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Ge volume a éló eommencé eu aulomne 1864, au 

plus fort des débaís provoques par raíTaire de Ia 

Banque de Savoie, singro lièremcnl avives par Ja crise 

économique dont fut afílig-é le dernier quart de 

bannée 1864, el (pii aboulirenl tà ['Empiête sur la 

eirculation íiducinire, iiisliluée par décrel du 9jan- 

vier 1865. J'ai retarde à dessein l achèvement el la 

publication de mon Lravnil. Ge u'est point unécrit 

de circonstanGe; j'ai pris de plus baut Ia question 

des banques; jebai examinée sous ses diverses faces 

el I ai Irailée dans ses rapports avee le Grédil en gé- 

néral. Pour un oilvrag^e de cette nature mieux valail. 

me semblait-il, attendre rapaísèment de Ja pole- 

mique du jour, suscitée par des fails parliculiers el 

déterminés; si, à cetlc atlente, mon livre peut-êlre 

allail perdre en «aetualité» immédialc, il y g-ag-nera 

de rencontrer un public mieux en état d'examiner 

avee calme el de jug"er avec imparlialilé l ensemble 

du g-rand problème de Ia eirculation fiducjaire. 
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.)'aime à eròire que ce retard volontaire, à un 

aulre point de vue encorc aura servi mon dessein ; 

les fails depuis deux ans ontinarché de plusen plus; 

ils se charg-enl dèdémontrer, et pérernptoirement. 

rerre.ur de Ia doctrine coufante. l^a ruiueiise crise 

que leinarehéde Londres vienl de subir et le laux 

«usurairei) de dix pour cent (pii pese sur lui depius 

plusieurs semaines; Ia uouvelle suspension du 

fameux Aele de 1844 qui esl censé réyir Ia Banque 

dLAng-leterre et que loujours bon met eu nou- 

ae li vi té dans les circonstances juste pour les- 

quelles il avait parliculièrement été íail; 1'écart 

rio Irqis à six pour cent qui, depuis le commen- 

cemenl de eelte année, existe pour rescompte entre 

les laux offlcieis rle Paris et de Londres, en 

dépil de lá doctrine — duranl des années elle 

avait dieté la conduite de la Banque de Lrance 

— suivant laquelle le plus faible écarl devait suffire 

pour nous « drainer » à sec; la dangweuse facilite 

que les bellig"érants du jour trouvent déjà dans le 

régãme des banques « nalionaleS » pour user et 

abuser du papier-monnaie, au profltdes entreprises 

de gaicrre; 1'eíTondrerneni g'énéral, à travers tonte 

LEurope, de tant d'entreprises véreuses auxquelles 

a poussé ou grandement aidé, durant ees dernières 

annéès, un regime de banque qui, par d'ineptes 

régleinenlations, entrave les développemenls de lave- 
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i-itable et snine activité éconornique des populations : 

ces tiails et bien (Faulres fínissenl par ouvrir les 

yenx aux plus prévenns même, par ébmnler jus- 

qu'aux rouliniers les plus tenaces. On coiimience à 

le reconnattre : il est baulemenl temps, en ma- 

lière de circiilatidn et de banque aussi, fie renon- 

eeraux errements Surannés; là encore, ü n'y a que 

le droit eonimun, base sur la justice et Ia raison, 

qui concilie Imites les exiyences legitimes, lavo- 

risetousles in té reis dig-nesd^tre secOndés, et assure 

le progrès continu de la communaulé universelle. 

La question des banques — cela devient de plus en 

plus manifeste — ne saurait etre trailée et vidée 

isolément; elle se rattache d"une façon intime à 

rentilé des problèmes sociaux et économiques qui 

agitent nolre épmpie. et donl la solution est dans 

la liberte, dans la liberte seule. 

Si mon volume contribue à bâter ce reviremenl, 

sun bul sera largxnnent atteinl. 

HüKN. 

Cai i», (r 29 juin 186B. 
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LA LIBERTE 

DES BANODES 

CHAP1TUE P11 EMIEU 

La monnaie. 

