l'Émission belge. Ah ! comme cela fait voir dans chaque pays le véritable état des choses 1 Rien n'empêchera, d'ailleurs, le commerce de ces peuples qui se louchent et qui ont à eux deux autant d'esprit qu'on en peut entreposer à la Banque, de prendre à l'occasion, de rechercher même cette Monnaie de papier comme la meilleure des remises sur la Belgique ou sur la France. Il y a toujours quelque part, çà et là, un grain de
(I) Ces paroles sont, ainsi qne l'épigraphe mise en tète de ce chapitre, empruntées aux documents parlementaires publiés en 1859 par le Ministre des finances. La maxime de Turgot s'étale en tète d'une note fournie par la direction de VAmoriUsement,^ Et ces hommes concluaient & la monnaie noKcmal», c'esl< ^-dire exclusive t. ..
bon sens que ceux qui sont trop affairés ne peuvent apercevoir.
J'insiste sur ces derniers mots, et je répète, comme à une autre époque, qu'il n'existe pas de meilleure et plus sAre remise d'un pays à l'autre, dès qu'il s'agit d'un envoi d'espèces. Il est, en effet, devenu constant pour chacun aujourd'hui que des institutions comme les Banques d'Angleterre et de France, de Bruxelles même, ne sauraient faillir à leurs engagements. Cela est tout aussi impossible, dans Tordre du crédit moderne, qu'il est devenu certain, au point de vue du Crédit public, 'que l'Échiquier ou le Trésor français ne sauraient faire banqueroute. Aussi est-ce un genre d'emploi de tout repos, outre que le revenu est assuré. Ou en peut dire autant, pour certains États^ de la dette des banques envers le public (1), Comme nul n'ignore que la faillite d'une banque, telles que celles de France ou d'Angleterre, serait l'effondré* ment même du Crédit, et par suite de la richesse nationale dans une mesure dont l'esprit s'effraye à juste titre, cette seule pensée fait qu'une nation, qu'elle le veuille ou non, est à son insu solidaire de la puissance et de la parfaite solidité de ces grands établissements. Leur cause devient, à l'oc* casion, sa propre cause, suivant que cela s'est vu à diverses époques ; d'où la plus complète sécurité à tous les points de vue pour le porteur de ce Papier.
n ne s'agit donc plus ici que d'un échange de confiance entre deux ou plusieurs établissements qui se valent, au point de vue des garanties et de la foi publique, chacun dans son orbite. Rien ne devrait, dès lors, s'opposer à ce que
(1) M. Villanmé, dans son remarquable houyeau tbaité d'égonomib politique, dit justement que si, de 1797 jusqu'à la reprise des payements en espèces, les billets de la banque d'Angleterre perdaient au change, c'est « qu'ils avaient à satisfaire aux demandes excessives du gouvernement, ce qui dérangea forcément le rapport qu'ils devaient conserver avec les effets de commerce. » C'est une distinction sur laquelle on ne s'est pas suffisamment arrêté et qui. partan duChange, explique celte notable dépréciation.
leur Papier alUt^ comme la BIcmiiaid de b(Hi aloi^ d'un pays dans Tautre, et qu'il franchit la frontière ainsi que la nseilleure des lettres de change payable à présentation. Le risque s^ait Dul^ tous y gagneraient, les banques elles-mêmes qui, par l'efiEacemœt du Change, verraient disparaître une dépense et des embarras se traduisant en un moindre chiffre d'afiiodres.
D'oà -nmA qae cola est â peu compris par TEmission, en France de même qu'en Belgique, alors qu'outre les monnaies adéquates, la langue est la même? Cela tient uniquement, on Ta fait voir, à ce que le Monopole, ici comme là, est dominé par MU Intérêt^ — le Change, — que T isolement de certains grands marchés fait vivre. Il se passe aujourd'hui, 'en Europe, sur ce terrain des marchés en contacty exactement ce que l'ancienne féodalité a su longtemps maintenir dans un même pays, d'une province à l'autre, au regard des taxes, des routes et des rivière. Il n'y avait qu'un seul et même peuple, avec son commerce^ son industrie, son égal besoin de justice et de protection, de liberté d'aller^ de venir, de vendre et d'acheter. Or, l'esprit féodal avait réussi à fractionner cela en cent façons et en vingt peuples, ce qui l'aida à lever une foule de taxes,, de péages dont il vivait et qui abaissaient d'autant le niveau général de la richesse et de l'aisance. De même, si tous se touchent en Europe, on maintient des barrières sous couleur de Change, de Monnaie, qui font que Ton ne peut trafiquer ensemble sans bourse délier, — outre une plus grande gêne à l'intérieur. La solidarité est un fait patent, avéré, mais on dirait d'une serrure à combinaisons dont quelques hommes gardent la clef avec le secret. Leur habileté consiste à traiter ces marchés qui se touchent et qui tendent à se mettre en équilibre, absolument comme si rien de semblable n'existait. Le Monopole de l'Émission favorise partout ce calcul. De là, de générales répugnances à recevoir, Papier contre Papier, monnaie fidu-
— 2Û7 — cicUre contre monnaie fiduciaire j des assign que qui seyaient (1).
Là est la raison, Tunique raison de ce pu ostracisme à l'endroit de l'Émission exotique,
J'ai parlé de la Bavière. Sa Banque n'agît du Papier de l'Allemagne entière autremei ensemble, l'une vis-à-vis de l'autre, les émiss de Bruxelles. Lorsqu*en 1857 on eut l'idée, s^entendre là-dessus, on arrêta des bases c rien moins qu*à doter la Confédération gc système calqué sur celui des banques Suffol s'était arrêté le Congrès réuni à cette occasioi
l^'LTÉmissîon aurait été partout basée uni un fonds d'espèces égal au tiers de la circula restant garanti par le Portefeuille ;
2o Cette émission ne devait pas dépasser le tal versé par chaque banque ; et le porteur investi, à cet égard, d'un privilège ;
(1) Les homme» dont le sens pralkpie devrait servir de gi parfois à de singuliers aveux.' On lit dans le livre que vient bry, ancien membre de l'Assemblée législative, et à qui les sont très familières, ce qui suit :
« Cest par le Change, et par le Change seulement que les pevples font la douloureuse expérience des situations fl libre. »
11 ajoute un peu plus loin :
« Lorsque la valeur marchande et variable de l'or-m dessus de la valeur officielle et llxe de l'or-monnaîe, la si càaqiie pays est immédiatement raréfiée par V action des portent ror du pays où on Tobtient à bon marché par la m où on le vend plus cher en lingots. »
Mais puisqu'il en est ainsi, pourquoi Fauteur de ces U^ franchement la thèse du Change, de façon à rétablir l'équi ment : !<> Du Papier étranger suppléant, comme à Bruxe Vor-métal ; 2» par l'Emission cosmopolite ou échange de banque ? Pourquoi un banquier émérite ne porte- 1- il pa — une grande personnalité de Haute banque en train de te question sur son véritable terrain ? — Mais pourquoi immobUe sur ses œufs jusqu'au jour de Téclosion n'estbriser à coups de bec la coquille el de se débarrasser ainsi (
MM. d'Eichtal el Maurice Au bry sont gens d'esprit; ils i toucher à Tincubation du Change. — Et cependant c'est pa (|ue peuples et goiuvemements s'aperçoivent du manque
outrent ! » V. VAppenOicB pour plus de détails.
3"» On stipulait la séparation formelle de FEncaisse et des Dépôts, en assimilant ceux-ci à TÉmission, suivant que cela doit être;
4<* Les banques comptaient ensemble chaque mois; elles acceptaient, par le seul fait de l'adhésion, leurs billets respectifs en payement;
5"" Deux banques désignées avaient mission spéciale de contrôler chaque année, par Tentremise de leurs directeurs, la marche des banques ainsi reliées ensemble ; le gouvernement, dans chaque ressort, exerçait d'ailleurs, en outre, son contrôle supérieur;
6"" Un Comité chargé de se mettre en relation avec les Etats de la Confédération avait été choisi à cet effet. Une commission spéciale, enfin, dut obtenir l'adhésion de toutes les banques privées d'Allemagne, auxquelles un mémoire devait être adressé dans ce but.
C'est cet instant que choisit la Bavière pour exclure ce qu'elle appelle le Papier-monnaie étranger (1). Si quelque chose est maintenant prouvé, c'est qu'une organisation semblable répondait aux vues les plus droites dans le moment présent. Qui donc ignore que le seul Etat de l'Union dans lequel la crise américaine n'avait point sévi était celui-là même où les banques, par le système Suffolk, se trouvaient fermement solidarisées (2)?
L'évidence de la raison est donc ici d'accord avec les faits pour montrer quelle est la voie à suivre, mais quels seront en même temps les obstacles.
Allons I allons I à cent ans vous dis-je.
(!) On écrivait de Francfort Je 26 janvier itôT :
« L'ordonnance qui vient de prohiber, en Bavière, la circulation du peipiet" monnaie des banques étrangères sera applicable aussi aux billets de la Banque de Francfort qui, dans ces derniers temps, avaient commencé à se répcmàre en Bavière. »
Le danger est, en effet, fort grand I
(i) Ce fait est attesté par un grand nombre de correspondances de cette époque. Voir, notamment à la date du 7 novembre, le journal financier VObservcUeur.
L'on a eependanl sur quelques points, en linct très vif des services que rendrait ce noi compensations et des virements d'un marché récemment, à Londres, ne s'est-il pas formé responsabilité limitée, au capital de 100 mill l^he European Bank, avec succursales à Ai terdam et Marseille, qui opère et doit fond du Change? Les profits réalisés au bout de montraient assez combien le terrain est bie qu'est-ce que cela sans le levier puissant de Tl un Comptoir national qui s'ajoute à d'autres c'est une nouvelle maison de Haute Banqi cpncurrence aux Samuel Bernard du jour. Ci au plus ce que Ton sait fort bien, que le filoi des plus riches; mais cela ne fera pas bais pour cent le taux de l'escompte officiel à Le ces deux marchés régulateurs affectés en sen:
En Suisse, Berne vit se fonder, en 1863, Banque fédérale^ au capital de 60 millions, qui faisait plus tard entrer dans son programme réchange de ses billets contre ceux émis par ques cantonales, — lesquelles délivreront à v — mais l'extension de ce mécanisme aux pr de l'Europe. Je n'ai pas ouï dire toutefois qi France soit entrée dans ce concert. Cela se lent exemple ; mais où cela ne mènerait-il p( Change?
Absit I Q,omv[ï% dit ce bon docteur Pedro de Barataria.
(1) Cesl aux Banques de circulation que viendront MM. Pereire lorsque, s'occupant d'organiser le Crédit mi peu prés complètement. Aujourd'hui, M. Isaac Pereire écr celte tentative :
Tout se lie et s'enchaîne dans les opérations de crédit; réaliser ces projets sur une grande échelle avant la réor ques de Circulation. »
Qu'en pensent ceux qui font» la courte échelle au Monopi bien haut la liberté du Travail ?
C'est bon pour la Suisse, un petit pays qui q'a produit que de petits financiers comme Necker, de petits émules de Yaucanson, comme Jacquet Droz; un pays qui n'étale sous nos yeux i\\jL\xx\^ petite industrie comme celle des tissus et des dentelles, sur laquelle TAlsace s'est réglée, et une horlogerie qui détrônait un jour celles d'Autun et de Londres pour prendre et garder dans le monde le premier rang I
POSTÉRIORA
UNE NICHÉE d'idées FAUSSES.
quelolies oiseaux auxquels il ne manque i d'avoir des ailes
<r Si Phutatorias est un ] il ne soit pas p^mis beareux que ceux qui vi
Les idées fausses sont comme les oiseau troupe, naissent et meurent dans le même on le dirait, couvées dans le même nid. Voyc nent, à cette heure même, les monopoles t FauU^. L'ignorance, comme le génie, a ses que. Quand l'un arrive, l'autre s'en va. Le braves gens songent à empêcher l'argent de
— dl2 —
une monnaie de papier bicéphale, je veux dire acéphale, car elle n'a ni tête ni queue. C'est ce qu'il appelait un jour billet' espèces et billet-payement^ mettant ainsi sans façon le billet inconvertible sur le même rang que celui qui est payable à vue. Pour noire homme, c'était tout un. Je suis d'avis, pour récompenser celui qui a chanté cette trouvaille, de mettre le quidam au régime des poulets de carton dont l'administration des théâtres fait généreusement la dépense et régale son monde sur la scène. Qu'en dit messer Gasterî Mais bast! idées vraies ou fausses, qu'importe. Le public, nouvelle Psyché, fera, s'il le veut, le triage de toutes ces graines; c'est son aiïaire. — Allons-nous-en dîner, fait notre homme, que la Science et la Conscience, comme dirait Yorick, ne troublent guère.
Lorsque ceux qui prennent le rôle de guides divaguent avec ce singulier sans-gêne, comment l'opinion ne seraitelle pas imprégnée des thèses les plus folles? Mettez à bord de quelque bon navire un mauvais équipage, et vous faites aussitôt courir mille risques "aux nombreux passagers qui se pressent à bord, sans nul moyen de connaître leur route. Si l'empirisme, avec ces spécifiques qui s'appellent, un jour, le Cours forcé, une autre fois, l'accroissement du Capital des banques de circulation, plus loin, l'Emission combinée avec le prêt à la Valeur mobilière, ailleurs, les Crises périodiques, sans parler d'autres thèses aussi bien digérées ; si ces scories de la Science compromettent et déprécient la fonte, il faut en accuser le chaufournier d'aventure qui dort quand il devrait veiller, et qui reçoit, au lieu de choisir, le minerai qu'on lui apporte. Qu'y faire? La plus jolie fille de Paris... — Juge donc, public, mon ami, ce que peuvent être les cadeaux d'une fille médiocrement belle ! — Mais voilà que Néantius se fâche. Ce serait bien plutôt à celui dont il fait si mal le service à se plaindre. Allons! mon bonj)etit Agaric, placé tout exprès aux avant- postes, paraît-il, pour délivrer des
passes à FignoraDce, mettre en fourrière toute boane pensée et puist'exclaoïer comme le faux berger de la fable :
« C'est moi^ qui suis Guillot, berger de ce troupeau, »
Calme-toi ; puis, comme dit Cervantes, c'est ton affaire, n'est-ce pas? Oh I si ce n'était par égard pour la Science, qui donc s'occuperait de celui qui ne fait qu'embarrasser la roule? Voyons à reprendre un peu les mailles que ces doigts, plus crochus que déliés, ont laissé échapper.
LE COURS FORCE ET LE TAUX DE L'BSCOMPTE
Qu'est-ce que le Cours forcé ? nous est-il arrivé de dire le jour où Ton était en train de proroger pour trente ans le privilège de la Banque. A cette question, la réponse fut, commeelle serait encore, que cette mesure accuse les banques qui riuvoquent. De leur part, « c'estunaveud*inconséquence qui aboutit fatalement à Y impuissance. »
Qui ne voit, en efiet, que l'excessif relief donné à la Réserve ou espèces en banque, à l'exclusion du Portefeuille, est surtout ce qui fait naître, en de tels moments, des exigences qu'on expie en se couvrant plus tard du Cours forcé. Le vrai gage de l'Emission où est-il, sinon dans les faits et gestes de TEscompte? et pourtant tous les regards se fixent sur l'Encaisse. Donnez à l'opinion une direction meilleure, c'està-dire en rapport avec lessence des choses, faites-lui voir journellement que c'est la bonne constitution du Portefeuille qui est ici la maîtresse pièce, pendant que l'Encaisse n'est qu'un appoint qui se renouvelle, et non -seulement les porteurs de billets qui ont eu jusque-là pleine foi dans la gestion de ce Portefeuille, continueront de se montrer confiants, mais
ridée fort, nette qu'on se fera de ce mécanisme, de ses réalisations successives, empêchera chacun de rêver un remboursement en masse qu'on sait ne pouvoir, ne devoir pas exiger.
Les choses arrivées à ce point dans l'opinion ^ il n'est nul besoin de Cours forcé, et la Banque se suffit alors à ellemême. — Si le contraire apparaît encore de nos jours, si le grand nombre se place à un autre point de vue, c'est que le gouvernement de l'Emission n'omet rien pour fausser, ici, le sens public et le conduire par des sentiers autres que ceux qu'il doit suivre. Finalement, l'opinion est là, comme ailleurs, ce qu'on la fait, et les aspirations qu'on y remarque, à l'endroit du Cours forcé, accusent simplement un défaut de lumières chez ceux qui font l'office de guides.
Ce point de vue signal^, comme pour montrer d'où partent certaines préoccupations constantes, je ne peux que renvoyer, en ce qui touche la radicale impuissance du Cours forcé, à l'exposé d'une autre époque. On y verra que le public fait, à certaines heures et sous l'empire de la nécessité, ce que, mieux édifié , chacun pourrait faire dèç l'abord (1). Mais où la thèse revient et prend, faut-il dire, un nouvel aspect, c'est à propos des exigences croissantes du taux de l'escompte.
En voyant la Banque de France défendre sa Réserve métallique par l'élévation du loyer de l'argent, et faire assaut de rigueurs avec la Banque d'Angleterre, quelques esprits doués, d'un sens pratique incontestable se sont dit : Pourquoi, au lieu d'imposer aux affaires ce surcroît de charges, pourquoi ne pas défendre, à l'occasion, par le Cours forcé, un approvisionnement d'espèces en train de s'épuiser?... Où serait l'inconvénient, quand la confiance est partout si grande
(1) Voir la Mormaiê Oê Bangue. pages 951 et sttiyantcs. — Paris. Guillaumin
et C«. 1857-1863.
dans le gouvernement de la Banque?... N'apubiique confiance, en 1848-49, remplir o caisses de cet établissement ; c'est à ce point chacun de prendre des espèces. Pourquoi :
en temps voulu, à un genre d'expédient qui OCi serait le mal? Le passé répond suffisami] Ceux qui raisonnent ainsi n'ont jamais chose bien simple, mais très grosse d'aspe est loisible d'adopter à titre d'EXPÉDiENT, ne rarement passer à l'état de Système. Un m deux ordres d'idées. Le Cours forcé, à peine un complet discrédit et de voir s'effondre l'Emission à tout jamais, ne saurait être qu C'est là ce qui fait sa force, ou mieux son in sur le fronton d'une banque de circulation fois qu'elle le jugera convenable, elle entei au Cours forcé . c'est-à-dire qu'elle pour volonté le remboursement exigible de ses '.
avez au bout de peu de temps une Monnaie tuellément affaiblie, dépréciée tant au dedai du Change. Cela étant, le billet cesse d'aller espèces ; en d'autres termes, on arrive ains base l'économie, et par suite le pouvoir mém
— Mais, réplique celui que l'épreuve fait nétré d'une vive foi dans le succès de sernl que signifie alors, en plein cours forcé, cp d'argent contre lequel luttait, se défendait reconnaît, la Banque de France? N'est-ce pas ce jour-là à la plus haute puissance?