1 

C est de la moimaie i[ue pari et à la monnaie quaboutil 

tbrcéinent toule recluirche, toule combiuaison porlaul sur 
le crédit. Uu il âappliquè à aspirer et à viviíiér la mon- 
naie, à en accélerer les mouyements, à en accroitre l uti- 

lité; qu'il s'ingénie à restreindre les déplacements de la 

monnaie, à lui donner des auxiliaires, ou mème à la sup- 
planter dans une cerlaine mesurc : c'est toujours — el le 

crédil n'a tine ccs deux visões, qu il poursuil, au fond, 

simullanément, loul opposées iiidelles paraissent à pre- 
miòre vue — e'est toujours la monnaie qui reste sen ob- 
jectif. Aussi, pour sainement apprécier le crédit, íaut-il 

étre íixé sur la monnaie, sur la nature et la fonclion in- 

times de cel ageut de circulation. Trop souvent ou Pou- 
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blic; c'est la sourcé de Jjien des erreurs daris la doctrine 
et de bien des méprises dans la pratique. L/étude que 
nous entreprenons est consacrée au Crédit, dans Tune de 

ses manifestations les plus ingénieuses et les plus fé- 
condes, les banques; pour assurer nos pas, essayons, 

avant d'aborder les problcmes du crédit, de préciser le 

caractère etle rôle de la nionnaie, en esquissant à larges 

traits ses origines et ses développements succes^ifs. 

II 

Avec ravénement de la monnaie, les hommes, póur 

réchange mutuei des produits, passentdu regime du troc 

au régime de réchange. Uuclle est la différence essentielle 

entre les deux regimes? Comment l'apparilion de la mon- 

naie opère-l-elle le changement, qui devient toute une 
révolulion, et rime des révolutions économiques les plus 

grosses de conséquences ? 
Dans la sociétó naissante, cbaque homme ou groupe 

d'hommes (famille, tribu) pourvoit directement à lous ses 

besoins, bien bornés cncore. Le sol, par Ia cullure ou 
spontanément, la pêohe, la chasse, fournissent à ses be- 

soins de nutrition; les dépouilles de la bete abaltue lui 
donneront encore de quoi garantir le corps contre les 

intempéries du climat;,dans ses moments libres, il con- 

struirá la hutte qui babritera la uuil et pendant le mau- 

vais teraps. Voilà comment, chacun pour soi et chacun 

par soi, bon se procure lant bien que mal la nourriture, 

le vêtement et le logement, qui répondent aux trois be- 

soins les plus inéluctables de bétre humain. Cel état de 

choses ne dure pas. On no tarde pas à s'apercevoir de la 
diversité des penchants et des aptitudes qu'ont les indi- 
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\ idus pour les diverses natures de travail : la force mus- 

culaire et le naturel palient de Pierre le rendent particu- 

lièrement enclin et apte à labourer le sol: 1'agilité, le 
coup d'ceil súr et le courage de Paul en font un bon chas- 

seur; le corps débile et 1'esprit paresseux de Jean se 

çomplaisent dans la garde des troupeaux ou dans bexercice 
de Ia pêche. Trés-naturellement, chacun tend à s'adonner 

de préférence à 1'accupation qiril trouve la plus conforme 
à ses aptitudes physiques et morales. Les faits condui- 

sent bientôt à faire cetle seconde observation : plus Pin- 

dividu concentre ou spécialise son activité, sur le travail 
notamment qui est conforme à son naturel, et plus 11 s'y 

perfectionne, plus son labeur devient productif; 1'homme 
qui fait de la chasse son occupation constante ou s'ap- 

plique d'ime manière suivie à confectionner les outils de 

chasse, obtiendra de la même sorame d'efforts dés résul- 
tatssupéricursen quantité et en qualité àceuxquobtient 

le cultivateur ou le pécheur qui ne s'occupe qu'acciden- 

tellement de la chasse ou de la confection d'arcs et de 

flècbes. 
Cela conduit à la division du travail, Pun des plus 

imporlants rouages du dóveloppement de la société. La 

division du travail s'opère d'abord, instinctivement pour 

ainsi dire, imperceptiblement, dans le sein de la famille. 
Le père dístribue les diverses besognes entre ses fils 

uivant les goúts et les facultes qu'il leur reconnait. Le 
plus alerte ira à la chasse ; le plus robuste labourera: le 
plus débile ira cueillir des herbes et des fruits; tons rappor- 

leront leurs produits dans lamaison commune, oü chacun 
aura sa iiart proportionnello dans le produit des autres, 

eu les faisant participer tons au produit de son labeur. 

Los avantages de cette combinaison sont Irop grands et 
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Irop manifestes pour qu'elle reste longtemps cünfloée 
dans le sein de la famille, de la tribu. La division du tra- 

vail et réchange des prodüits qui forcément Laccompagne 
s etendent de proche enproche. Ainsi nait le troc. 

Issu de la division du travail, le troc, de son còté, la 
soutient et la développe. Le troc naurait pas de raison 

d'étre sans la division du travail : là oü chacun pourvoit 
lui-même à tons ses besoins, personne n'a rien à deman- 

der ni à offrir à personne; mais la division du travail ne 
peut pas fonctionner non plus sans le troc. Paul ne saurait 
s'adonner exclusivement à la chasse, s'il ne savait qu'en 

échange du gibier excédant ses besoins propres, les 

voisins Pierre, et Claude lui céderont une partie du 

blé et du vin qudls auront récoltés. JJe leur còté, 

Pierre et Claude ne s'adonneraient pas toul entiers à 

ia çulture du champ et de la vigue, netait la perspective 
d'obtenir de Paul une partie de sou gibier en échange de 
1'excédant de leurs propres produits. La division du tra- 

vail — ou plutòt la spécialisation dans le travail, pour ne 
pas confondre avec Pacception quelque peu différente oü 

le premier tenne s'emploie dans Pindustrie du jour — 
n'est donc possible qu'avec le troc, et eest le troc qui 

permeí à la spécialisation dans le travail do s'étendre. Ce 

qui d'abord ne se pratiquait qu'entre les mémbres de la 
xnêxhe famille se pratique bientòt, ávec cerlaines modiíi- 
cations,, entre les diversés íamilles habitant le mêine 

hameau, entre les habitants des hameaux voisins, des 

cantons limitrophes. La communauté économique com- 

mence à se fonner. On fait pour ainsi dire masse des 

efforts, des forces travailleuses de tous; ces efforts, ces 

forces travailleuses se groupent suivant les facultes et les 
bc ;ogues diversos; chaque gronpe — les membres en 
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peuvent être isolés, dispersés — s'applique à un genre spé- 

cial de produits, de services; il en échange ce qui excède 

ses propres besoins contre les parts que lui cèdent les 
autres groupes sur ce qu'ils ont produit, eux aussi, au 

dela de leurs-besoins propres. 

Bien avant dans le dix-neuyième siècle, on vit encore 
dans des cités nord-américaines des garçons parcourir 

journellement les rues pour offrir à lacriée d'échanger du 
sei contre des chandellcs, du tabac contre du pain. On vit 

à la íln du dernier siècle, dans FÉtat de Vermont, des 

imprimeurs débiter leurs gazettes en échange de blé, de 

beurre, de viande et autres contre-valeurs semblables: 
les médecins troqüer de la même façon les çonsultations 

et les médicaments. Dans le Maryland, on avait, vers la 

même époque, fixé oííiciollement la valeur d'échange 
reciproque pour le tabac, la viande de porc, le mais et le 

froment. Dans nos villages et hameaux reculés, on peut 
aujourd'hui encore voir les colporteurs débiter des fou- 
lards, de la rubannerie, des miroirs et une foule d'autres 

articles manufacturés contre les poules, les cbuís, le beurre 
de la fermière, contre le blé et les pommes de terre du 

cidtivateur, contre le íil ou le tissu de la ménagère. Les 

échanges entre les Européens et certaines peuplades de 

BAmérique, de 1'Afrique, fie FAsie, no se font pas autre- 
inent, aujourd'hui encore: Feau-de-yie, Ia verroterie, le 

tabac, le flchu, sout donnés en échange de la poudre d' jr, 
de Fivoire, des peaux de renard, quoffrent ces erifants de 
la nature. 

Du reste, dans le milieu même le ptus policé, les opé- 
rations de troc ne sout guère inconnues. Tel propriétaire 

de carnpagne a deux chevaux et pas de cabriolet; son 

voisin a un cabriolet de trop et pas de cheval: on échange 
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chevalcontrecabriolet, et chacun des deux troquants a un 

attelage. Tel amateur possède en doubie un précieux 
Elzevir; Tami possède en doubie la copie d'un Murillo: 

on échange Murillo contre Elzevir: la galerie du pre- 
nder, la bibliothèque du second s'enrichit d'une valeur 

supérieure à celle que perd da bibliothèque de Tun, la 

galerie de Taulre; c'est dire que 1'échange proíite aux 

deux partis. 