— D'abord, maître Archibald, vous qui a^ de ne pas vous contenter de Va peu prés d permettez qu'on vous dise qu'il se fait ici, esprits, une confusion qu'un mot suffira à fa ment, en effet, comparer le brusque temp prime aux affaires et par suite à la publiqi
grand ébranlement politique, à ces crises qu'amène et qu'engendre journellement l'état de certains grands marchés? — Ici, il j a pléthore, en quelque sorte, tandis que là-bas tout se contracte et se resserre; l'un est la démission en grand du Travail, l'effondrement, loin qu'on le puisse renouveler et alimenter, du Portefeuille de la Banque, tandis que plus loin ce portefeuille enfle démesurément, à ce point, qu'on lui inflige sans nulle efficacité, en cours d'escompte, les lois les plus dures. Nous sommes là, ou je me trompe, placés aux deux pôles. Aussi qu'arrivait-il en 1848, époque dont on parle? le Portefeuille tombant à zéro, pendant que le billet de 100 francs tentait de rétablir la confiance en la monnaie de banque, grandement ébranlée par le billet de 1,000 fr., comme il fallait que les espèces pussent s'entreposer quelque part, à moins d'être exportées, on dut choisir de préférence, comme lieu d'asile, l'institution dont les bilans, soigneusement publiés chaque huit jours, attestaient la gestion irréprochable. Suivant que cela a été dit ailleurs, la Raison s'en vint emplir les caisses qu'une générale défiance allait vidant, outre qu'il fallait bien que les espèces sans emploi pussent s'entreposer quelque part pour un temps.
Le Cours forcé, une fois le premiet moment passé, nonseulement n'a pas nui à cette puissante concentration de numéraire métallique^ mais il la rendra à tel point intense que l'Émission fait double emploi avec l'Encaisse, la première se moulant sur l'autre en quelque sorte. C'est ainsi que, du 26 février au 14 mars, la Réserve fléchit de 140 à 70 millions; le 15, elle tombe à 59 millions. Le Portefeuille, qui flottait mensuellement aux environs de 1 50 millions en janvier et mars, tombera d'autre part à 20 millions. Moins de neuf mois après, l'Encaisse était remonté à 280 millions, avec 122 millions à l'Émission. Or, à cette époque, le Portefeuille de la Banque et de ses succursales, au lieu d'être de 305 millions comme au mois de mars, était réduit de près de moitié, soit 165 millions I
A quoi pouvait répondre uo Encaisse avec une circulation plus que double? C'était du numéraire sans emploi, qui, provisoirement, venait s'accumuler. — Aujourd'hui, au contraire, il alimente & peine le double mouvement qui Teniralne et le retient tant au dedans qu'au dehors. Les situations, les causes qui agissent ici et là n'étant pas les mêmes, comment ce qui a pu passer, dans un autre temps, pour un ' remède aurait-il la même signification?... En bonne logique, c'est le contraire qui devrait de tout point arriver. Autant, en effet, la somnolenée des emplois en banque, c'est-à-dire le chômage de l'escompte, avait quelque chose de rassurant pour les espèces qni stationnaient alors simplement, autant Tactivité fébrile des affaires s'arrange difficilem^ent de l'état florissant de la Réserve que cela menace et entreprend.
Ainsi, Ton peut dire que le €ours forcé viderait, par une pente fatale, les caisses que, dans un temps de générale atonie, il a pu et il a dû contribuer à remplir. Cela est dans la nature de deux situations de tout point contraires. — Mais il y a mieux et davantage.
Comme, par l'intervention du Cours forcé, l'on ne répond pas aux exigences du Change, qui, dans ce système, loin qu'il soit supprimé, exerce une pression d'autant plus grande que plus que jamais tous les marchés se touchent et s'emparent de ce qui est à leur convenance, la Banque, dans ce système des crises intérieures, soulagée par le grossier artifice du Papier inconvertible, verrait bientôt se concentrer sur une Réserve desplus richesl'effortetles visées duChange. L'Emission, aidée du Cours forcé, ne serait guère autre chose qu'un moyen de soutirer, comme en physique, ce fluide ou mieux ce flot métallique déjà si péniblement accumulé. Cela serait ainsi. parce qu'il ne saurait en être autrement Qui croira que de grands marchés exportateurs d'espèces comme celui de Londres, comme Amsterdam, Hambourg et l'Allemagne placée à nos portes, contempleraient ici les succès du Cours
forcé sans en vouloir tirer parti ? Comment! la France aurait ce rare privilège de garder oisif un riche fonds d'espèces entassé quelque part à certaines heures, et les pays voisins renonceraient à s'approvisionner, dans le même temps, de ce qui leur manque, alors qu'ils n'ont qu'à étendre la main sur ce bienheureux nouveau placer ? Cela n'est pas sérieux. Si Ton paye ce qu'il vaut l'argent très demandé, à plus forte raison l'argent qui cesse d'être utile ici ou là est sûr de trouver acquéreur, là oii il manque, et peut ressortir à un bon prix. Le Cours forcé serait donc, simplement le nouveau chenal par lequel le trafic des métaux précieux transporterait là où ils sont nécessaires l'or avec l'argent, monnaie ou lingot. Ce n'est même pas seulement le besoin de s'acquitter envers l'étranger qui favoriserait en grand cette sortie d'espèces, mais on aurait plus que jamais recours, sur les divers marchés, au mécanisme des arbitrages. La raison de ceci est simple. Si le Cours forcé permettait en France de maintenir l'escompte à 3 ou 4 0/0, quand à Londres il il devrait ressortir à 8 ou 10, naturellement le trafic cambiste chercherait, par tous les moyens en son pouvoir, à placer làbas, à 5 et 6, ce qui lui coûterait chez nous moitié moins.
Ainsi, crises produites par le remous du Change ou l'excès d'activité intérieure, tout se résoudrait, dans ce système, en un drainage immense, sorte de duperie dont le dernier mot serait un Papier de moins en moins convertible, c'està-dire remboursable. — Que si l'on fait attention, enfin, qu'on passe depuis bientôt dix ans par une série d'embarras, de crises continues qui ne constituent qu'une crise à peine interrompue, on verra qu'une fois entré dans ce système, la porte se referme presque aussitôt, de façon à ce qu'on ne sache plus comment et par où sortir.
C'est là assurément un chemyi autre que celui parcouru eu 1848. C'est que le point de départ est autre. Il y aquinze ans, on marquait le pas, jusque-là que c'était dans les affaires
une immobilité presque complète, outre qti fort loin sinon partout à la même heure, ici le Change, où fussent allées les espèce s'employer mieux qu'en France? On restaii puisqu'il n'y avait nul avantage à plier sa te: ser plus loin. Aujourd'hui, c'est toute autre ( que le Cours forcé aurait de toutes autres l'endroit du Change particulièrement. Il me corps de pompiers chercher à combattre u de l'alcool ou des huiles essentielles en plac<
Je regarde, croyez-le bien, maître Archiba
naissez jusqu'où va le respect de ma p
ici surtout de la chose de tout le monde, y
infiniment plus sûr et plus pratique de poi
tion du Change par l'Emission puissante e
que d'en favoriser ainsi l'expansion. Les An
grandes guerres, ont pu voir ce que leur ava
du Cours forcé, devenu, de simple expédier
Dans la première période, le billet de banqt
des années au pair de l'Espèce. Plus tar
devint un système, l'écart se fit de plus i
C'étaient moins les besoins du Trésor britan
vous bien, quoiqu'on ait prétendu, que la p
régime, — lequel donna au Change une in
qui discrédita notablement un jour la Me
affinée aux bords de la Tamise. Or, outre
subissait, à raison de cette monnaie intér
son principe, de constantes pertes parle Ch
les particuliers perdaient chaque jour par 1
Papier. La Monnaie tend toujours à se mettre
elle-même ; on n'en décline pas l'action i
reuses. Pour que le Cours forcé eût une au^
• drait un complet accord entre les princip
c'est là surtout affaire de convention gonéi
n'en peut être ainsi, le Cours forcé n'est jamais et ne peut être qa*un assez court et pauvre expédient. Plus il dure, plus la nation, fatalement parquée à Técart de tout le reste, devient tributaire du dehors, c'est-à-dire du Change, de réiévation des prix par suite, en vertu de ses inévitables et constantes relations avec le dehors.
Ainsi, dans ce système Ton tourne le dos à la difficulté, outre qu'elle s'accrott.
DE l'accroissement ET DE LA DISPONIBILITÉ DU CAPITAL DES BANQUES
Je serai très court sur ce point, vu qu'il est inutile de se répéter. Qu'il me soit d'ailleurs permis de renvoyer celui qui aurait conservé à cet égard quelques doutes à ce que dit, en 1857, sur le Capital des banques, l'auteur qui comparait alors le doublement de ce capital à l'épaisseur exagérée d'un mur dansle bfttiment. Certes tout cela doit être daos quelque rapport naturel et nécessaire au point de vue de la solidité des constructions; mais ce rapport excédé pour un motif ou pour un autre, par exemple sous prétexte que, au lieu de cent personnes qui entrent et qui sortent, il y en a mille, ou qu'on donne une représentation scénique par jour au lieu de trois ou quatre par semaine, ce rapport, dis-je, notablement dépassé, on grève l'affaire par la dépense d'une force inutile, ce qui est toujours un mal. Il ne saurait y avoir, en mécanique, pas plus qu'en banque, de force perdue. Remarquez, d'ailleurs, qu'ici le fonds agissant, le fonds d'opération, ce n'est pas le Capital, mais quelque chose de bien autrement puissant et élastique : on devine que je veux parler de TÉmission. C'est elle qui, faisant face au Portefeuille, est là vraiment le capital actif, à la différence de ce qui a lieu par-
— 22^ tout où 1*011 ne peut pas disposer d'un semblable levier ou artifice (1),
N'allons donc pas confondre ce qui se distingue l'un de l'autre, comme le mur de soutènement se distingue des chevaux tenus disponibles dans l'écurie pour le transport des voyageurs et de la marchandise. — Là est le fonds actif, sans cesse opérant, tandis que les murailles ne sont qu'une force immobile et au repos.
— Mais, objecte- t-on, dans les affaires, cela ne se passe nulle part ainsi ; le Capital opère au besoin; il est activement mêlé au roulis de l'entreprise même. — D'abord, maître, vous déplacez la question.Ce que j'examine, c'est simplement ceci : faut-il ajouter au Capital d'une banque d'Émission en raison croissante du chiffre croissant de ses affaires? Eh bien I je dis non, et je me fonde sur le rôle purement passif ou de simple garantie que peut jouer ici le Capital. C'est si bien cela, qu'en Angleterre, dans les Joint-stock-banks, de même que pour le Crédit foncier de France, une portion de ce capital n'est jamais versée, mais simplement versable, si Ton peut ainsi parler. Vous prétendez que c'est un mat; moi, je dis simplement que c'est un fait, et j'ajoute que ce fait est dans la logique des choses. — Là-dessus, sommesnous, oui ou non, d'accord?
Si c'est OUI, inutile d'aller plus loin. Que si c'est non, je ne vois pas vraiment sur quoi vous vous fondez pour nier que le Capital des banques, lorsqu'il peut être aisément suppléé par une chose qui ne coûte rien^ doive rester à l'état PASSIF de modeste et simple appoint.
Remarquez d'ailleurs que l'un implique l'autre : ce Capital de 'garantie est modeste et restreint au nécessaire, précisément parce qu'il est essentiellement passif, et, d'autre part, il est passif uniquement parce que la force qui agit et qui ne coûte rien étant placée ailleurs, il constitue un simple fonds de ga-
(1) V. La Monnaie de Banque, édition de 1857, pages 300 et suivantes pour plus de développements.
HANTIE. — Voulez- VOUS qu'on ne tienne nul compte de cela? C'est simplement absurde. Le jour, en effet, où il en serait autrement et où ce fonds, au lieu d'être immobilisé dans la Rente comme en Amérique, deviendrait agissant, naturellement il aurait et devrait avoir comme rémunération, au point de vue du risque, de bien autres exigences. Réduisez c^es qu'il peut montrer, dites qu*il abuse d'une situation donnée ; qu'étant au repos, il se fait payer pdr un tailx d'escompte excessif, comme s'il se faisait là une grande dépense ; mais quant à vouloir accroître son importance, le déplacer de là où il est pour le mêler aux affaires, c'est simplement vouloir ajouter au poids de la chaige qui retombera tout entière sur le Commerce, je veux dire sur le public.
Plus ce capital est constitué d'une fioiçon modeste, peu active et point gréveuse, plus le public en doit tirer avantage. — Réagissez contre les conséquences en s^ns contraire, mais gardez-vous de changer, pour la rendre on^euse et lourde, cette ûtuation dans son principe.
La faute qu'on a faite en 1857, c'est précisément d'opérer en sens contraire. Cette faute, on l'expie à cette heure, puisque le doublement inutile d'un fonds mort a grevé le service de Tescompte de Tentretien d'un double équipage. La Note du HAvre était pourtant là un guide sûr; mais, eo fait de notes^ celles qui s'imposent sont surtout les notes de frais. On en sait aujourd'hui quelque chose.
Non-seulement je regarde comme d'un déplorable ^et l'accroissement du Capital des banques d'Emission lorsqu'il représente un fonds respectable comme 100 millions^ suivant que c^ existait chez nous à une autre époque, mais je persiste à penser qu'on se fait illusion sur l'utilité d'un Capital tenu disponible en vue des crises. Dans l'état de relation intime et constante où sont aujourd'hui de grands nsarchés, suivant qu'il vient d'être observé pour le Cours forcé, toute force disponible sur un point s'écoulera fatalement ailleurs.
Les aliments sont ici à portée d'un estomac dont la capacité augmente avec les moyens de le satisfaire. Disponible ou non, le Capital de la Banque de France n'dterait rien à certains embarras qui ont plus haut leur point d'attache. La Banque ferait plus ou moins d'affaires, mais elle n'en serait pas moins fatalement acculée à l'impasse qui fait qu'elle ne répond point à son rôle. Là où tousse touchent, il est peu sage d'opérer et de se vouloir comporter comme si Ton était tout à foit seul (1).
C'est prendre le petit, le très petit côté de la réforme des banques, au point où nous en sommes avec le trafic qui ne connaît que peu ou point de frontières, que de se placer sur le terrain étroit et faux de l' AUGMENTÂTiON ou de la disponibilité du capital (2).
l'attelage impossible a PROiK>S DE L'ÉMlSfilON EN BANQUE
J'ai vu quelquefois labourer, en s'aidant du bœuf et du cheval attelés ensemble à la charrue ; il arrive même qu'on remplace, fiiute de mieux, le bœuf pesant par Tâne. C'est peu commode, outre que l'avantage est, sinon nul, médiocre. Mais je jure, maître Archibald, qu'il ne me souvient pas avoir
(1) J'ai lu avec une grande altenlion ce que M. ls;iac Pereire vient de publier à Tappui de la tljèse contraire. J'ai le regret de ne point partager les espérances que cet éminent flnander fonde sur la disponibilité du Capital des Banques (l'Émission. Cette vue séduit parce qu'elle est conforme à la pratique universelle. On ne songe pas que l'Emission est an artifice qui s'en éloigna complétementt et qui doit suppléer au besoin le Capital. Dans le système contraire, ce fonds cesse d'ètrè véritablement disponible. Que s'il est condamné à l'immobilité pour rester libre, c'est le Commerce qui sera aj>pelé à faire les frais de cette disponibilité aussi stérile que constante. Le taux de Tescomple ferait bientôt raison à. chacun.
(*) Si le moyen proposé par M. Maurice Aubry, avait un côté pratique, il pouirail être jusqu'à certain point d'un bon effet. Mais qu'est-ce qu'un frein qui ne fonctionne pas et ne saurait, à aucun point de vue, opérer? Un vain épouventatl.
VU le bœuf et le cerf retenus sous le même joug, tracer ensemble le môme sillon. Tel est le spectacle que voudraient donner ceux qui parlent fort sérieusement d'une banque de Chemins de fer se livrant à l'escompte du papier de marchandise, et battant monnaie sur tout cela à l'occasion.
Je trouve déjà la Banque de France bien hardie de vouloir marier la Valeur mobilière à la Marchandise par les prêts et avances sur nantissement, pendant qu'au guichet voisin elle fait l'escompte. Banque etBourse ne sauraient aller ici de compagnie, pas plus que chiens et lapereaux. Il faut laisser cela à la Banque de Bavière, qui y joint encore les prêts sur hypothèque. Je sais bien que ce n'est point l'avis de ce bon docteur Compostus, qui voudrait voir empilés l'un sur l'autre, blocs de sucre et œufs, farine et légumes, au risque de ne faire de tout qu'une bouillie. Il est de si facile accommodement à l'endroit de la méthode, notre docteur amphigourique. Mais, outre que le public français, qui veut partout voir clair, goûte médiocrement « cette façon d'aller », je confesse en ce point mes vives répugnances. — Escompte, Emission : fort bien. Tout cela n'est en somme que le crédit fait à la marchandise Emission et Change : Très bien encore, car s'il se cache là une assez forte dose de spéculation au regard du numéraire ou du capital mobilier, le pavillon du négoce couvre tout cela, et comme on dit un peu partout, le pavillon, c'est la marchandise. Quant à l'Emission faisant face tout ensemble au Papier marchand et à ce papier que la Bourse traite journellement comme elle ferait d'une pièce de caoutchouc, l'allongeant un jour à l'excès pour la raccourcir ensuite outre mesure, je n'y saurais voir que péril et folie, sans parler de l'originalité de la chose. L'Escompte a déjà fort à faire avec ceux qui spéculent en grand sur la marchandise, les cotons, par exemple, au lieu de s'en tenir au jeu simple et normal des consommations courantes, des services journaliers, de tout ce qui constitue, enfin, l'alimentation et l'entretien d'un pays. Se rendre solidaire de cet
écervelé qui monte, dégringole, remonte pour descendre de nouveau, et n'a rien de fixe qu'un appétit mai mesuré sur la capacité de l'estomac ; qui solde par la baisse, c'est-à-dire par la banqueroute journalière, ses comptes avec le public^ et qui solderait tout aussi bien la Banque d'Emission avec cette monnaie variable de poids et de titre, j'avoue que cette idée ne me sourit pas. J'ajoute même qu elle ne m'a jamais séduit. En veux-tu la preuve, honnête Archibald, toi qui es bien près d'abonder dans des conceptions ayant leur point d'attache on ne sait où? La voici clairement exposée, — non sans avoir rencontré un peu d'écho, — le jour où cette idée s'est produite pour la première fois. C'était en 1858. Bien des gens pensaient alors que si le marché de la Bourse donnait le plus navrant spectacle, et si le simoun de la baisse courbait jusqu'à terre les plus riches plants, cela tenait à la trop grande faiblesse du mécanisme. On songea, en conséquence, à créer une Banque des Chemins de fer, laquelle, outre le prêt à la Valeur mobilière, mettrait, par l'Escompte, le commerce et la marchandise de moitié dans l'affaire. C'était les vouloir commettre de moitié (1). Voici en quels termes celui
(1] Cette idée de TÉmission s'ajoutant à la Valeur mobilière a été reprise par M. Poujard'tiien en 1869 dans son livre sar les Chemins de fer et le Crédit en France. L'auteur a même le mérite, au point de vue pratique, d'en déterminer fort habilement le siège. Il n'y a, en effet, que le Crédit foncier, dont les afflnités avec l'industrie des Chemins de fer sont sensibles, qui peut opérer ici avec avantage. — On lui ferait souscrire des obligations à 400 fr., remboursables h SOO et productives d'intérêt à 3 pour 100, soit « fr. par an ; — l'intérêt est minime. En retour, il émettrait des billets payables â, vue et au porteur, dont le remboursement serait alimenté par un encaisse qu'approvisionnerait en grand la caisse des Chemins de fer. L'Emission aurait, d'ailleurs, pour limite, —quoi ? Les besoins des grandes Compagnies de chemins de fer, car c'est l'inconnu que l'absorption « d'une partie des obligations par leur consolidation dans les caisses des différentes Sociétés, lesquelles placent leurs capitaux sur la Rente ; » et, d'autre part, l'Emission de « contre-obligations décennales remboursables avec prime... » Tout cela n'est qu'emprunt gref(é sur emprunts à la S» ou 4» puissance.
Rien ne ressemble moins qu'un tel système h la convertibilité en banque; cette pierre angulaire de l'Emission, — La limite est nulle, et conséquemment fort incertaine, sinon même nulle la possibililé du remboursement à vue. Il n'y a là de sérieux que l'élément variable de la recette journalière ; mais battre Monnaie contre de la Monnaie, c'est faire une chose puérile, sous forme de double emploi ; ce n'est pas faire de l'Emission. Pour êlre soigneusement construit, cet édifice ne pèche pas moins pour cela par la base. — Law s'est brisé contre cette pierre et il a tué en tombant tous ceux qui auraient pu être tentés de l'imiter.
qui te parle crut devoir combattre une pensée doublement fousse; fausse au point de vue d*une situation surchargée d'emplois sans nom comme sans consistance, et non moins follement médicamentée que tendue.' Sur le premier point, qui n'est pas sans analogie avec les difficultés du temps présent, rétablissement de nouveaux appareils se trouvait combattu en ces termes qui remontent en février 1858 ; que le lecteur veuille bien se reporter à cette époque :
« Ed France, la spéculation suivrait volontiers une marche inverse ; aussi le nombre est-il infiniment borné des fondations industrielles qui ont résisté à la dernière crise. Au contraire, la témérité, l'ignorance des véritables ressources du pays, le manque d'équilibre et l'absence de vues ont donné lieu à des affaires qui ne sontaujourd'hui qu' inconsistance el faiblesse. Les ruines abondent.
» Pour triompher de la difficulté et prévenir le retour de ces fautes, il n'est pas rare de voir mettre en avant des projets qui tendent à rendre la situation pire. Au lieu de compter avec la constitution délicate du sujet, on songe, de la meilleure foi du monde, à soumettre son tempérament trop faible a de plus rudes épreuves. L'abus des liqueurs fortes a débilité les organes et mis le malade à deux doigts de la mort; on conseille héroïquement l'alcool. N'est-ce pas là, en effet, ce que recommandent, après l'action délétère exercée sur la richesse publique par l'industrialisme moderne, les hommes qui parlent de lui fournir de nouvf^lles armes?
» Si les sociétés de Crédit mobilier sont aujourd'hui généralement condamnées à l'immobilité, il faut moins accuser le mécanisme de l'institution que les conditions générales du milieu daifs .equel ce mécanisme fonctionne. L'esprit d'entreprise a rempli che^ nous, en moins de quatre ans, le programme de vingt années ; voilà ce qu'il faut enfin comprendre. Les preuves, on les trouverait dans le déclin constant, presque général, de la Valeur industrielle, qui se capitalise très bas, comme pour donner la mesure, par un inérét élevé, des exigences légitimes de l'Épargne partout débordée. Si l'on veut, de plus, considérer que la spéculation a usé et abusé de l'élan des capitaux, qu'elle a frappé de discrédit les meilleures affaires et porté à l'esprit d'entreprise une grave atteinte, on verra que le terrain est de tout point mal disposé pour entreprendre. C*est donc se tromper gravement que de songer à commanditer en
grand VJnduêtrie pour Faider à fournir conimd tine nouTelto étape.
» A cet égard, le crédit commercial est surchargé^ la production et le travail surmenés, faut-il dire, tant l'écart est considérable.
» En chargeant, il n'y a pas bien longtemps, la Banque de France de faire aux compagnies de chemins de fer syndiquées des avances qui leur permissent d'achever leurs travaux, l'État a fait, dans l'in* térèt de cette grande industrie, tout ce qu'il pouvait faire. Aller ao delà n*est déjà plus possible. Il en serait amtrement si la production et le mouvement de la Marchanchise étaient favorisés par une puissante organisation de l'escompte. L'épargne, alors, fruit de profits nombreux, incessants, fournirait à l'esprit d'entreprise des re&* sources immenses et toujours nouvelles. Ce qu'on ne peut faire direcfemeni s'accomplirait ici d'une façon normale, régulière par l'action constante du travail. »
Passant à Fidée de monnayer du même coup la Marchandise et le Capital mobilier, Tauteur continue ainsi :
« Une Banque de Chemins dé fer y telle qu'on la croit aujourd'hui possible, ne heurte pas seulement de front une situation mal définie; c'est une de ces créations Aybnrfes et fausses qui ont le grave tort à!emmêler, sous prétexte de le débrouiller, l'écheveau économique. — Ou cette création fera plus et mieux que la Banque de France,' ou elle sera réduite, comme le Crédit mobilier lui-même, à subir de longs chômages et à vivre des rares capitaux que le Commerce laisse en suspension. Dans ce dernier cas, pourquoi une fondation nouvelle aux pieds d'argile ? Pourquoi établir dans le vide un plus grand nombre d'appareils ?
» Que si la Banque des chemins de fer doit donner les moyens de faire mieux et davantage qu'auparavant, nous sommés alors plein de crainte sur ce qui peut résulter des emplois de cette force. Il n'est pas douteux pour nous qii'à Vkeure des crises^ ce poids, démesurément lourd, ne pèse sur le Commerce et les transactions qui occupent le premier étage, et ne provoque plus d'un grave sinistre. Plus on se sera avancé, en effet, plus les capitaux, par un brusque mouvement de recul, désertant la valeur industrielle, amèneront partout une de ces douloureuses liquidations dont les affaires se ressentent bien longtemps après.
» L'on est donc manifestement placé, — pour n'être point ici parti des faits, des besoins réels, de la nature des choses, — l'on est placé dans cette alternative, d'obtenir un résultat presque nul ou de
faire courir à la fortune publique les plus grands dangers. Une banque des Chemins de fer, c'est quelque chose comme un Crédit mobilier au petit pied, c'est-à-dire bornant son action à la commandite desRailways, Sans doute l'on choisit ici, entre tous, l'élément le plus riche, le plus véritablement en possession de l'avenir; mais la richesse de cet élément se lie elle-même à la fortune du t . Commerce, à l'essor des affaires, de la production. Où le Commerce
I est au repos, et la marchandise peu ou point démandée, le railway
!. n'a que faire, on le comprend, avec ses jets de vapeur et son im-
'"î mense suite de wagons. C'est donc le grand atelier du sol, de la
1 fabrique, qu'il faut vivifier par le commerce, si l'on veut que l'in-
dustrie prospère. De quel secours veut-on que soit la Banque des chemins de fer là où le commerce et le travail n'ont pas, à pied d'œuvre, le capital disponible par une puissante organisat^ion de l'escompte? »
Ce qui termine répond plus particulièrement à la feuille financière qui s'était faite la caution, sinon même le parangon de cette théorie. Le temps n'a fait que fortifier, on peut le voir, des convictions ainsi formulées. On peut même dire que ce livre s'inspire, aujourd'hui comme hier, de la même pensée sur la trop débile organisation du crédit intérieur ;
« La Semaine financière, en manœuvrant de front deux idées qu'un monde sépare, — le prêt au Commerce et le prêt à la Valeur mobilière, — la marchandise et le capital de placement, — L\ Semaine n'a pas seulement le tort de tout confondre, mais elle a le tort bien plus grave de compromettre le sort d'une bonne pensée en essayant de la faire servir au triomphe des plus fausses conceptions. Il faut laisser V Escompte à ses fonctions simples et sûres ; le côte-à-côte qu'on rêve pour lui a quelque chose de périlleux, qui permet de douter qu'une telle combinaison eût rien de très lucratif. Du principal faire l'accessoire , montre qu'on a eu quelque peine à s'élever jusqu'à la véritable notion du Crédit commercial.
» Ce n'est pas en créant sur un nouveau modèle quelque Crédit mobilier bâtard, qui sera pompeusement décoré du nom de Banque des chemins de fer, qu'on fortifiera l'Industrie et qu'on préviendra de nouvelles crises ; non, mais c'est ainsi qu'on rendra la situation infiniment pire ; on verra alors se former à l'horizon de nouveaux orages.
» Que si, au contraire, on aborde ici de front la question ; si, par un mécanisme plus intelligent, plus véritablement fécond, l'on favorise, en mobilisant la marchandise, l'essor des consommations, de la production par suite ; si l'on traite , enfin, l'Escompte comme une chose capitale et qui doit ici dominer tout le reste, alors, mais seulement alors, la commandite industrielle vivra sans peine de l'excédant de force et de richesse de la commandite commerciale ; l'essor de l'industrie trouvera son frein et sa règle dans l'état même du Commerce secondé, mais sauvegardé par les lois sévères de l'Escompte. »
£q reproduisant cet exposé d'une autre époque, Fauteur eut surtout en vue de rendre plus saisissants les vices de Talliance qu'on rêve encore en ce moment même.
Que Ton crée un appareil qui fasse pour les Chemins de fer, comme banque d'avance et d'emprunt, ce que le Crédit foncier fait pour la terre et le bâtiment, rien de mieux ; mais il faut renoncer à la mise en pratique d'une idée fausse qui consisterait à faire aller de conserve, au moyen de l'Emission, deux éléments aussi disparates que le prêt à la Marchandise et le prêt à la Valeur mobilière.
LA GRISE
« Qui ourrira les portes de son vl&age ? La terreur hab'iie autour de ses dents. »
Job, — Peinture de Léyiathan.
Avant 1 848,— à part les difficultés qui marquèrent le cours de l'année 1846, par suite d'une grande cherté de céréales, et plus tard par l'action puissante du marché de Londres fort ébranlé, — r le commerce n'aura nulle idée de ces brusques exigences, à l'endroit du numéraire, qui se traduisent en escompte hors de prix et suspendent sa marche. Chose élfange, c'çst Iç jour où Vçsspr des ifansflçtiop? prepd la
plus merveilleuse allure, chacun devant ici pins que jamais aboutir à bien, qu'on voit la crise apparaître. Cela ressemble de loin au rôle que remplissent les corbeaux, qui se mettent volontiers à la suite des grandes armées. D'autant que si plusieurs perdent à ce jeu-là, d'autres en petit nombre y font leurs affaires. De là vient, sans doute, qu'on salue avec force respects la crise, comme fait l'Egypte, quand le Nil quitte son lit pour féconder les terres. — A quand la CRISE, quand aura-t-on une belle et bonne crise qui permette un peu de pêcher en eau trouble. — Oh I la bienfaisante divinité nouvelle^ qui, depuis dix ans bientôt, permît de faire flotter assez généralement le taux de l'escompte, à Londres, de même qu'à Paris, entre 5 et 10 0/0.
Ce qui est certain, c'est que dans ce nouveau système des affaires, s'épanchant et devant plus que jamais s'épancher à la satisfaction de tous, l'on a vécu de cherté incessante., au regard de l'escompte, d'inconsistance toujours plus grande, sous le rapport du crédit départi et dispensé; — d'embarras, enfin, s'ajoutant les uns aux autres, d'année en année, dans une progression qu'on pourrait dire géométrique. Voyez plutôt marquées à l'empreinte de la Crise, — cette moderne Velléda, — les années 1855, 56, 57, 58, 61, 63 et 64, sans parler de l'amaigrissement métallique de 1853. La Banque alors prit peur en voyant l'Or chasser l'Argent. Ces temps ae défaillance banquière sont aujourd'hui bien loin. Ainsi, de compte fait, suv dix années, il existe sept périodes remarquablement critiques; encore est- il des exercices, comme celui dans lequel nous sommes, que la Crise visite plusieurs fois par an, en octobre, par exemple, après nous avoir honorés d'un profond salut au mois de mai. Si bien, public, mon bon ami, qu'il ne s'agit pas là, comme l'ont dit les sages, — ceux'qui rédigent les Védas de l'avenir, — de Crises périodiques^ mais bien, ce qui est plus grave, d'une seule
ET MÊME CRISE, qui aurait ses repos et plus ou moins longues.
Je suis loin de trouver cela mal. Il me que Ton est bien bon d'accepter ces chos de la grêle ou de la peste. Encore arise-t loin celle-ci. En fait de Crises, je ne cou celles qui sont fatalement produites par q de tonnerre comme 1830, 1814, et plus { En dehors de cela^ je suis fermement pei quelque part, je ne saurais dire dans quel < en Angleterre, quelque remède. J'ai cru v là, d'assez riches officines bien outillées monétaires et autres, comme on vit un j( emprunts publics. L'aménagement, l\ mieux, le traitement des Crises constitue grande industrie qui a ses directeurs en 1 et ses comptoirs, son organisme, enfin, to trie de la soie ou le commerce des céréale plus fort d'outillage, grâce au concours qi le Monopole de l'Emission en banque. Cl de nouveaux succès. Dès que la Crise fai quelque part, chacun de s'armer de sa ra( moiy — à vous, — à lui; — prends ceci rendras demain, quitte à te le redonner de fort joli jeu, que celui-là, et qui vautbie a dotés récemment le jockey-club.
C'est ainsi que notre époque aura vu fl( velle industrie qui seule prospère quand Cela semble d'abord naturel, tant la dis l'autre est considérable, outre la diversité de jointe à la variété des poids et mesures, ap] auprès desquels la hauteur des Alpes ou ( rien. Et pourtant que de choses, que d'ho aujourd'hui la main, grâce à la télégraphi
dres, c'est pour Paris, Versailles ou Orléans ; et Bordeaux, de même que Marseille n'est guère qu'un faubourg de la vieille Lutèce. Aussi la Crise a-t-elle bientôt atteint sur ces fils légers plus prompts, plus rapides que l'aile des vents, d'un bout du monde à l'autre bout.
— Mais comment arrive-t-il, fera remarquer ici quelqu'un, quand le mal va si vile et si loin porté par ces voies de l'air, que le remède n'aille pas aussi vite, en s'aidant des mêmes fils?
Ah 1 bien cher lecteur, tu m'embarrasses, et pour le coup tu raisonnes trop; cela te semble drôle venant de celui qui honore particulièrement cette grande dame qu'on nomme la Raison. Je crois, au surplus, que la réponse est placée ici et là, partout, sinon même plus haut dans ce livre. S'il y manquait quelque chose, adresse-toi à Néanlius, lui qui fait état de parler pour ne rien dire et qui gagne beaucoup à ce métier-là. Il te montrera d'où vient la Crise, comme quoi elle fonfmw^pourreprendre, ainsi qu'il l'avait prévu, ce Maihieu Lœnsberg des crises financières ; il le contera ce qu'elle a fait hier, ce qu'elle compte faire demain, de quoi elle vil et se substanle, et comme quoi le Chèque^ avec la Liberté du taux de l'intérêt, va devenir le charme irrésistible et puissant qui nous délivrera de toute Crise.
Quant à moi, qui fais état de croire bien plus au calcul doublé d'ignorance qu'aux crisesi monétaires ou autres, permets-moi de n'en plus rien dire.
Qui croit encore aujourd'hui au bœuf Apis, l'honore comme un Dieu et lui rende ses soins.
DES SERVICES RENDUS PAR LE MONOPOLE DE LA BANQUE DE FRANGE
Od a beaucoup parlé dans ces derniers temps, notamment au sein du Sénat, des titres que la Banque s'était acquis aux sjmpathieSy à la reconnaissance publiques.
Ces services sont grands ; mais ils seraient autrement considérables, si rÉmission décentralisée mettait, partout, une population douée d'activité autant qu'elle se distingue par une compréhension vive et juste en possession de l'escompte à prix réduit. C'est là que doit aboutir le programme des institutions qui peuvent remplacer, dans quelque mesure, les espèces par le Papier. Il ne peut venir à l'idée de personne de vouloir contester, ou seulement de prétendre rabaisser les services rendus au pays par la Banque. Outre que ces services sont de plusieurs sortes, on ne saurait nier qu'ils soient très réels et surtout marqués invariablement à l'empreinte d'un patriotisme qui ne fléchit ni ne recule. La Banque de France justifie, à cet égard, pleinement son titre. Quelles que soient les couleurs dont le Souverain se pare, son zèle et son dévouement restent les mêmes. — Lorsqu'on aura dit qu'au sein de cette administration modèle, il existe comme une tradition d'honneur, de distinction, de rare bienveillance à l'endroit du négoce qui ne s'est jamais perdue ni démentie, on sera pleinement à Taise pour faire ressortir «par où l'institution pèche et par où elle laisse à désirer. C'est, en outre, une chose connue, qu'autant ses allures générales sont à rebours des véritables nécessités du Commerce, autant ses exigences sont empreintes de modération et de justice dans le particulier. La Banque de France est à la fo|s Ip ç^émcm (\\xi fait peçer sur ^esdébitçuygla loi Ifimoiqs
dure et qui sait le mieux compter avec certaines situations pour donner de Taide, loin d'ajouter à la pression des circonstances.