III 

Mais qui nc voit que cet échange direct nc peut étre 

que 1'exception et à quel point il est ditücultueux? Que 

mon Murillo vaille les deux Elzevirs; mon and me les 

donnera-t-il, ou ne lui céderai-je que la moitié du Mu- 
rillo? Que le cabriolet do Henry vaille deux chevaux; 
Ernest lui livrera-t-il ses deux chevaux, ou Henry se 
contentera-t-il de-Tavant-traiu du cabriolet? Enoncer ces 

suppositions, ç'est en signaler rinadmissibilité; 1'échange 

projelé devient irapossible. On y renonce, à la rigueur: 

il s'agit d'un besoin- de fantaisie, plus ou moins. On ne 

renonce pas aisément aux opórations de troc destinées à 

pourvoir aux besqins qüotidiens et prossants dos deux 

partis en présence. Comment faire alors pour ótablir la 

valeur réciproque des objets à échangcr, et coinmenl les 

échanger si les valeurs nc se correspondent point? 

Ge n'est pourtant pas la seule dilliculté, ni même la 

plus considérable, que présente róchange direct dos pro- 

duils. En voici bicn d'autres. Les demandes et les offres 

ne se rencontrent pas toujours; lo chasseur qui convoite 

un tonneau de vin peut no pas trouver à point nomtné un 
vigneron qui ait besoin de sou excódant do gibier; le 
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vigneron, de son côté, youdrait en échange de soo ton- 

neau de vin acquérir tel vètement, dont le confection- 

ncur cherche de Ia viande et n'a que faire du vin. Ensuite, 

le cultivateur qui a dix mesures de blé à céder n'aura j)as 

beáoin en retour d'un objet de consommation immédiate; 

il voudrait pouvoir môttre en réserve la contre-valeur de 

son produit pour se procurer, en temps et lieu le produit, 

le service, la jouissance qu'il désirera : ni la viande que 

lui offre, en échange du blé, son voisin de droite, ni le 
poisson que veut en donner le voisin de gaúche, ne se 

prêtent à cet emploi. Puis encore, Tobjet à céder peut 

ètre un, indivisible, tandis que les contre-objets dósirés 

seront divers et multiples; tel bucheron a consacré plu- 
sieurs semaines à Ia confection d'un canot: comment ob- 

tiendra-t-il des divers dótenteurs — en retour de sou pro- 

duit unique, qu'il ne peut pas dépecer sans lanéanlir, et 
dont, au surplus, aucun d'eux ne convoite la possessiou — 

le pain, la viande, laboisson, le vètement dont il abesoin? 
Progrès hnracnse sur 1'état des chosesprimilif, oü chaque 
individu est tenn de pourvoir par lui-mème et directe- 

ment cà tons ses hesoins, le troc devient nettement insuf- 
fisanl, presque impraticable, lorsquc la société se déve- 

lopjte, quand les hesoins se multiplient, quand les occn- 

pations se diversiííent. 

Le bucheron dont je viens de parler est liré d'cmbar- 

ras s'il rencontre uno personne qui, en échange du canot, 

lui donne, non pas tel produit spécial de sa propre in- 

dustrie, non pas tel objet unique d'une consommation 

directe, mais une marchandise tiercc, facile à conservei", 

à déplacer, et divisible à gré, avec les parcelles de la- 
quclle 1c bucheron pourra acqnéVir de leurs dótenteurs 

respectifs, oü et quand il lui plaira, les objets multiples 
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de sa consommation. Les facilites que donnera aux 
échanges Fintercessiou d^ne lelle marchandise sautent 

aux yeux. Le cultivateur qui a un excédant de blé à céder 

et désire acquérir du vin, n'esfrplus astreintà trouver un 

vigneron qui saccommode de son blé; avec la marchan- 

dise-lierce en laquelle bacquéreuV, (juel qudl soit, le 

payera, le cultivateur obtiendra du vin chez n'importe 

quel vigneron ayant un excédant dispouible. Le vigneron 

se dessaisira de sonproduit dautantplus volontiers, qu'il 

ne se voit pas obligé de prendre enTetour un autre pro- 

duit spécial dont il peul n'avoir que faire en ce moment; 

il gardera la marchandise-tierce que lui livre le cultiva- 

teur et*avec laquelle il acquerra, oü et quand bon lui 

semblera, les produits et services équivalents que récla- 

meront ses besoins. L'individu, la famille, le hameau 
peuvent désormais se livrer sans réserve au genre de 
travail utile que lui assignent sesgoúts, ses aptitudes, les 
circonstanccs locales et autres; la marchandise-tierce 

qu'il obtiendra eu relour le rnettra à même do se pro- 

curei' Tóquivalence de sou produit en tons autres pro- 

duits qu'il convoitera. Inntile de faire remarquei- à quel 

point cettc combinaison facilite le travail, multiplie les 

échanges, et, par là, développe leconomie: on laperçoit 

au moindre examen. 