L'époque de 1848, alors que son Portefeuille regorgeait de papier pris dans l'engrenage d'une révolution, est là pour le prouver. Sans d'excessifs ménagements, qui peut dire comment se serait faite cette liquidation que le temps seul pouvait amener à bien.
Voilà, peut-être, le titre le plus sérieux de la Banque de France à l'estime d'un pays qui lui donnait, d'autre part, franchement son appui dans le même temps. — C'est ainsi qu'on put dégager le Trésor lui-même qu'écrasait, à cette époque, une dette flottante démesurément lourde. La ville de Paris, ainsi que Marseille et le département de la Seine lui devront, à cette même époque, un aide non moins précieux. Ces choses-là, nul n'en méconnaît la valeur, quelque largement qu'ait été récompensée de ce dévouement la compagnie qui vit décréter, presqu'au même instant, l'absorption des banques départementales, objet de ses désirs.
Mais si le Monopole s'est créé, dans un espace d'environ soixante ans, des titres sérieux à la considération publique, il ne faut pas perdre de vue de quel prix, au regard des fautes commises et des obstacles mis à tout progrès, ont été payés certains services. La Banque, considérée au point de vue de Tordre, de la comptabilité, de la tenue irréprochable, de la sévérité sans rudesse est, certes, une administration qui honore le pays et qui mérite d'être prise pour exemple ; mais pour ce qui est des vues, du sentiment exact d'une époque, des intuitions supérieures du Crédit et de la Monnaie elle est à une fort grande distance de sa nombreuse clientèle. Il n'est pas un progrès qu'elle n'ait combattu et repoussé au nom du salut public, depuis la coupure de 100 francs qui lui rendit de si bons offices en 1848, jusqu'à l'assimilation
de l'élément provincial par rétablissement de nombreuses succursales.
D'autre part, on la voit accueillir avec une faveur marquée les plus funestes dons. Qu'est-ce, en effet, que cette extension du prêt et des avances au capital mobilier, sinon l'adultération fâcheuse et fausse de l'Émission ? La Banque mieux pénétrée de son rôle aurait dès l'abord repoussé le fatal présent. Elle aurait enfin saisi la circonstance où la Valeur mobilière se constituait et s'affirmait pour se délivrer, il y a dix ans, d'un hôte qui ne saurait loger sous le même toit que l'escompte. — Ainsi, c'est presque toujours le choix le plus malheureux qui l'inspire et la guide ; ce dont elle ne veut pas doit faire sa fortune, et ce qu'elle étreint avec empressement deviendra pour elle à certaines heures un cauchemar.
On n'est pas plus aveugle.
Chacun connaît, enfin, cette histoire de la moderne Danaé qui achète un jour les lingots que ses propres vendeurs lui soutireront demain en pièces monnayées pour les exporter avec prime, et qui, sur le terrain du Change ne trouve rien de mieux que d'acheter, du trafic cambiste avec ses tirages, les lingots qu'elle se pourrait procurer, soit par le commerce des métaux précieux aidé de l'affinage, soit par l'exploitation même du Change. De telles pratiques, suivies dans le domaine de l'Économie domestique, feraientmettre en tutelle ou pourvoir d'un conseil judiciaire celui qui opérerait ainsi. Mais aux lieux où trônent les dispensateurs du crédit et de l'escompte tout cela est sérieusement décrété, acclamé, invariablement tenu pour bon et sage.
Cela ne serait pas, si l'intérêt privé était ici un stimulant, outre qu'ildonne au besoin l'exemple. — Sans l'habitude où est la Banque d'Angleterre de publier chaque huit jours son bilan, l'on n'aurait pu décider la Banque de France à en faire autant ; d'où la nécessité de l'exemple, à défaut de rivalité intérieure. De même, sans la crainte de voir la place occupée
par une nouvelle compagnie, en 1846, jamais, on Ta vu, le Monopole de l'Émission dans la Gironde ne se serait décidé à réduire de 5 à 4 le taux de l'escompte resté immuable durant un quart de siècle. L'aiguillon de la Concurrence se faisait ainsi sentir bien avant d*ayoir pénétré au fond des chairs. — Enfin, sans tout le bruit qui s'est fait et qui continue à se faire aux alentours du Monopole battu en brèche, on eût attendu longtemps encore pour que la coupure de 50 francs fit son entrée.
CONCLUSION
Ainsi, partout et toujours l'initiative est nulle ; le Monopole ne s'éveille, il ne songe à sortir de sa parfaite quiétude que lorsqu'il se sent sérieusement menacé» et que le fantôme de la Concurrence se dresse devant lui, La conclusion est claire dès lors : si Ton répugne à lui faire vider la place, si ridée d'une concurrence fait dresser les cheveux sur la tête, comme il est manifeste que le pays ne peut incessamment pfttir des vices d'un appareil trop faible, — qu'on donne, par la pluralité des banques des auxiliaires indispensables, des ÉMULES à ce qui est bien plus la Banque de Paris, que la la Banque de Bordeaux, du Havre ou de Toulouse. Qu'un pays comme la France cesse d'être indéfiniment aux prises avec cet autre chien du jardinier qui ne veut ni faire ni laisser faire.
A défaut de la Concurrence, l'E^EMPLE. — Le pays et le progrès trouveront, du moins, à cela, leur compte.
C'est I'exemple de la Prusse et -de l'Allemagne qui fit qu'un jour chez nous l'opinion prenait assez; de confiance ^n
elle-même pour aborder le prêt foncier; c'est à Tinfluence de Fexemple que cède l'Ecosse lorsqu'elle fonde, en 1695, une banque de circulation formée sur le principe que William Paterson venait de faire triompher à Londres. EtcePaterson, que la Cour des directeurs contraint bientôt de se retirer des * conseils de la Banque qu'il avait fondée, d'où était-il luimême parti, sinon de Texemple donné par Venise et Hambourg ft l'endroit des vireme nts en banque, exemple qu'il saura doubler de la pratique des joailliers de la Cité?... Dans le monde des grandes applications de l'ordre économique tout n'est qu'EXEMPLE. C'est ainsi seulement que l'humanité se rectifie outre qu'elle pousse plus loin ses reconnaissances. « L'homme n'invente pas, il observe, » s'est un jour écrié l'éminçnt initiateur de l'Impôt-assurance.
Partisans et défenseurs d'un monopole qui n'est plus à la taille de la France telle que l'ont faite le Rail-way puissant, la Télégraphie électrique Ja Réforme commerciale qui abaisse partout les frontières, le Tarif postal à la fois modéré et uniforme, — si tant est que sur le terrain de l'Emission en banque la Concurrence soit faite pour inspirer des craintes, demandez du moins à la pluralité la force et l'influence de quelque bon exemple qui puisse rectifier et faire avancer le Monopole. Ce que la Banque de France refuse de faire, d'autres le feront avec le succès que Ton constate ailleurs. ~ Si elle se tient en dehors du Change, une banque dans le Rhône pourra l'aborder; et le papier sur Gênes, sur Turin, ou sur le Levant délivrera le commerce des hausses d'escompte fondées uniquement sur la sortie de quelques millions allant solder des soies ou des cotons. — Si la Banque trouve qu'on fait de trop maigres affaires à dresser sa tente dans la zone des 37 départements où l'Emission n'est pas encore apparue, d'autres verront probablement les choses d'un œil différent, et l'on se sera ainsi non-seulement fortifié d'un puissant appareil de plus, mais on aura fait acte de justice envers des
— a38 — populations qui ont droit aux mêmes faveurs de TEseompte à prix réduit puisqu'elles acquittent le même impôt. — Si le Monopole persistera ne recevoir qu'en seconde main la publique épargne que d'autres rémunèrent, et si elle est par suite aussi mal approvisionnée, à Toccasion, qu'elle est mal outillée, une banque aflranchie de ce même contrôle dans la Gironde ou dans le Nord, fera ce qu'elle ne veut pas faire. D'où cette conséquence, que si les espèces manquent à l'hôtel de la rue de la Vrillière, Bordeaux ou Valenciennes sera en possession d'un stock métallique démesurément riche, pou* ' vant, au besoin, se porter ici ou là, de façon à défier toute crise, je veux dire tout calcul.
Si la Banque de France, enfin, qui peut se livrer au commerce des métaux précieux et qui préfère les acheter de quelque gros affineur de Londres ou de Paris plutôt que d'opérer elle-même sur ce terrain, éprouve des répugnances que la Banque nationale de Bruxelles ne connaît pas, — une banque placée hors de l'obédience du Monopole pourra exploiter à Metz ou à Nancy ce riche filon ; comme nos voisins les Belges, il lui sera dès lors facile de maintenir le taux de rEscompte beaucoup plus bas qu'à Paris ou à Londres (1).
Ce que voyant le Monopole ancien, il ne peut manquer de se convertir sous peu à des pratiques autres que celles qui, depuis dix ans, font la joie et le profit de quelques spéculateurs au grand mécontentement du pays pris en masse.
(1) Voici ce qu'on lit, touchant le profit que donne Fafflnâge à la Banqne belge, dans une note adressée en décembre 1856, au ministre des finances par M. Kreglinger, commissaire près cette banque :
« Le public tire indirectement de ces opérations deux avantages bien plus, grands encore. Le premier c'est le taux minime de l'escompte, car il est établi par l'expérience faite à plusieurs reprises que c'est principalement à ces dépôts (de matières précieuses affinées ou afflnables) qu'est dû le FORT EN- CAISSE de la Banque C'est donc grâce â, eux (ces dépôts) que la Banque a pu
maintenir si longtemps son escompte à 2 4|â, et n'a pas dû dépasser aujourd'hui encore le maxl'HUN de 4 ( t 5 ponr 100 [Documents parlementaires, Bruxelles, I8S9. »
Qu'en pense M. Maurice Aubry. lui qui écarte Bruxelles du tableau de ses escomptes par le mptif que le taux ressort là au «aximiin ?
Tu le vois, ami lecteur, toi qui ne prends parti ni pour rAmiral ni pour de Guise, ni pour Tabbé Tena;, ni pour ceux auxquels il fait rendre gorge, mais qui es simplement du parti du bon sens et des bâtiments bien clos, bien couverts, où Ton est à Fabri du vent et de la pluie, Texemple a du bon, à défaut de la libre Concurrence. — Ce qu'on ne fait pas, un autre peut le faire ; ce dont Tun ne veut pas* survient quelqu'un qui s'en accommode et fait voir comment, en s'y prenant de telle façon, chacun et lui-même y trouve son compte.
Hais, ppur que l'exemple porte, pour qu'il opère sur l'entendement, il le faut à portée des yeux de la main, pour ainsi parler ; sans cela, bonsoir : placé à distance, c'est comme s'il n'existait pas. Les doctes entre les doctes sont là sur la porte qui diront que c'est bien différent : — il n'existe là-bas que des montagnes, tandis qu'ici c'est le plat pays; et puis. Ton est protégé par l'océan, tandis que la frontière est chez nous toute ouverte. L'on est, enfin, dans ce pays, d'une sobriété exemplaire, tandis que le Français « n'est jamais content » et la preuve c'est qu'il se bat mieux que personne, étant sans vivres, en campagne comme en garnison ou en quartier d'hiver. Bref, public mon ami, ces éminents personnages ont tant profité en cette île brumeuse, qu'un bras de mer sépare à peine de la terre de Tintinnabulie que certains peuples se prennent à douter sérieusement qu'ils soient des hommes.
Ce que l'on peut dire, c'est qu'en mainte occasion l'on abusa de la distance où se trouvent les meilleures méthodes pour n'en tenir nul compte.
Ce faisant, le temps s'écoule, la sérénissime Crise se pavane durant un quart de siècle, sinon même davantage. C'est toujours ça de pris pour de simples morteb dont la vie dure à peine le double. — Mais, bien cher public, le temps c'est pour tous de l'argent, et le bon exemple, pour agir vite,
doit être, comme dans les familles^ placé sous nos yeux, /sinon même* à portée de la main.
Que la PLURALITÉ des banques, à défaut de la libre concurrence dans rÉmission, le donne donc ce meilleur et utile EXEMPLE qui forcera le Monopole de compter enfin avec luimême, je veux dire avec tous.
N'est-ce pas au nom de tous, c'est-à-dire dans l'intérêt de chacun, vous et moi, que le Monopole a été créé, mis au monde? Que ce qu'il ne fait pas d'autres puissent le faire ; on ne lui prend, en somme, que ce dont il n'use pas, et c'est bien le moins qu'on se permette dans l'intérêt public, à un moment donné. — Sortons enfin, par la pluralité, de l'iMPASSE où FuNiTÉ nous tient.
RAJPJPORT VERBAL
à l* Académie des Sciences niorales et politiques sur un ouvrage de M, Paul Coq^ intitulé
LA MONNAIE DE BANQUE OU L*ESPÈGfi ET LE PORTEFEUILLE
Le livre la Monnaie de banque ou l'Espèce et le Portefeuille^ publié pour la première fois chez Guillaumin, au plus fort de la crise de 1857, et qui a reçu depuis, en 1863, de notables additions a été l'objet, de la part de M.Hippolyte Passy, ancien ministre des finances et président de la Société d'Économie politique, d'un rapport à l'Académie, section des sciences morales et politiques, qui trouve ici sa place. Voici comment s'est exprimé sur cette étude l'honorable membre de l'Institut :
M. Paul Coq m'a chargé de faire hommage à l'Académie d'un ouvrage qu'il a publié sous le titre suivant : la Monnaie de banque, l'Espèce et le Portefeuille. A cet ouvrage sont annexés : 1« une notice sur William Paterson, fondateur de la Banque d'Angleterre; 2^ une notice historique sur le gouvernement de la Banque de France, à partir de l'année 1857.
» La première de ces notices est la seule dont je me propose d'entretenir un moment l'Académie. C'est la biographie d'un homme d'un esprit remarquablement actif et fécond, dont les vues en matière de finance, de circulation, de crédit et d'organisation coloniale, devançaient de beaucoup celles de son temps, et qui fut le véritable fondateur de la Banque d'Angleterre. William Paterson eut, au reste, le sort qui trop souvent devient celui des hommes qui, les premiers, ouvrent à l'activité sociale des voies nouvelles. Après avoir tenté bon nombre d'entreprises diverses, il mourut pauvre, inconnu, tellement oublié, qu'on ne sait pas même ni à quelle date ni en quel lieu sa vie s'est éteinte. Un seul fait est certain, c'est qu'il n'existait plus à la fin de 1719.
» Il faut savoir gré à M. P. Coq des recherches qu'il a faites sur les œuvres et les écrits de Paterson. Peut-être entre-t-il un peu
d'engouement dans ce qu'il en dit; mais il s'agit d'un de ces hommes qui ont rendu à la science et à leur pays des services payés d'ingratitude, et d'ordinaire, de tels hommes inspirent d'autant plus d'intérêt qu'il» ont eu davantage à souffrir de l'ignorance hostile ou dédaigneuse de leurs contemporains.
» Quant à l'ouvrage publié par M. Paul Coq, c'est un traité de la Monnaie de banque, qui ne compte pas moins de 560 pages. Prenant pour point de départ cette idée : que le principal objet des banques est le débit à bas prix et facile du Comptant, en d'autres termes, du numéraire disponible, l'auteur s'est attaché à rechercher et à exposer les moyens d'opérer ce débit aux conditions qu'il a indiquées.
» Je n'essayerai pas d'appeler l'attention de l'Académie sur toutes les parties du travail de M. Paul Coq. Émission et garantie, Encaisse, Réserves, Portefeuille, Circulation, il n'est pas un point sur lequel M. Paul Coq n'ait porté ses investigations, et qui ne lui ait fourni matière à dissertation. Il faudrait, pour le suivre sur le terrain qu'il a parcouru, aborder bon nombre de questions compliquées et délicates, encore à l'étude, et dont la solution n'a pas jusqu'ici cessé de soulever des controverses fort animées.
» Parmi les chapitres du livre de M. Paul Coq qui méritent le plus d'attention, je me bornerai à citer ceux qui traitent du Capital des banques, des conditions de l'Émission, et de la composition du Portefeuille, que l'auteur considère avec raison comme le meilleur gage de la sûreté des opérations. Ces chapitres, pleins de réflexions en partie neuves, jettent sur les sujets auxquels il sont consacrés de vives et abondantes lumières.
» Un soin qu'a pris M. P. Coq et qu'il faut louer sans réserve, c'est celui d'emprunter aux faits accomplis, soit en Europe, soit dans l'Amérique du Nord, toutes les informations qu'il est possible d'en tirer. En matière économique, les faits seuls fournissent des renseignements nets et positifs, et c'est à eux qu'il appartient de révéler complètement les lois dont ils sont la manifestation définitive. Tant qu'on ne les a pas recueillis, comparés, examinés en assez grancl nombre, on court risqUe de se méprendre et d'aboutir à des conclusions où l'erreur tient autant ou plus de place que la vérité.
» C'est un travail sérieux que celui dont j'entretiens l'Académie, et tout, dans les pages dont il se compose, atteste qu'avant d'énoncer et formuler ses opinions, l'auteur à longuement réfléchi et médité. Il est toutefois un point sur lequel je ferai quelfpies réserves.
» C'est en ce qui touche le rôle et les effets du Crédit ainsi que
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de la Monnaki de bfttt<)tte. Certes ce rérie est eohsiééiralile ; mais il n'a pas toute la portée que Tauteur lui attribue. Le Crédit fait passer des mains où ils reposent oisifs atnc mains qui en ont besoin et veulent les employer utilement, les capitaux déjà existants, tantôt sous forme de numéraire, tantôt sous forme de matières premières, d'instruments detravail. Il en résulte que, grâce à son concours, ont lieu des labeurs qui, sans l'assistance qu'il leur prête, ne pourraient s'effectuer, et dont le manque priverait par conséquent la société de la portion de richesse due à leur accomplissement. Le Crédit compte donc au nombre des forces productives dont les sociétés disposent. En mettant en jeu des capitaux sans emploi, il leur communique la fécondité qu'ils n'avaient pas ; il en fait sortir des produits qu'ils n'auraient pas donnés, et contribue ainsi à accroître I9 somme des richesses livrées à la consommation ou mises en réserve dans l'intérêt de l'avenir. Envisagé sous ce point de vue, le Crédit est réellement producteur ; mais ce qu'il importe de ne iamais perdre de vue, c'est qu'il ne l'est qu'au moyen d'éléments, de matériaux de travail préexistants, mais que laissaient sans emploi ceux qui les possédaient, soit faute d'activité personnelle, soit faute de pouvoir obtenir du prêt qu'ils auraient consenti à en faire des rémunérations à leur gré suffisantes. Le Crédit ne crée pas les capitaux dont il obtient l'usage ; il les emprunte là où ils existent, et se borne à en user comme d'une somme destinée à rendre de quoi couvrir et rémunérer les dépenses et les labeurs qui la font fructifier.
» Il eût été à désirer que M. Coq distinguât plus nettement entre les effets du Crédit, il eût modifié le sens d'un chapitre où, exagérant la portée du Crédit, il représente les banques comme multipliant les capitaux, contrairement, dit-il, à ce qu'on enseigne. Les banques attirent les capitaux et, en les transmettant aux mains qui en ont besoin, elles contribuent à les rendre productifs ; mais elles n'en créent pas ; et leurs émissions, à moins de sortir des limites imposées par la raison et l'honnêteté, ne font que mettre en circulation des valeurs dont elles possèdent, réalisable, à date plus ou moins prochaine, le gage soit en portefeuille, soit dans leurs caisses.
» Quoique nous ne partagions pas toutes les idées de M. Paul Coq en matière de banque et de crédit, et que, parmi ces idées, il s'en trouve quelques-unes qui nous semblent avoisiner l'erreur, nous n'en tenons pas moins son livre en très haute estime. Les questions que M. Coq a traitées sont d'une importance incontestable; il a porté dans leur examen une ardeur soutenue, des lu' mières dues à de laborieuses études» un désir vif et sincère d'ar**-
rîver à la vérité ; H a pu se tromper sur quelques points , mais soti œuvre est considérable, et elle occupera un rang éminent parmi celles qui répondent le plus directement aux préoccupations de notre époque. »
H. Passy.
J'emprunte ce rapport au Journal des ÉconomisleSy U9 du 15 décembre dernier. Ce serait manquer au respect que commandent le caractère et les lumières de Thonorable auteur de l'examen cidessus que d'accompagner d'aucune réflexion le jugement qu'il porte sur un livre où Ton a surtout voulu vulgariser la matière de l'Escompte et de l'Émission. Cette monographie a reçu du public un accueil dont fauteur a gardé le plus reconnaissant souvenir.
APPENDIC
PIEGES JUSTIFIGA'
L'on a réuni sous ce titre quelques do( statistiques et autres, présentant un certa comme les pièces justificatives de Técri
DES COMPTES COURANTS PRODUCTIFS
Voir P. 5, « la principale épargne. »
La thèse de la rémunération des capitaux d ou Dépôts en compte productifs d'intérêt joi nous d'une grande faveur. Il n'en a pas tou vouloir remonter à l'époque où l'auteur de Banque faisait remarquer qu'en servant ui « à la différence de la Banque de France, > devenait l'objet, par cela même, d'une coi l'endroit de l'Épargne, il convient de citer 1 Monnaie de Banque y sur ce point, édition « comment était alors envisagée la question tard dans le domaine des faits. Voici ce qu'( la section qui traite du Compte courant noi\
« L*Émission du papier implique au plus h{ de concentration du fonds disponible x ce son font face, ou mieux équilibre. Les banques d'I
pris, ainsi qne rAinérique. Aussi nVt-on pas séparé dans ces contrées denx choses qui se répondent et qui se complètenL Pour pouvoir donner le plus possible, on songea sans cesse à recueillir et à recevoir. Les banques sont de grands entrepôts de Comptant qui se rend ensuite où il est demandé dans un but de reproduction. Ce n'est donc pas Tintérét de l'Encaisse, plus ou moins directement engagé, qui est seulement ici en cause : c*est la raison qui veut être satisfaite... Le jour où l'on donne à une banque le droit de battre monnaie avec son papier, on l'investit par cela même de toutes les initiatives du Crédit ; V Action implique, là comme toujours, la Provision. »
A cette époque, l'auteur montrait aux banques de France et d'Angleterre la concurrence menaçante pour leurs Comptes courants, et par suite pour l'Encaisse, de quelques établissements de crédit obéissant à la pratique contraire, pour eux pleine d'avantages. Tels étaient notamment le Comptoir d'Escompte, le Crédit Mobilier, que suivra dans cette même voie le Crédit foncier de France. Le chapitre qui traite de cet objet pourrait être intitulé, aujourd'hui comme il y a sept ans : Qwe le Compte courant sans intérêt affaiblit les banques et qu'il fausse la loi de l'Escompte,
V. la Monnaie de Banque^ p. 445 et suiv
CONCORDANCE DE l'ENCAISSE ET DES COMPTES COUPANTS
P. 7, note 1. — Comme il est arrivé de voir contester, à l'aide de chiffreshabilement triés, cette marche, concordance qui se fait remarquer aux heures particulièrement critiques, il convient de s'étayer ici du langage même de la Banque. Voici ce qu'on lisait dans le Compte rendu de 4850, exercice de 1849 :
« Peut-être n'a-t-on pas assez généralement compris que les rapports entre l'actif disponible et le passif exigible ne variaient point dans la proportion de la hausse des Encaisses comparée au montant de la Circulation ; car les Comptes-courants remboursables sur demande font partie du passif exigible aussi bien que les billets en émission. Or, ces Comptes-courants HAUSSENT toujours en même temps que les encaisses, »
Est-ce clair? -^ lA Banque doit-elle ôtr« qrue lorsqu'elle affirme cette loi constante autant que rationnelle?
P. 28. — Mais de môme qu'il ne faut pas multiplier les machines sans nécessité... »
Voici le passage du rapport de Bérenger auquel il est fait allusion en note. Cette appréciation des plus remarquables mérite d'être citée à ime époque oii il semble que cela soit complètement perdu de vue par quelques princes de la science :
« Les métaux monnayés sont un tmlrument qui sert à t0Q€ les genres de commerce, mais qui n est l'objet d'aucun (ceci est théoriquement exact) ; ils ne sont employés dans aucune manufacture, ils ne sont consommés par personne ; ils sont bornés à un mouvement de circulation qui n'en augmente pas la valeur. Ils ne produisent donc aucun revenu...
>» La Monnaie est donnée et reçue comme valeur égale à celle des marchandises ^qu'elle achète ; elle sert ainsi de mesure à toutes les valeurs commerciales et de médiateur aux échanges, aux emprunts, à la plupart des transactions sans être l'objet réel d'aucune opéraiion de commerce .. Comme elle ne produit aucun revenu, on doit la considérer comme un capital étei7it par la conversion du métal en monnaie. — Ainsi, la Monnaie est un objet de dépense pour la nation chez qui elle circule ; cette dépense égale le revenu que le métal aurait produit sous une autre forme et la détérioration que la Monnaie subit en circulant.
» La Monnaie est aux échanges ce que les machines, les instruments, les ouvrages d'art sont aux manufactures. Elle économise le travail, multiplie les produits. »
A propos de l'Émission en banque, Tauteur de ce rapport fait, sur la Monnaie, une remarque qui montre à quel point Bér^ger possédait Tintelligence de ce mécanisme. Voici comment il explique, contrairement à l'opinion alors accréditée, que le billet émis par les Banques déplace une masse de produits et de services supérieure à celle des métaux monnayés dont elle tient la place :
« Leur papier Remplace même une quantité de monnaie réelle, supérieure à celle qu'elle représente, parce qu'il est plus portatif et plus tôt compté que les écus ; il est donc plus favorable à la multiplicité des échanges. Or, c'est dans l'activité des échanges que consiste Vactivité du commerce, n
Bérenger eut pu ajouter que la quantité de numéraire ainsi
remplacée est d'autant plus grande, c'est-à-dire suporiouro, que
le taux de l'escompte peut descendre plus bas par cela seul que rËmission implique des frais minimes sinon nuls.
Voici enfin en quels termes Téminent rapporteur de Tan X fera justice de la cherté de Tor et de l'argent au point de vue de la Balance du commerce :
« Quand la Monnaie courante est fort au-dessous du poids légal» le prix des lingots augmente comme celui de toutes les autres mgr^ chandises, et on n'en porte aux Monnaies que quand les besoins excessifs de la circulation absorbent cette différence. C'est la seule cause permanente de la rareté du numéraire, quoi qu'en disent ceux qui l'attribuent à la balance défavorable du Commerce. Comme s'il était plus difficile d'acheter de l'or et de l'argent que du sucre et des mousselines, et comme si chaque espèce de marchandise ne se portait pas naturellement des lieux où son abondance en diminue le prix vers ceux où sa rareté lui procure l'emploi le plus avantageux. »
P. 29. — LE TERRAIN SOLIDE DE L'oR, d'après Bemard Palissy.
En voyant exalter de nos jours, comme pour donner plus de force avec plus de prise à l'ignorance, le pouvoir des métaux choisis comme instrument des échanges, on est naturellement conduit à s'armer de l'histoire pour faire justice de semblables expositions. Voici comment, au XVI® siècle, Bernard Pahssy, comprend la théorie de la Monnaie et ce qu'un professeur émérite appellera de nos jours le Terrain solide de Vor, Le dialogue s'engage là-dessus de la façon la plus piquante, suivant la méthode du sublime potier, entre dame Théorie (Théorique, comme on disait alors) et dame Pratique.
Je ferai môme, à propos de cette forme de langage, une remarque. On a demandé un jour au sein de la Société d'Économie politique, c'est je crois son honorable secrétaire M. Joseph Garnier, pourquoi de nos jours, on ne dit pas V Économique comme on dit la Physique, la Musique, etc. Le dialogue qu'on . va lire montre clairement que la langue a procédé, ici, par élimination et par une sorte d'arbitraire. On ne dit plus la Théorique, mais la T/iéorie; la Chimique, mais la Chimie, et cependant les mots de Physique, Musique sont restés. — Revenons au Terrain solide de Vor. Voici en quels termes il était parlé, il y a deux c^nts an^j. de cette incomparable richesse.
THÉORIQUE
« J'ay bien entendu tes raisons. Mais ne seroit-ce pas un grand bien en France, s'il y avoit cinq ou six hommes qui fussent parvenuz à leur fin touchant la pierre des anciens philosophes? car j*ay entendu par le dire de plusieurs alchimistes que, s'ils y estoient parvenuz, ils feroyent assez d'or pour faire la guerre contre tous adversaires et mesme contre le Turc. »
PRACTIQUE
« Entre tous les propos que tu as dits par cy devant, il n'y en a pas un si esloigé de sapience que celui que tu viens de dire : mais je dis au contraire qail vaudroit mieux une peste, une guerre et une famine, en France, que non pas six hommes qui sçussent faire en si grande abondance ce que tu dis. Car, après que l'on seroit asseuré que la chose se pourroit faire, toqt le monde mespriseroit le cultivement de la (erre, et s'estudieroit à chercher à faire de Tor, et par ce moyen la terre demeureroit en friche, et toutes les forests de la France ne sçauroyent fournir de charbon tous les alchymistes l'espace de dix ans.
» Ceux qui ont veu les histoires disent qu'un Roy ayant trouvé quelques mines d'or en son royaume employa la plus grande partie de ses sujets pour tirer et affiner laditte mine, qui causa que les terres demeuroyent en friche, et la famine commença an dit royaume. Mais la Royne (comme prudente et esmeue de charité envers ses sujets) fit faire secrètement des chapons, poulets, pigeons et autres viandes de pur or, et quand le Roy voulust dîner, elle se fist servir des dittes viandes, dont il fust joyeux n'entendant pas à quoy la royne tendoit. Mais voyant qu'on ne luy apportoit point d'autres viandes, commença à se fascher ; quoy voyant, la Royne le supplia de considérer que Vor n'estait pas nourriture, et qu'il valoi t mieux employer ses sujets à cultiver la terre que non pas à chercher dés mines d'or.
» Si tu ne te veux arrester à un si bel exemple, entre en toymesme, et t'asseure que s'il y avoit six hommes en France comme tu dis qui sçussent faire l'or... il se feroit si grande quantité d'or qu'il "viendroit à tel mespris que nul n'en voudrait bailler pain ne vin pour eschange. Je ne dis pas que ce ne soit chose juste que les princes commettent gens à minières, mesmes des forfaires criminels, pour extraire les dittes mines, afin de s'en ayder, tant pour le commerce que pour les instruments nécessaires que l'on forme des dits métaux,.,. »
(Traité des Métaux et Alchymie,)
p. 8i. — Pétition des commerçants de la Cité, déposée le 6 août 1861, sur le bureau de la Chambre des Communes,
AUX HONORABLES COMMUNES DU ROYAUME-UNI DE LA GRANDE-BRETAGNE ET DR L'IRLANDE, ASSEMBLÉES EN PARLEMENT
L'humble pétition des soussignés, négociants et commerçants de la Cité de Londres, expose :
1" Que des variations fréquentes et c^sidérables dans la valeur de l'argent et dans les prix des marchandises sont extrêmement préjudiciables aux affaires et au commerce, et contraires au progrès et à la prospérité générale du pays;
2*^ Que pendant une période de cent quarante ans, antérieure à la promulgation de V acte de la Banque de 1844, les variations dans le taux d'escompte de la Banque furent extrêmement rares, que le taux ne tomba jamais au-dessous de 4 p. 0/0 et ne s'éleva jamais (excepté une fois en 1839) au-dessus de 5 p. 0/0 et qu'il en résulta nécessairement une stabilité et une égalité constante dans la valeur de l'argent. Mais depuis la prx)mulgation de cet acte, les variations ont été plus fréquentes et plus considérables qu'elles n'avaient jamais été auparavant. Il n'est pas survenu moins de 79 variations dans une période de 17 ans, le taux a varié de 2 à 10 0/0, soit une différence de 500 0/0, et quelquefois plus d'une variation est survenue dans une même semaine ;
3*^ Vos pétitionnaires croient et vous exposent que ces variations sont la conséquence directe et inévitable des efforts puérils de la législature pour établir un système de circulation mensongère sur une fausse base et par une série de règlements artiûciels et de restrictions pour rendre conformes aux lois naturelles des opérations que la nature des choses met en opposition perpétuelle avec elles;
4" Que, contrairement à tout bon principe d'économie politique et financière, notre circulation dépend forcément de l'émission do banknotes d'une simple compagnie de banque qui est déjà chargée du recouvrement du revenu public et du payement de la dette publique, outre qu'elle encourt encore les lourdes responsabilités d'une banque de dépôt et d'une banque d'escompte ; la circulation est donc embarrassée par les opérations de banque des etnission-
naires, et ensuite par les opérations d^s spéciilation ou de com^ merce des marchand» de métaux précieux aingi que des banquiers de ce pays et des autres contrées ;
S'^ Que toute cette émission de hanknotes est basée» en apparence» sur leur remboursement à vue et en or, mais qu'en réalité la plus grande partie ne repose que sur une masse de valeurs du gouvernement non négociables, valeurs que le gouvernement ne pourrait racheter contre de l'or et que la Banque ne pourrait vendre si cela devenait nécessaire ; que la possibilité de rembourser ces hanknotes ne peut être maintenue que par les règlements abusifs, et par des restrictions contraires à la nature des choses, imposées par acte du Parlement. Si ce n'eussent été les 14 millions sterling de hanknotes qui ne reposent sur aucun avoir en or, l'acte de 1844 n'aurait été nullement nécessaire ;
6^ Que le but avoué des promoteurs de l'acte de 1844 a été de diminuer les variations dans la valeur de l'argent et dans le prix des marchandises, pour empêcher les paniques monétaires et pour assurer le remboursement absolu de hanknotes qui ne sont réellement pas remboursables. Ce but devait être atteint, en réglant les émissions de la Banque sur le cours des changes avec l'étranger, ei en forçant la circulation à se restreindre dans le cas où les changes nous sont défavorables, de la même manière que si la circulation était purement métallique ;
7<> Que l'échec lamentable éprouvé à l'égard de ce but est attesté par les débats qui ont souvent eu lieu dans votre honorable assemblée, par les enquêtes faites par vos comités, par les bills d'indemnité que l'abrogation plusieurs fois répétée diOS dispositions Ws plus essentielles de cet acte a rendus nécessaires pour le pouvoir exécutif;
8° Que le remboursement en or des hanknotes n'a pu être assuré qu'au prix de sacrifices très-coûteux pour le pays ; que la circulation n'a pu être réglée conformément aux provisions dudit acte bien qu'elle ait été soumise à une violente pression, pour la faire concorder avec Vélat des changes avec V étranger. Et les essais que l'on a tentés dans le but de forcer la circulation, qui, durant les jours de prospérité, est excitée par la puissance expansive du papier à se restreindre dans les temps d'adversité, suivant la loi de l'or, sont fondés sur un principe que vos pétitionnaires eonsidèrent comme faux en théorie et ruineux dans la pratique;
90 Quand le crédit est bon et que le taux de l'escompte est J)as,
la circulation des hanknotes s'accroît outrer-mesure ; l'argent étant
' abondant, les prix s'élèvent; l'élévation des prix nous est favorable
à Tintérieur, mais elle nous est défavorable à Textérieur ; à mesure que se font les émissions, les prix s'accroissent ; nos profits, nos achats et la cherté causée par le papier augmentent parallèlement, jusqu'à ce que, dans la plénitude .de notre richesse, la multiplicité des placements que nous faisons dans les emprunts étrangers, dans les fonds et autres valeurs, et des importations qui dépassent énormément nos exportations, font tourner les changes contre nous. Alors les prix établis et les dettes contractées en monnaie de papier doivent être payés et acquittés en or; et nous n'avons pas d'or en quantité suffisante;
10;* Que les changes défavorables et l'exportation de l'or qui en est la conséquence ont une tendance naturelle, en restreignant la circulation, à faire baisser le prix des marchandises ; l'acte de 1844 semble avoir été tout spécialement imaginé et combiné pour accélérer et exagérer cette baisse, par l'élévation forcée du taux d'escompte de la Banque, qui rend plus cher au commerce anglais l'usage de la monnaie d'or et de papier ; tandis que l'or est à meilleur marché chez l'étranger : le but désiré et recherché, le résultat obtenu étant d'obliger le commerce et l'industrie anglaise à vendre leurs produits à prix réduits, de manière que l'étranger. puisse être tenté de rapporter de l'or pour les acheter ;
11® Vos pétitionnaires vous exposent respectueusement que le but de la législature, si tant est qu'elle dût intervenir en pareille circonstances, devrait être de retarder et de modérer la réduction des prix jusqu'à ce que la pression ait diminué et que les changes se soient régularisés par l'action d'autres moyens plus conformes aux lois économiques, et que l'adoption du principe contraire a une tendance directe à produire des variations fréquentes et considérables et des paniques que l'on avait voulu empêcher en adoptant cet acte;
12® Que l'effet de ces variations sur les affaires et le commerce a été des plus désastreux, toute exportation d'or, même de quelques millions seulement, et quelle qu'en ait été la cause, soit qu'elle provienne d'une balance de commerce contraire, de la guerre ou de bruits de guerre sur le continent, d'emprunts étrangers ou des spéculations de banques étrangères ou de marchands de mé^ taux précieux, devenant la cause d'élévations successives dans le taux d'escompte de la Banque, et causant la dépréciation des marchandises et valeurs commerciales, dépréciation qui s'élève à des centaines de millions^ amenant la banqueroute et la ruine d'industriels et de commerçants jusque-là très solvables, la diminution du nombre des producteurs et travailleurs auparavant occupés, la ré-
duction de leurs salaires, plongeant le pays dans la misère et les privations, excitant la spéculation, jetant la démoralisation dans les classes commerciales et manufacturières, et réagissant plus ou moins sur le bien-être de millions d'individus;
13° Vos pétitionnaires vous exposent que la création d'une monnaie de circulation, ou en d'autres termes, la conversion d'une proportion adéquate du capital du pays en un moyen d'échange facilement transportable, pour les besoins des transactions, devrait être laissée ^/6re, et que, si la circulation était libre, elle se régulariserait conformément aux lois naturelles de l'offre et de la demande et suivant les besoins du commerce et du système d'impositions;
140 Que tout moyen de circulation basé sur l'or, ou la conversion en or, est soumis à ces lois naturelles qui gouvernent la distribution des métaux précieux dans le monde, et toute restriction législative sur l'achat de l'or est en contravention directe avec ces lois ;
15*' Que la loi qui force la Banque d'Angleterre, comme chargée des émissions de monnaie fictive, à prendre à 3 liv. 17 s. 9 d. tout l'or qui peut lui être offert, fixe virtuellement la valeur échangeable ou le prix de ce métal, lui enlève sa vraie valeur échangeable, et le met à trop bon marché dans ce pays, quand son prix s'élève dans les autres pays au-dessus du cours que la loi a fixé;
16® Donc, quand, par quelque cause que ce soit, le prix de l'or s'élève à l'étranger au-dessus du cours fixé en Angleterre, l'or doit, conformément aux lois naturelles, quitter ce pays où il est à bon marché pour passer dans les contrées où il est cher, le profit obtenu sur le transit agissant comme une prime à l'exportation.