IV 

II importe de saisir tout de suite et de noter le trait 

distinctif qui sépare les deux procédés. Ce trait distinctif, 

cest le dédoublement de Topération, qui consiste à 
échanger mon produit contre lo produit dn voisin. 

Uniquesous le régimedu troc, 1'opération se décompose, 
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dans le régime de Techange, en deux actes : je commence 
par une cession (vente) et je finis par une acquisition 

(achat). 
La suite démontrera Timportance capitale de ce fait, . 

que trop souvent on perd de vue; aussi est-il bon de pré- 

ciser. Claude, le cultivateur, a récolté deux hectolitres de 

blé au delà de ce que lui et sa famille peuvent consommer: 

il na pas récolté dn viu; il en désire; il imagine de se 

procuror deux hectolitres de vin én retour des deux hecto- 

litres de céréales qu il a de trop. Voyons de quelle façon 

s'accomplit la suhstitution sons le régime du troc, dune 

part; sous le régime de Téchange, de Fautre. 

Sous le régime du troc, Claude se met en carapague pour 

trouvef un voisin qui ait deux hectolitres de vin dispo- 
nihles et désire les céder contre deux hectolitres de hlé: 

Valentin, le vigneron, est dans ce cas. IFaccord est 

bieutôt iait: Claude livre le hlé et prend livraison du vin; 
Fopération est terminéo. 

Sous le régime de Féchange, Claude livre son hlé au pre- 

miei1 acquéreur venu qui consent cà lui en donner la 
contre-valeur en marçbandise-tierce : première opéra- 

tiou. La marchandise-tierce eii main, Claude s'adresse au 
premier détenteur venu de vin, de qui il obtient la hois- 

son en retour de sa marchandise-tierce : seconde opéra- 

lion. Les deux opérations sont nettement distin'ctes; la 

seconde n'est point la suite forcée de la première. En 
voici la douhle preuve : dahord, il n'y a àucün rapport 

entre la personne qui prend le hlé de Claude et la personue 
qui pourvoit Claude de vin; elles peuvent complétement 

sdgnorer 1'une Fautre; Facquéreur du hlé ne sait point 
et na guère besoin de savoir que Claude désire et entend 

se procurer du vin; le vendeur du vin ne sait point et 
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n'a guèrebesoin de savoir que Claude s'esl dessaisi d'une 
quaníité de blé. Ensuité, pour Claude lui-même, l.a secunde 
opération n est guère liée nécessairement à la première; 

elle pcut parfaitement ne pas lui succéder : la marchan- 

dise-lierce que Claude a reçue en échange de son blé, 11 
peut la garder, 11 peut lanéantir, 11 peut ladonner, 11 peut 

la céder contre ndmporte quelle marchandise et à n'im- 

porte quelle épóque. En un mot, la première opération 

qui est la cession de soriproduit contre une marchandise- 

tierce est un tout complet, et la secoude opération qui 
est 1'acquisition d'qn autre produit contre la marchan- 

dise-ticrce dont il est devenu le possesseur constitue un 

autre tout complet. 

En apparence, cela complique. II faut deux opérations 

au lieu d'une; il faut 1'intervention de quatre et pour le 

moins de trois personnes à la place de deux : il faut que 
Claude troiivc d'abord un détenteur de marchandise-tierce 

qui veuille Ia lui céder en retour de sa marchandise spé- 

ciale (blé) et qu'il trouve ensuitc un détenteur de Tautre 

marchandise spéciale (vin) (jui veuille Eéchanger contre 

la marchandise-tierce; le premiei surtout ne se renconlre 
pas loujours facilement et immédiatement. De là les 

plaintes et récriminations dont ce regime a parfois été 
lohjet, etijui s'étaientproduites il ya vingt ans avec une 

certainc vivacité; on a essayé de supprimer la personne et 

la chose intermédiaires pour revenir, plus ou moins, à la 

simplicité primitive du troc : nous avons nommé la combi- 

naison des lions d'óchange et aulres systômes analogues, 

oü, cependant, la personne et Eopération intermédiaires 

sont plutôt déguisées qu'écartées. Tout le monde connait 
Einsuccès de ces tenlatives de progrès à rebours. L'iu- 