L'expérience du passé prouve qu'aussi longtemps que ce profit peut être réalisé, aucune loi ne peut empêcher la sortie de l'or;
170 C'est un principe d'économie politique qu'une hausse dans la valeur des marchandises prbduites ou consommées dans le pays amène nécessairement une augmentation proportionnelle dans la quantité de monnaie employée aux échanges et à la circulation.
De même encore, toute élévation dans la valeur des marchandises produites ou échangées par divers pays rend nécessaire un accroissement proportionnel de la quantité des valeurs monétaires qui leur sont communes pour effectuer la circulation et l'échange de ces marchandises;
180 Q^e^ dans le premier cas, les individus qui ont acheté plus qu'ils n'ont vendu ont besoin de plus d'argent pour donner en échange des marchandises qu'ils ont obtenues, de même, dans le dernier cas, le pays qui importe plus qu'il n'exporte a besoin de
plus d'argent pourpa.yer le surplus de ses importations et a besoin, par conséquent, d'avoir toute liberté pour se procurer de l'or, qui est la matière première des moyens d'échange;
19« Que le commerce intérieur et extérieur de ce pays se sont énormément accrus depuis la promulgation de l'acte de 1844; cet accroissement a nécessité une augmentation proportionnelle de la circulation et de la base métallique sur laquelle elle est fondée, mais que l'on n'a pas pris de mesures pour déterminer celte augmenlalion. Le chiffre fixé pour les émissions de la Banque d'Angleterre est resté le même; le chiffre fixé pour les émissions des banques de province est resté à peu près le même, avec une tendance, cependant, vers une réduction, sans possibilité d'accroissement, et le prix ou la valeur échangeable de l'or, d'où pourrait provenir seulement cet accroissement, n'a pas été changé;
20^ Que cet accroissement des affaires et du commerce, dans ces circonstances, n'est devenu possible que par la multiplication exagérée des lettres de change, des checks, des notes, par l'augmentation des opérations de banque, et par les facilités extraordinaires données par le Clearing house des banquiers pour économiser l'emploi de l'argent. Que, quant à ce qui regarde le commerce ou les échanges à l'intérieur, ces moyens et ces inventions peuvent avoir été suffisants ; mais que, quant au commerce avec l'étranger, ils n'ont été suffisants qu'aussi longtemps que la base sur laquelle ils reposent tous n'a pas été restreinte par les impérieuses demandes d'or pour notre commerce extérieur;
21^ Que l'accroissement du commerce extérieur exige une augmentation proportionnelle de la quantité d'or, pour nous permettre de contrebalancer les chances défavorables, et supporter sans inconvénients les demandes d'or plus considérables qui en résultent plus fréquemment; mais le prix de l'or étant resté fixé à im taux invariable, et ayant une tendance à s'élever dans les autres pays, il ne nous a pas été possible d'obtenir cet accroissement ou de le conserver, malgré les importations énormes d'or de Californie ou d'Australie, et nous n'avons pu suppléer à ce besoin en créant des lettres de change, etc., comme nous l'avons fait pour le commerce intérieur* De là les révulsions de notre commerce tant intérieur qu'extérieur toutes les fois que notre commerce étranger a besoin d'or ;
220 L'or, comme l'eau, trouve toujours son niveau; il est évident que, quand l'or nous quitte, il ne peut en même temps nous venir; notre seule ressource, dans une période de pression, doit être la réduction constante de la quantité que nous possédions au com-
mencement. La sortie de cet or ne peut être arrêtée que par la rédiiciion de la valeur de tous les produits échangeables^ du taux établi par la monnaie de papier au moyen de laquelle ils ont été fabriqués, jusqu'au niveau du prix de l'or et même au-dessous, et cette mesure ruine le commerçant et l'industrie et enrichit le banquier et le capitaliste; et c'est là la conséquence et le résultat de l'acte de la Banque de 1844.
En conséquence, vos pétitionnaires prient humblement votre honorable assemblée de vouloir bien instituer une enquête :
1« Sur le principe et les effets de l'acte de la Banque 1844 et spécialement pour savoir si ses dispositions ont été combinées en vue du grand accroissement des affaires et du commerce qui s'est produit depuis la promulgation de cette loi ;
2'* S'il convient que l'émission et la direction de la circulation monétaire continuent à dépendre des affaires d'une corporation de banque, ou soient mêlées à ces affaires, on soient coures à un ministre de la couronne responsable ;
3<^ Si les quatorze millions sterling de baiiknotes émises en contre-valeurs d'une dette du gouvernement ne devraient pas, si elles sont faites payables en or et à vue, avoir leur équivalent en or, pour permettre les remboursements s'ils étaient demandés ; ou, dans le cas contraire, si elles ne devraient pas être faites non remboursables ;
4° S'il ne serait pas nécessaire de chercher et si l'on ne pourrait trouver les moyens de mettre à môme le directeur de la circulation d'obtenir et de conserver de plus fortes réserves en or pour faire face aux éventualités d'un commerce étranger largement accru et s'accroissant. tous les jours ;
50 S'il n'y a pas possibilité d'adopter un système qui permettrait l'expansion et la contraction naturelle de la circulation suivant l'accroissement ou la réduction des échanges, et se réglerait de lui-même d'après les lois de l'offre et de la demande;
Ou que votre honorable assemblée veuille bien prendre toute autre mesure qui lui paraîtra convenable.
Vos pétitionnaires, etc., etc.
Pétition remise à l'Empereur par le commerce des tissus de la ville de Paris.
Ce n'est pas seulement à Londres que le Commerce s'inquiëte des fluctuations constantes du taux de Tescompte et de ces exigences qui troublent sa marche, dérangent ses calculs, nuisent à Tessor général des affaires. L'industrie des tissus s'est particulièrement émue, à Paris, de cet état de choses. Malgré le silence et les ménagements commandés « par les terreurs » que sème autour d'elle la Banque de France, suivant que le faisaient déjà remarquer en 1847 un grand nombre de négociants de la place de Bordeaux, le commerce et la fabrique engagés dans cette précieuse industrie ont cru devoir, tout récemment, appeler l'attention de l'Empereur lui-même sur ces douloureuses épreuves. L'expression de leur plainte, pour être bornée au peu de mots qu'on va lire, n'en a peut-être que plus de signification. Cette adresse, remise à Sa Majesté dans le courant de décembre, porte, assure-t-on, plus de 300 signatures. — Elle en eût réimi un bien plus grand nombre sans le danger qui semble attaché à de telles manifestations, en face d'un monopole qui est l'arbitre et le dispensateur suprême du crédit privé au point de vue de l'Escompte. On peut même dire, en considérant les choses sous cet aspect particulier, que le jour où les pouvoirs publics se montreraient disposés, comme pour la question du Courtage ou pour la liberté du taux de l'Intérêt, à porter le débat sur ce terrain, ou verrait lé Commerce de France manifester par un élan considérable et presque général combien il souffre de ce qui se passe.
Voici le texte de cette pétition, telle qu'on la trouve dans Fave* NiR COMMERCIAL du 18 décembre 1864 :
« Sire,
» Émus du retour périodique des crises auxquelles nous sommes étrangers, lésés par l'élévation du taux de l'escompte de la Banque de France, nous venons respectueusement solliciter l'attention de Votre Majesté sur les conséquences désastreuses-d'un état de choses qui paralyse les affaires et porte une atteinte profonde au travail national.
» Sire,
» Nous avons confiance dans la haute sagesse de Votre Majesté, et, dans ces graves circonstances, nous ne pouvons que la supplier d'instituer une commission d'enquête qui recherche les moyens de remédier à un mal dont souffre le Commerce tout entier. »
(Suivent les signatures.)
ÉMISSION £T CHANGE
Pour montrer à quel point le Commerce a Tinstinct de ce qui manque ici, qu'on voie en quels termes se formulait, il y a moins d'un an, toujours à propos des crises dites périodiques, l'avis d'un magistrat consulaire qui, dans une ville de premier ordre, dirige les délibérations du tribunal. — Voici son programme :
« i<* Escompte invariable à 3 pour 100 ;
» 2® Obligation pour la banque de recevoir des fonds en compte courant et d* intérêts à 2 1/2 pour 100;
» 3» Obligation pour la Banque d'émettre une somme déterminée de coupures de 50 et même de 25 francs ;
» 4<* Obligation pour la Banque d'échanger à présentation les billets de 1000 et de 500 francs contre de petites coupures dans une proportion déterminée ;
Par exemple :
6/10n»e8 en billets de 100 fr.
3/1 ornes ». 50
» 50 Diminuer la proportion exigée entre TEncaisse et TÉmission des billets;
» 60 Autorisation à la Banque de prélever, pour, l'échange de ses billets contre espèces, la prime dont jouissent Vof et l'argent en barre (cela vaut mieux que les hiWetS'espèces et les billets-j7a^ement exhumés de 1856);
» 7» Obligation pour la Banque de prendre le papier étranger payable sur les principales places commerciales de l'Europe, avec les conditions de sécurité nécessaires.
» Cette dernière mesure faciliterait à la Banque le moyen de satisfaire aux besoins étrangers sans déplacement de numéraire. »
Dans ce système, la Banque serait fatalement amenée à provoquer la réduction d'un Capital social qui dégénérerait en charge trop lourde: On rentrerait alors dans les conditions normales de l'escompte plus stable et relativement fort bas, selon le programme d'une banque d'Émission. (Voir pour ce document PAve^ nir commercial du 20 décembre 1863.)
VARIATIONS DU TAUX DE L'ESGOMPTE EN
Un résultat particulier attaché {au système de la liberté des banques» et cela contrairement à ce qui se passe dans le système
du privilège, c'est la stabilité, en quelque sorte, du taux de Tescompte. C'est ce qu'atteste récemment pour la Suisse un honorable professeur de Genève,M. H. Dameth, dans uu travail que le Journal des Économistes a publié au mois de juillet dernier. Cet avantage est trop considérable pour n'être pas mis en relief. Voici comment s'exprime sur ce point le professeur genevois.
« Un autre résultat des banques libres dan^ ce petit pays (il s'agit de la Suisse ainsi que du canton de Genève) est que le prix de l'argent constaté par le taux de Vescompte y conserve une régularité notable, à égale distance des hausses et des baisses excessives de ce taux, dont les pays à banques privilégiées offrent le spectacle. Je n'ai jamais vu l'escompte des banques genevoises monter plus haut que 7 pour 100, même lorsque celui des banques de France et d'Angleterre atteignait 10 et 12, et je ne l'ai jamais vu desccnclr© plus bas que 4. »
Suivent des considérations sur l'inévitable pression qu'exerçait, à l'occasion, s'agissant d'un petit marché, les places de Londres et de Paris.
Le Journal des Chemins de fer portait à 18, il y a quelques jours, le nombre des variations par lesquelles avait passé, durant dix mois, la Banque d'Angleterre pour le taux de l'escompte. Telles sont les conditions infligées au commerce, non* seulement de la Grande-Bretagne, mais de l'Europe. Voici, jusqu'au 8 septembre, un aperçu de ces variations en Angleterre, de môme qu'en France :
BANQUE DE FRANCE
Janvier joiqv'M 1 2 icpUnibn 7 Q/0
24 mars 6 0/0
6 mai 7 0/0
9 septembre 7 0/0
13 octobre 8 0/0
3 novembre 7 0/0
8 décembre 5 0/0
le ë«flMHde devant Bieu^ les hommes et it evéatioa tout ^i^* tière ici ecmsultée, comm^it l'on veut que les affaires tîemient en place sur cet affreux tremplm de rescompte, ou plutôt du cré* dit i»ranlantî...
P. 110. — Depuis que ces pages sont imprimées (10 décembre), M. Isaac Pereire a publié sous ce titre : la banque de frange et l'organisation du crédit en FRANCE, uuc brochurc où l'on remarque parmi les pièces et documents qui figurent comme annexes, le Mémoire ci-après, adressé au nouveau gouvernement, pour rétablissement d'une banque basée sur le principe de la mutualité et sur l'émission des Billets à rente. Ce projet, mis sous les yeux du gouvernement dès le 4 septembre, fut reproduit, avec le Mémoire qui l'accompagnait, dans le Journal du Commerce du 6 septembre. Ce plan avait pour titre : projet de compagnie d'assurances mutuelles POUR l'escompte des effets a toutes échéances, et pour les avances a faire au commerce et a l'industrie sur de bonnes garanties.
L'ébranlement causé par les événements de cette époque, en suspendant toutes les affaires, avait créé les plus grandes difficultés. Le gouvernement dut prendre diverses mesures pour parer à ces graves embarras. C'est ainsi qu'il fut fait un essai de Comptoir d'escompte, qui permit à la Banque de France de prêter au commerce de Paris un concours des plus actifs et des plus efficaces. Cette innovation eut les meilleurs résultats, mais la crise passée, la Banque de France, médiocrement sympathique à un tel auxiliaire, n'eut garde de laisser le provisoire se convertir en mesure définitive. Le Comptoir dut donc disparaître après avoir rendu les plus grands services.
C'est ce moment que choisirent MM. Emile et Isaac Pereire, que recommandaient déjà à cette époque de sérieux travaux dans l'ordre économique, pour saisir le gouvernement de leur projet de banque, basé sur la mutuahté. Le billet productif d'intérêts à 3/65, soit un centime par jour, formait comme l'idée pivotale et d'ailleurs très neuve, outre qu'elle était éminemment pratique, de ce plan. Il fut soumis à la Commission nommée pour aviser alors aux moyens et aux mesures à prendre. A ce projet était jointe une lettre qu'il devient inutile de reproduire, le Mémoire ci-joint en exposant avec plus d'étendue les principaux points. — La commission nommée par le gouvernement avait déjà fait
^n travail Idifsque ce projet de banque lui fut remis. Elle eût été saisie plus tôt, que le résultat de cette initiative aurait été le même. Les temps n'étaient pas mûrs pour de telles idées. Il convient, toutefois, de remarquer que les hommes prcUiqttes, comme on les appelle, s'étaient émus, à cette époque, du plan de MM. Pereire. C'est ainsi que fut convoquée à la Bourse une réunion qui comptait, outre im grand nombre de banquiers, des personnes notables dans le commerce et dans la finance, parmi lesquelles on peut surtout citer :
MM. Mallet, de la maison Mallet frères; Ferrère-Laffitte, de la maison Jacques Laf fitte et G • ; Gottier, membre de la Chambre de commerce et du Conseil de la Banque, associé de la maison André et Cottier; B. Fould, membre de la Chambre de commerce, associé de la maison Fould et Fould-Oppenheîm ; Ch. Vernes, membre de la Chambre et du Tribunal de commère, et' associé de la maison Ador-Vemes et Dassier, plus tard sous-gouverneur de la Banque; Linneville, de la maison Linneville-Lelivère et C«; Ockstra, pour la maison Thuret et C«; Ardoin, R. Vassal, député, président du Tribunal de commerce ; Odier, député, membre de la Chambre de commerce, du Conseil de la Banque et de la maison Gros-Davillier, Odier et C«; Jacques Lefebvre, député, membre du Conseil de la Banque; Ruffier, négociant, plus tard agent de change ; Olinde Rodrigues, ancien directeur de la Caisse hypothécaire; Emile et Isaac Pereire.
Dans cette réunion, trois membres furent désignés pour examiner le projet, et « en discuter les bases avec les auteurs. » C'est à la demande de ces trois commissaires que fut rédigé le Mémoire qu'on va lire. Cette pièce a une importance, au point de vue de l'histoire dans l'ordre économique, qui n'échappera à personne. C'est ce qui fait qu'on a dû ici la reproduire dans son entier. Un autre sentiment nous a d'ailleurs guidé.
Dans l'appréciation sur le Billet à rente à laquelle on s'est livré, l'Italien, M. Corvaja, est signalé comme pouvant ici réclamer le droit de driorité, dont le mérite paraît revenir tout entier à MM. pereire. Cette idée est assurément l'une des plus heureuses conceptions qui aient surgi de nos jours, au point de vue du crédit mutuel. C'est l'idée juste autant que pratique, et l'on peut dire que son heure est venue. — Voici le Mémoire de MM. Emile et Isaac Pereire.
MEMOIRE
ADRESSÉ A LA COMMISSION NOMMÉE POUR L*EXAMEN DU PROJET DE BANQUE PROPOSÉ PAR MM. PEREIRE
La commission chargée d'examiner le projet que nous avons eu l'honneur de soumettre à la Banque s'est déjà réunie à cet effet. Avant d'aller plus loin, elle a désiré s'éclairer davantage, non-seulement sur l'utilité de ce projet dans les circonstances actuelles, mais encore sur les avantages qu'il offre pour l'avenir. Elle nous a demandé en outre de lui donner un aperçu des bénéfices que pourrait présenter l'affaire en elle-même. L'un des membres de cette commission nous a engagés à reproduire les motifs qui nous ont déterminés à réclamer le concours du Gouvernement.
Dans le projet primitif, nous n'avions songé qu'à établir une Banque fondée uniquement sur le crédit ; mais, d'après l'avis de plusieurs banquiers, nous avons modifié cette première donnée, en admettant les conditions d'un premier versement de fonds , qui serait du dixième par exemple du capital social, afin de pouvoir effectuer immédiatement des escomptes, et d'établir successivement le crédit de cet établissement sur des bases soHdes. Ce projet ainsi modifié n'est plus qu'une caisse d'escompte, dans laquelle se trouveraient introduits des germes d'avenir qui pourraient se développer et porter assez promptement tous leurs fruits. Eu créant un établissement que réclament impérieusement les circonstances, on sortirait ainsi du cercle étroit du moment, et on aurait élevé, pour l'avenir, une- institution destinée à donner aux opérations de crédit une grande simplicité, à améliorer la position de l'industrie, et à procurer aux banquiers chargés de diriger cette affaire des bénéfices importants.
Il serait surabondant d'insister sur les motifs qui rendent nécessaire, pour le moment, l'institution d'une caisse d'escompte assez puissante pour remplacer en partie les escomptes individuels auxquels la plupart des banquiers ne se livrent plus d'une manière aussi large qu'avant la révolution de juillet ; ces motifs sont connus de tout le monde, nous nous bornerons donc à les rappeler sommairement.
Lorsque la société vient d'éprouver un changement aussi grave que celui qui s*èst opéré dans nos institutions, dans nos habitudes politiques, il est impossible d'éviter, parles moyens ordinaires, que la marche des affaires soit ralentie : leg banquiers retirent les crédits qu'ils accordaient antérieurement ; ils signent moins d'acceptations et n'escomptent plus qu'une faible partie des engagements de l'industrie. Mais il suffit qu'on ait peur pour que toutes les inquiétudes se trouvent justifiées ; on attend que le nouvel ordre de choses soit bien consolidé avant de recommencer les opérations accoutumées.
Pendant cfe temps, l'industrie, frappée subitement du retrait des capitaux sur lesquels elle était habituée à compter, va lutter à grand'peine pour parer à ses engagements, et pour continuer ses travaux journaliers, elle forcera la consommation en anticipant la vente de ses marchandises, et en les livrant sur le marché à vil prix, ou bien elle arrêtera son travail, renverra un grand nombre d'ouvriers, et laissera ses machines inactives.
Si l'on né remédiait pas à un pareil état de choses, il serait à craindre aujourd'hui que le mal ne se bornât pas à la ruine d'un grand nombre d'établissements jadis florissants, à la destruction d'une grande quantité de richesses matérielles. L'esprit du peuple est en fermentation, et, lorsqu'il demande à si juste titre qu'on améliore sa position, il faut bien se garder de l'empirer en lui retirant par imprévoyance un travail nécessaire à son existence.
Les banquiers eux-mêmes sont engagés directement ou indirectement dans toutes les entreprises industrielles, parleurs commandites, par leurô acceptations et par les effets qu'ils ont en porteenille. Se retirer tout à fait du mouvement serait chose impossible; ils doivent au contraire, dans leur propre intérêt, continuer leurs opérations. Mais, comme elle^ peuvent être de grosses chances pour des individus isolés, il ne leur reste d'autre moyen de les conjurer que de s'assurer mutuellement , de courir en commun, chacun pour une somme librement déterminée, des risques qui seraient couverts par une prime suffisante.
L'idée de l'association projetée étant donc justifiée par les circonstances présentes, il nous reste à en faire sentir toute l'importance pour un avenir peu éloigné. Et, pour mieux faire comprendre notre pensée, nous en ferons ressortir les avantages par une comparaison avec la Banque de France, chaque fois que l'occasion s'en présentera.
Le nouvel établissement doit être considéré comme un bureau de prêt et d'emprunt, où l'industrie, par l'intermédiairt des plus
riches banquiers agissant comme assureurs, ttofipninterait à tous les capitalistes aux conditions les plus favorables, puisque les porteurs des Bons à intérêt, qui sont les véritables actionnaires de lassociation, restant étrangers aux chances de prêts individuels, trouveraient un placement de leurs capitaux plus facile et plus sûr.
Le bénéfice de la compagnie serait par conséquent la prime d'assurance qui lui serait abandonnée par les capitalistes pour le travail auquel elle se livrerait dans le choix du papier, et pour couvrir les faillites qu'elle aurait à supporter.
Cette prime qui, dans les habitudes actuelles de crédit, est très élevée, à cause de Timpuissance dans laquelle sont les personnes étrangères aux affaires de juger de la solvabilité des emprunteurs, et en raison de la situation privilégiée de celui qui possède à l'égard de celui qui travaille ; cette prime, disons-nous, pourrait être fortement diminuée lorsque son importance serait déterminée par des juges compétents*
Une pareille institution, en généralisant le crédit, améliorerait la position de l'industrie, puisqu'elle tendrait directement à faire baisser le taux de l'intérêt et à réduire la prime d'assurance dont nous venons de parler. Elle augmenterait donc ainsi la solvabilité des travailleurs. Elle régulariserait en outre le taux de l'intérêt, en permettant aux banquiers de mobiliser leurs portefeuilles, de les faire circuler en découpures commodes sans nuire àr leur crédit.
Le taux de l'intérêt varie généralement sur toutes les places de commerce à diverses époques du mois. Elevé la veille des échéances , il tombe aussitôt que les payements sont effectués. Ces variations proviennent de l'inutilité d'un agent de circulation qui ne rapporte aucun intérêt entre les époques de la liquidation des effets de commerce ou des fonds publics ; pendant cet intervalle, il y a abondance, et dans les moments ou s'opère cette liquidation iF y a ce qu'on appelle vulgairement rareté d'argent ; les escomptes se resserrent, et c'est alors que l'industrie est livrée à certains capitar listes comme une proie à exploiter.
C'est à cette époque que la Banque de France re;3it la plus grande partie des bordereaux à l'escompte ; et comme, sur la place de Paris, les banquiers ne sont pas dans l'usage de négocier leurs endossements, les meilleurs crédits sont obligés de faire escompter leurs effets à 4 0/0, tandis que peu de jours après ils prennent eux-mêmes du papier à 3 et 3 3/4 0/0. Les banquiers ne mettent donc leurs effets à la Banque que lorsqu'ils ont besoin d'argent ;
aussi usentrils très sobrement de cette facilité, et ils sont forcés, par conséquent, de garder en caisse des sommes considérables.
Un autre motif tout aussi puissant contribue à limiter la masse des escomptes auxquels se livre la Banque de France ; les billets qu*elle donne en payement ne faisant que l'office de monnaie, et restant comme valeurs mortes dans les mains de ceux qui les emploient momentanément, si elle en émettait au delà des besoins de la circulation, ils reviendraient immédiatement au remboursement, et dans une proportion bien plus forte que celle dans laquelle on aurait dépassé cette limite.
Les services que la Banque actuelle peut rapporter au commerce sont donc bornés, parce que, comme ses billelM ne devraient offrir à la rigvsur qu'un simple avantage de commodité pour la circulation, et que son crédit repose sur la certitude morale qu*ils seront remboursés à présentation, elle est forcée, pour entretenir cette confiance, d'apporter une très grande prudence dans l'émission de son papier.
Mais si, par hypothèse, les banquiers pouvaient payer la plus grande partie de leurs acceptations avec les effets de leurs portefeuilles, on concevra facilement qu'ils n'éprouveraient jamais de gène, et qu'ils ne perdraient aucun intérêt. Le taux de Vescompte serait alors régulier.
Cette hypothèse du payement direct de leurs acceptations avec les effets de leur portefeuille ne serait pas réalisable de cette manière, parce que tout le monde né peut pas accorder une égale confiance à chaque individu en particulier. Gela n'est possible qu'en généralisant la confiance, en convertissant la plus grande partie des endossements individuels en Bons portant intérêt et offrant la garantie colossale que nous voulons leur donner, c'est-à-dire celle du Gouvernement et de toutes les meilleures maisons solidaires entre elles, chacune pour une somme fixée librement.
Nous avons prouvé qu'à l'aide de cet établissement les banquiers pourraient faire circuler leurs portefeuilles sans nuire à leur crédit, inconvénient auquel ils n'échapperaient pas aujourd'hui s'ils négociaient sur place leurs endossements. Ils nous reste maintenant à faire entrevoir une autre conséquence non moins importante de l'introduction de ces Bons portant intérêt, celle de diminuer considérablement la masse des acceptations particulières, puisque chaque banquier pourrait mettre à la nouvelle Banque la plupart des effets qu'il reçoit en comptes courants, et donner par contre des Bons de cette association à la place de sa signature. Gela leur
permettrait à tous d'étendre leurs escomptes et d'augmenter ainsi la masse de leurs commissions.
Le crédit de toutes les maisons véritablement utiles à l'industrie augmenterait immédiatement par l'effet d'une semblable organisa* tion. Car aujourd'hui il se passe une chose étrange, c'est que le public accorde le crédit en raison inverse de Y utilité des individus. Ce ne sont pas seulement les banquiers qui opèrent le mieux, mais bien ceux qui ne font presque rien, qui pourraient diposer de la plus grande quantité de capitaux, et aux meilleures conditions.
Cette mesure aurait l'avantage de soustraire le crédit des maisons de banque à l'appréciation irrégulière et imparfaite à laquelle il est soumis aujourd'hui de la part d'individus nécessairement incompétents, puisqu'ils ne possèdent pas les éléments nécessaires pour que leur estimation soit exacte. Un particulier ne peut jamais savoir positivement, en effet, sauf dans des cas exceptionnels, si une maison abuse ou non de son crédit, et, ce qui est plus important encore, si elle opère imprudemment. Aussi limite-t-il souvent à tort ses placements sur des acceptations de toute» solidité, tandis qu'il en prend de préférence d'autres qui ne méritent pas une égale confiance.
Cette nouvelle Banque, devenant le centre de toutes les opérations commerciales, pourrait prononcer avec une grande certitude sur le degré de confiance à accorder à chaque maison. Une prime plus forte exigée de la part des personnes qui paraîtraient douteuses, des diminutions ou même des refus de crédit faits à propos et à temps préviendraient sans doute beaucoup de malheurs. De pareils avertissements, de semblables mesures empêcheraient un grand nombre de faillites ou même les rendraient bien moins considérables, tandis que trop de personnes souffrent maintenant de l'impossibilité dans laquelle elles sont d'apprécier les moyens et la moralité des maisons qu'elles créditent.
Une objection qui a quelque valeur, dans l'état de désordre presque absolu dans lequel se trouve l'industrie, a été faite à notre projet. On nous a dit : Mais vous allez encore encourager la production, qui n'est déjà que trop forte, car tous les magasins sont engorgés. Nous pourrions expliquer l'abondance accidentelle des marchandises sur le marché par la nécessité dans laquelle on s'est trouvé de réaliser des fonds en l'absence des escomptes ordinaires; mais nous devons nous hâter d'assigner une cause plus générale à ce qu'on appelle vulgairement une trop forte production. Il n'y a jamais, en définitive, qu'une trop grande production des mêmes
f^bi)«e0 : ce qui tient à risolement des travailleur») à la concurrence qu'ils se livrent entre eux, et qui exerce sur l'industrie une actioa délétère. Or, comme les produits s'échangent entre eux, dès qu'il y a désordre, cette balance ne peut plus s'établir; il en résulte des bénéfices exagérés d'un côté, et des pertes considérables de l'autre.
Une Banque centrale qui pourrait balancer, avec plus de justesse qu'on ne l'a jamais fait, les divers besoins de l'industrie dans ses diverses directions, modérer sur un point, augmenter sur un autre les crédits demandés, tendrait successivement à introduire cet ordre si nécessaire pour qu'aucune partie notable du travail ne fût mal employée, et par conséquent perdue.
Tels sont les services que l'institution projetée est appelée à rendre peu à peu, mais d'autant plus rapidement qu'on aura établi dans son sein une division plus parfaite, et qu'elle aura provoqué au dehors une spécialisation de plus en plus grande des maisons de banque, de manière à ce que chacune d'elles soit affectée à la surveillance, à la direction d'un seul genre d'industrie.
Revenons aux avantages prochains que présente la Banque projetée.
Elle doit amener successivement les capitalistes à faire à l'industrie des prêts à plus long terme, ainsi que cela se pratique sur nos places maritimes, car ils finiront par garder ces bons comme des titres de rente, et on sent de suite combien cela faciliterait les opérations de la Compagnie.
Il y a dans la Banque de Paris un préjugé généralement établi» et qui consiste à ne prendre de papier de l'industrie qu'aux échéances de 3 à 4 mois. Ce qui a contribué à perpétuer cet usage, adopté du reste sur presque toutes les places de commerce, et qui place les travailleurs dans un provisoire permanent, c'est le règlement de la Banque de France qui ne lui permet pas d'escompter des effe.ts à plus de 90 jours; ce règlement a pour principale cause la difficulté qu'éprouverait la Banque de satisfaire au remboursement de ses billets si, au lieu de ne rester dans la circulation que 45 jours, moyenne des échéances de son portefeuille, elle les y laissait pendant 4 ou 5 mois, ce qui arrivera au contraire généralement pour les bons de l'association, à cause de l'intérêt qui y sera attaché.
Il existe beaucoup de branches d'industrie dans lesquelles la production et l'écoulement complet des marchandises exigent un temps bien plus long : ainsi les tanneurs qui gardent leurs cuirs plus d'un an dans les fosses, les marchands de charbon qui font de
longs crédits aux manufactvres qu'iis a^rovisionn^nt, legmfjlneurs, etc., et presque tous les marcliands qui sont obligés d'avoir un assortiment qui ne peut pas être épuisé immédiatement. Il est donc évident que, quel que soit le biais qu'on prenne, on est tonjours dans la nécessité de renouveler la promesse de ceux dont le travail ne s'accomplit et ne se réalise pas dans 3 mois. Les Cabrtcants ou marchands ne payent jamais, en dernière analyse, que quand ils ont terminé leurs opérations ; mais, en attendant, le système des renouvellements tes écrase de commissions, et dans des moments de crise ils sont menacés de ne pouvoir renouveler leurs billets : ils sont donc toujours dans une position précaire. On dira pourtant avec raison qu'il y a des dangers à courir en prêtant à longs terme». Le crédit est une arme à deux tranchants : toute la question consiste à savoir la manier, à connaître autant que possible les individus auxquels on prête. Mais nous maintenons en résumé que les négodants ou les manufacturiers les plus solides sont ceux qui ne s'obligent à payer que quand ils }e peuvent, parce qu'alors ils travaillent avec confiance et sécurité. Cependant comme il faut fixer un terme, nous proposerions d'escompter provisoirement des effets à 6 mois, échéance généralement adoptée dans l'industrie.
Reproduisons ici les dispositions du projet, afin d'en faire bien comprendre l'économie et de présenter un aperçu des bénéfices qu'on peut espérer de réaliser.
« Un capital de garantie serait formé, soit par les banquiers et 1» premières maisons de commerce seuls, soit avec le concours du » Gouvernement.
» Il serait versé en espèces un dixième de la souscription.
» Il serait émis, au nom et sous la responsabilité de l'assoçia- » tion anonymoi des Bons au porteur, produisant intérêt à raison » de 1 «entime par jour pour 100 fr., ou 3 fr. 65 pour 100 l'an, » payables tous les 6 mois, i^^ avril et 1®' octobre; l'intérêt s'a- » jouterait chaque jour à la somme principale de chaque Bon.
» L'escompte des effets à deux signatures, des effets jusqu'à » 6 mois, les prêts sur dépôt de rentes seraient l'objet de l'asso- » ciation.
» L'avance se ferait soit en espèces, soit en Boris de l'association.
» Chaque emprunteur payerait 3 fr. 65 pour 100 d'intérêt jusqu'à » l'échéance de chaque prêt, plus demi à 2 pour 100 de commis- » sion, plus ou moins, selon la durée du prêt et la nature des ga- » ranties qu'il offrirait.
» Ces Bons retourneraient naturellement dans la caisse générale,
» soit par le payement des effets escomptés, soit par les rachats » opérés par la Banque avec les fonds provenant des rentrées en » espèces ; ils auraient ainsi pour échéance réelle Téchéance moyenne » du portefeuille de la compagnie.
» Chaque porteur de bons pourrait même avoir la faculté de faire » réchange de ses Bons contre des effets escomptés par la compa- » gnie et portant sa garantie. »
Et d'abord, on nous a demandé si Ton échangerait directement les Bons de Tassociation contre les effets de chaque emprunteur ; dans ce cas, on nous eût fait sentir les inconvénients de la nouvelle opération à laquelle chaque individu serait obligé de se livrer pour la négociation de ces bons jusqu'à l'époque où ils pourraient facilement circuler comme monnaie dans toutes les branches du commerce. Nous ne pensons pas que cet échange direct soit nécessaire avec tous les emprunteurs : car il serait ouvert dans l'établissement un bureau d'emprunt où les capitalistes viendraient apporter leurs fonds contre ces nouveaux effets ; ainsi on pojirrait en effectuer des négociations importantes par l'intermédiaire des banquiers qui auraient un intérêt virtuel à favoriser leur placement chez leurs clients, puisque ce serait le seul moyen pour eux d'utiliser cens* tamment leurs portefeuilles et de transformer levers acceptations en endossements ; comme le taux de 3 fr. 65 c. pour 400 est assez élevé pour des Bons aussi solidement garantis, il est probable qu'ils gagneraient bientôt une prime qui servirait de commission aux banquiers qui en faciliteraient l'écoulement.
Au moyen de la double condition de non-remboursement à VUe et de l'échange facultatif des Bons de la Banque contre les effets escomptés, cet établissement pourrait, dans des temps de crise, continuer à prêter à l'industrie les plus grands secours en faisant circuler avec une garantie sociale directe des effets qui seraient restés autrement comme papier mort jusqu'à l'échéance dans les portefeuilles des négociants et des manufacturiers, privés ainsi des moyens d'alimenter leurs travaux.
Dans ces temps de crise, les Banques ordinaires commencent par diminuer et finissent bientôt par arrêter tout à fait leurs affaires. Si les billets se présentent en trop grande abondance au remboursement, ce qui est inévitable, elles sont obligées de suspendre Meurs payements, ce qui est déjà arrivé à des établissements de ce genre qui comptaient cependant une longue existence.
Nous allons donner maintenant sous deux points de vue un aperçu des bénéfices sur lesquels on doit compter.
PREMIER POINT DE VUE
Le taux moyen des comptes courants ouverts chez tous les banquiers à l'industrie et au commerce est de 4 à 5 0/0, soit :
4 fr. 50 0/0 au moins. La commission qu'ils prélèvent en outre
varie de 1/4 à 1/2 0/0 pour les effets dont l'échéance commune est de 3 mois ; il faut donc ajouter 1/3 0/0 en moyenne tous les trois mois, soit :
1 fr. 33 c. pour un an.
5 fr. 83 c. ensemble.
Supposons que ce sera également la moyenne des taux d'escompte de la nouvelle Banque, commission comprise; il faudra alors déduire :
3 fr. 65 c. pour les intérêts qu'elle bonifiera sur ses Bons. Il resterait par conséquent :
2 fr. 18 c. commission, ou somme ronde 2 fr. 15 c.
Soit pour 150,000,000 fr. d'escomptes à l'industrie, un bénéfice de 3,225,000 fr. auxquels on doit ajouter la prime prélevée sur les escomptes faits aux banquiers, ainsi qu'on le verra dans le tableau suivant :
fr
dont il but dédoir* une e«rUine sornsM pcmr fullitoa el fraie d'administration ; et comme le Papier ci-dessus n'est autre que celui qui forme le portefeuille des meilleures maisons, les chances de faillites doivent être très minimes.
On voit d'après cet aperçu qn'il est possible de réaliser un asses beau bénéfice, avec une émission de Bons peu considérable, relativement à la garantie ; mais dans tous les cas il faut bien remarquer que le principal avantage de cet établissement serait, pour le moment, d^assurer tous les portefeuilles, en continuant à faire le service d'escompte en faveur de bonnes industries, et, pour l'avenir, d'améliorer l'organisation industrielle de la place.
L'affaire étant bonne en elle-même, on nous a demandé pourquoi nous voulions solliciter le concours du Gouvernement, et pourquoi nous voulions lui faire supporter les premières chances de perte.
Nous croyons que, dans une opération de crédit comme celle que neoa proposons, on ne saurait s'appuyer sur trop de garanties, afin de donner à cette Banque un caractère imposant, et de l'entourer de tous les éléments de nature à établir la confiance : ce n'est qu'à cette condition qu'elle peut rendre de grands, d'immenses services.
Il ne suffit pas toujours qu'une affaire soit bonne pour qu'elle puisse être immédiatement réalisée, surtout dans des moments de crise ; et rinstilntion dont nous provoquons la fondation étant de rintérêt public le plus urgent, il est nécessaire que le Gouvernement intervienne comme véhicule puissant, et qu'il prenne à sa charge les premiers risques, afin de procurer une plus grande masse de souscriptions.
Si maintenant nous considérons l'intérêt direct du Gouvernement, nous ne pensons pas qu'il puisse hésiter à encourager largement une pareille entreprise :
l» Parce qu'en généralisant un nouveau mode de prêt, il facilite le travail et par conséquent l'accroissement de la richesse publique, en même temps qu'il favorise le payement des contributions et augmente leur produit;
2«> Parce qu'en facilitant le travail, il fournit les moyens d'alimenter l'activité des ouvriers et empêche la baisse du taux des salaires.
3^ Parce qu'en jetant dans la circulation un nouvel élément de crédit, il maintient l'intérêt à un taux modéré, tandis que, si la gène commerciale augmentait, l'intérêt monterait outre mesure, et il en résulterait une suspension de travail, une perturbation dans toutes les fortunes, dans toutes les existences. l'État pourrait être par suite, sinon dans l'impossibilité d'emprunter, du moins dans la nécessité de ne le faire qu'à des conditions très onéreuses.
— fîl —
ËQ-refusafit sa participation, le Gk>ayeraement s*expoaerait :
i^ A arrêter le travail» c'est-à-dire, la production des richesses ;
^ A provoquer la baisse des salaires^seule ressource du peaplo, ou à le priver de travail ; de là les désordres qui en sont toujours la conséquence ;
3^ A diminuer la consommation et à produire une réduction eor^ respondante dai^s les impôts indirects ;
4<' A provoquer une augmentation de dépenses pour couvrir lis surcroît d'intérêts que ses emprunts (dettes flottante ou consoli^ dée) auraient à éprouver.
Tels seraient les résultats matériels de son refus, sans parler des considérations politiques qui se rattachent à la dépréciation du crédit public et aux fâcheux effets des faillites, suites inévitables des crises.
Les doctrines qui tendraient à isoler le Gouvernement de la massa des intérêts particuliers ne sont pas applicablas dans un pareil moment, attendu qu'aujourd'hui plus que jamais, et surtout dans la crise actuelle, le Gouvernement ne peut trouver de force qu'en s'appuyantsur la masse des intérêtsparticuliers qui forment l'intérêt général.
isaàc peretre.
Paris, le 16 septembre 1830
V. p. 138. — « Chaque pays fera de même quelque jour
Pour rédifîcation d^ auxiliaires du Monopole, grands pronooleurs de chèques et non moins grands contempteurs des banquies d'Émission, — sans doute parce que cela gène leur petit calcul, voici comment un homme, un travailleur comme ils diraient, mais qui^ lui, montre simplement co qui se passe, exposait un jour de quel pouvoir sont investies les banques de France et d^ Angleterre. Gela vaut mieux que la consolante théorie qui ccmsisto
à courber la tète sous prétexte que la Banque donne « tout ce qu'elle peut donner. » Le Crédit au travail, les Sociétés coopératives sont, certes, de fort bonnes choses; mais cela passe après Torganisation puissante par en haut, vu que c'est finalement, dans une armée, le général qui commande en chef, fait que Ton se bat ou que Ton campe.
Après avoir montré l'avantage qu'il jr a, par la liberté, à diviser les forces de façon à ne pas mettre imprudemment « tous ses œufs dans un panier, » l'auteur des lignes qu'on va lire fait ressortir ainsi les mérites de l'Émission, aidée du'service de l'intérêt en compte, choses que M. Beau comprend fort bien ne se pouvoir ici séparer :
u Après avoir mis en parallèle les services que peut rendre le Billet de banque et les dangers qu'il recèle, afin de démontrer le peu d*avantages que donne ce moyen de crédit, quelques économistes s'étonnent de l'importance donnée à cette question. « Ce n'est pas de ce côté, disent-ils, qu'il faut chercher le progrès, c'est dans l'accumulation de l'épargne et dans sa concentration dans les banques de dépôts. » Quoi qu'ils en disent, je crois que la concentration de l'épargne dans les banques de dépôts est une question inséparable de celle qui concerne la liberté d'Émission. Voici pourquoi :
» La Banque de France n'est pas seulement une fabrique de monnaie de papier, elle est aussi une banque d'escompte. Elle a donc la faculté d'escompter, avec un capital fictif qui ne lui coûte presque rien, de sorte que, si peu élevé que soit le taux de l'escompte, elle y trouve un profit, tandis que, pour les autres banques d'escompte, il est un minimum au-dessous duquel elles ne peuvent descendre : c'est l'intérêt qu'acnés sont obligées de servir aux capitaux qu'elles possèdent en compte courant. Elles peuvent bien, comme la Banque de France, escompter avec de la Monnaie de papier, mais cette monnaie de papier, elles sont obligées de l'acheter à la Banque de France, — a laquelle elle n*a rien coûté, — au même prix que la Monnaie métallique; de cette façon, le bénéfice résultant de la substitution du papier au métal reste en entier aux actionnaires de la Banque de France. Tandis qu'avec la liberté d'émission, à cause même de la concurrrence que se feraient les banques entre elles, une partie de ce bénéfice, si ce n'est la totalité, servirait à élever le taux de l'intérêt payé aux dépôts en compte courant ; cet appât, offert à l'accumulation de l'épargne, ferait sortir du fond des tiroirs des particuUers toutes les sommes petites et grosses qui, jusqu'ici, y étaient restées improductives.
pour aller prêter leur concours à l'industrie par l'informédiaire des banques de dépôts ; celles-ci seraient alors réellement des banques de dépôts et ne seraient plus réduites, comme elles le sont aujourd'hui, à n'être que des banques d'endossement.
» La question est donc là toute entière. Pour augmenter les dépôts chez les banquiers, il faut que ceux-ci les y attirent en payant un intérêt assez élevé, et non par un privilège accordé à un seul établissement, leur enlever une partie des profits qu'ils pourraient retirer de l'usage de leur crédit personnel et les placer dans des conditions désavantageuses dans la concurrence que leur fait cet établissement. » (Voir l'Avenir commercial du 31 juillet 1864.)
Signé : Beau, ancien mécanicien.
Eh bien, l'on dira ce qu'on voudra; mais cela me paraît mieux porter dans les œuvres vives du Monopole que tout le fatras ridiculo-métaphysico-savantasse, comme dit quelque part Tristram, étalé dans certains livres. Je goûte surtout bien mieux, dans l'intérêt de l'avenir, cette science de l'ouvrier que celle dont se chaperonne, au nom du Crédit au travail, le compère avisé du Monopole.
P. 195. -* « La seule ville de Boston, dans l'Etat de Massachussetts,"État peuplé d'environ 1,200,000 habitants compte 37 banques... »
D'après les rapports fournis par les banques au le» janvier 1858, leur nombre à cette époque, pour les divers Etats dont se composait encore l'Union, montait alors à 1422. Le Capital de ces établissements représente à cette date quelque chose comme 400 millions de dollars, soit environ 2 milliards de francs. Les prêts et escomptes( ^oan« and discounts)moniaieui à 583 millions de dollars, soit environ 2,900 millions de francs, à un moment donné : janvier, février, avril, juillet, août, octobre, novembre ou décembre. Il existe à côté de cela, en fonds d'emprunt ou stocks, des emplois qui représentent environ 300 millions de francs, sans parler des immeubles ou Real estate; ce dernier article montait à la même heure à environ la moitié de ce chiffre. Les autres emplois [other investments) formeront un avoir de 30 millions de francs, somme à laquelle il faut joindre ce qui était dû de banque à banque, et qui, pour ce motif, ne peut pas entrer dans une masse générale active ou passive,
Voilà ce quitïonslituait, à un moment donné, l'avôir général de ces quatorze cents banques, au point de vue du Capital et des divers emplois mobiliers ou autres. —Le fonds d*opération proprement dit, lequel comprend la dette des banques aussi bien que les espèces en caisse et le Portefeuille, se décomposera ainsi , d'autre part, aux termes du rapport annuel : les Billets émis parles banquesou Circulationforment un chiffre de 770 millions defrancs; les espèces proprement dites ou Encaisse représentent plus loin une moyenne de 370 millions de francs; le specie funds ou papier-argent, tels que checks, mandats de virement, etc., figurent là pour une somme à peu près égale; les Dépôts montent à un peu pioins d'un milliard de francs, soit 930 millions ; les autres dettes, enfin, sont de 70 millions de francs. — Naturellement on doit distraire de cet aperçu et les billets remis de banque à banque et la dette respective de chaque établissement. Il y a cependant là un virement moyen, à un moment donné, de 350 millions de francs.
Tous ces chiffres sont relevés de Tétat publié en 1859 par -VAmerican almanac, qui se publie à Boston.
Voici maintenant la situation des 175 banques existant soit à Boston même, soit dans l'Etat de Massachussetts.Une remarque à faire, c'est que leur Capital n'est nullement engagé dans les fonds publics ; aussi l'article stocks n'existe pas dans ces tableaux.
A un moment donné, soit janvier 1858, soit à la fin de 1857, le chiffre du Capital des 37 banques delà ville de Boston flotte entre 32 et 33 millions de dollars, soit 160 millions de francs, en moyenne. L'Encaisse proprement dit représentera dans le même temps de 4 à 9 millions de dollars, soit une moyenne de 30 millions de francs; — le chiffre des Dépôts monte de 15 à 22 millions de dollars, soit 90 millions de francs à un moment donné- Quant au chiffre des prêts et escomptes, il n'est pas moindre, dans le même temps, de 53 millions de dollars, soit 260 millions de francs; la Circulation ne figure là que pour 30 millions de francs en moyenne, ce qui lui donne, comme il m'est arrivé ailleurs d'en faire l'observation, le rôle d'appoint. Mais elle ne se peu <îantonner ainsi qu'à une double condition; la première, c'est que l'intérêt servi en compte joue un grand rôle; la seconde, c'est que l'on vire constamment d'une banque à l'autre. C'est ici ce qui arrive , puisque les banques sont respectivement débitrices et créancières, par billets ou en compte, à concurrence de sommes qui se balancent approximativement. Ce sera, par
exemple, 35 millions contre 45 millions de francs. Tel est le sysihme Suffolk.
Pour les 138 banques existant hors de Boston, voici le tableau qu'elles présentent, à diverses époques de l'année, suivant le groupe auquel elles appartiennent, dans le rapport annuel :
Les chiffres ci-après expriment des dollars; Ton sait que le dollar vaut un peu plus de 5 francs, soit 5.35. — L'Etat, en France, le prend pour 5 fr. 16.
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Il existe, en outre, dans le même Etat, au moment où sont dressés ces rapports, 145 joint-stock-banks ou banques à fonds réunis et à responsabilité limitée. Leur Capital représentait, en 1857, de 45 h 50 millions de francs, dont les 2/3 auraient été versés.
Les Banques de Boston sont d'ailleurs tenues d'adresser chaque semaine un rapport au secrétaire de l'Etat sur leur situation, colonne par colonne, pour les principaux articles. Ces rapports sont publiés tous les huit jours. Quant aux autres banques de l'Etat, elles ne fournissent que des Etats mensuels.
V. P. 207 en note
M. Maurice Aubry, dans son livre récemment paru sur les Banques d'Emission et d'Escompte, — publication soigneusement traitée et dont l'auteur a cru devoir nous faire un hommage dont nous nous tenons particulièrement honoré, — M. Aubry, dis-je, écarte Bruxelles du tableau graphique fort intéressant
qu'il donne du taux de TEscompte sur les principales places de l'Europe dans une période d'environ 10 ans. J'ai quelque peine, je l'avoue, à m'expliquer l'exclusion donnée à nos voisins. La raison formulée à ce propos par M. Aubrj serait-elle donc exacte, et la Banque nationale qui, suivant qu'on l'a pu voir, s'est maintenue, en pleine crise de 1857, à distance de Paris et de Londres par un écart en moins de 2 à 4 0/0, doit-elle être traitée comme si elle avait suivi, au contraire, tous les emportements du taux maximum de l'escompte? Cela me paraît jusqu'ici peu justifié. Voici des indications que ]». Maurice Aubry voudra bien rectifier à l'occasion, s'il arrivait qu'on fût ici, — ce que je ne suppose pas, — la dupe de quelque mirage.
En 1855 et 1856, époques d'assez vifs embarras en Angleterre comme en France, l'on remarque que la Banque de Belgique garde le statu quo anle bellum, si l'on peut ainsi parler. Malgré l'exemple donné par ses redoutables voisins, le Belge vit accueillir son papier à 90 jours par un escompte de 2 et demi 0/0 invariablement. (Consulter à cet égard le Journal des chemins dé fer, n» du 27 septembre 1856.)
En 1867, même conduite. — J'en ai, dans le courant de ce livre, fourni la preuve. — En 1864, il en est de même; Bruxelles est notablement en contre-bas de Londres et de Paris. Il me semble que, lorsqu'une place a le pouvoir de décliner à ce point l'action d'une prétendue Crise, Ton est mal venu à la stigmatiser en la représentant c^mme vouée aux lois les plus dures de l'escompte. — Tel n'est pas d'ailleurs, on peut le voir plus bas, le sentiment du commissaire placé près de la Banque nationale, M. Kreglinger, dans son rapport sur l'affinage des métaux précieux.
Le maximum eut évidemment son siège ailleurs.
Pourquoi, dès lors, ne pas comprendre la place de Bruxelles dans ce tableau graphique, d'ailleurs fort bien fait, du Cours de l'Escompte européen? — Je n'en vois pas la raison. Il y a mieux : non seulement Bruxelles échappe à l'action des crises les plus intenses, sans se voir forcé de peser alors sur le taux de l'escompte, mais les affaires de la Banque nationale vont toujours grandissant. C'est ainsi que, chaque année, qu'il y ait Crise ou non, le chiflte des escomptes augmente.Cela est attesté par l'état ascendant du Portefeuille d'année en année. Voici qui le prouve. Je mets tu défi le Monopole de France ou d'Angleterre de faire de telles preuves. Les résultats ci-après sont, du reste, reproduits du livre
la Monnaie de Banque, édition de 1863; voir à cet égard l'aperçu relatif au gouvernement de la Banque de France àpariir de 1857;
Total des escomptes
(année de Crise)
Total des escomptes
millions
Je n'ignore pas que, dans la pratique, on passe à côté de certains faits qui gênent, pour n'avoir pas à en tenir compte. On imite ainsi, à l'occasion, « de Conrard le silence prudent. » — Mais si cette conduite est quelque peu habile, elle ne conclut guère, vu que les faits sont toujours les faits. Rien ne montre mieux d'ailleurs, le peu de foi qu'on a dans certaines causes.
Sources et licence
Texte : https://archive.org/details/lescirculations01coqgoog. Domaine public ; numérisation mise à disposition par Internet Archive. Mise en forme : liregratuitement.com. Tout ce que nous ajoutons reste libre.
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