succès s'explique ; la complication et la superfétation 
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reprochées au régime de réchange compare au régime 

du troc, ne sont qu'apparentes. La question n'est pas de 
savoir combien de personnes et combien d'opérations ne- 

cessite la réalisation d'un dessein déterminé, qui est, 
dans bespèce, d'échanger ma marchandise disponible 

contre une autre dont j'ai besoin; Tessentiel est d'al- 

teindre le but aussi facilement, aussi rapidement et aussi 
súrement que possible. Oü manque la poulie, les maçons, 

pour monter les briques aux élages supérieurs d'une 

maison en construction, se plantent sur réchelle, à 

quelques échelons de distance Lun de Fautre, et se pas- 

sent les briques à la íile; en façe d'un incendie, on forme 

la chaine pour faire parvenir aux pompiers Teau de la 

borne ou de la rivière : voilà bien dos. personnes engagées 

et bien des opérations intermédiaires; mais les briques ar- 

rivcnt au faite et l'eau arrive au fo-yer de 1'incendie avec 

inliniment plus de facilite et de rapidité que si 1'homme 

de [icine qui dóchafge la cbarrette devait lui-mème por- 
ter cbaque couple de briques au haut de 1'échafaudage; 

(jue si la même persoune qui puise dans la fontainc de- 
vait directement remettre chaque seau d'eau au pompier 

qui Femploiera. Aussi, qui pense supprimer, comme 
complication et superfétation, les. personnes et les opé- 

rations intermédiaires? De même pour réchange, cora- 

paré au troc. La substitution du premier au second, tout 
en multipliaut, tout en compliquant lopératiou, est émi- 

nemment avantageuse et même éminemment simpli- 

íiante, du moment qu'elle nous fait arriver au but avec 
moins de peine et plus de promptitude. Cest ce qu'elle 

fait; nous avons vu coinmcut. 
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Y 

Dès lors, quoi de plus naturel, de plus logique, que de 

voir Ia substitution générale de Técliangé au troc, — des 

opérations de troc isolées peuveht toujours se produire, 
— s'opürer dès les débuts de la civilisation ? On la ren- 

contre dans les temps les plus reculés de Tâge historique; 
on la retrouve chez les peuplades les moins avancées. be 

(premier produit venu fort demande, c'est-à-dire répondant 

à un besoin, à un désir, que tons ou presque tons éprou- 

vent, est fait marcbaudise-tierce : A, contre elle, óchange 

yolontiers sou blé, súr qu'il est que B, eu échange, 

lui donnera volontiers du viu; B le fera, soit parce 

qu'il entend se-servir de la marcbaudise-tierce, soit parce 
qu'il pourra, eu la rétrocédant, obtenir 1'équivalence en 

autres objets cessibles. 
Quelle est la marcbaudise-tierce ? Ce será le bétail {pe- 

cus, pecunia), cg seront les peaux, cbez quelques peuples 
de-Tautiquité; ce sera le sei chez plusieurs tribus de 

rÁfrique centrale; ce seront les fourrures dans les con- 

trées de rextrème Nord; ce sera le tabac chez les peu- 

plades indigènes el chez les premiers colons do FAmé- 

riquc. Toujours ce sera un objet d'une cousommation 

courante (le mot « consommation » pris dans son sens le 

plus large), un objet dont Tusage est fort répandu. Je 

répète : « fort» répandu; cela sullit. On Ta vu déjà : pour 

qu'un article puisse faire offlce de marchandise-tierce, il 

ne faut pas précisément qu'il reponde d'une manière di- 
rccte au besoin personnel de toute personne ayant un 

produit aceder: tout cédant accepte cette marchandise- 

tierce,— ce qui en fait la marchandise générale, prise 
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et doiuiée par tous et en toute transaction, — dès qu'il 

sait que cet article est convoité par un grand uombre de 

persoimes panni lesquelles il en Lrouvera aisémènt qui 
la lui reprendront en éçliauge des produits cessibles i[u'il 

aura à leur deinander. 
Le choix, toulefois, n:est pas indifférent, tant sen faut. 

Les objets que jc vieus de nommer et les objets similaires 

qui ont pu ailleurs être pris pour marchandise-tierce ne 

répondent que d'une façon bien rudimentaire à cette des- 

tination: ils y deviennent tout à fait iuaptes dês que le 

mouvement des échanges acijuiert des proportions quel- 

que peu larges, intensivementet extensivement. Pouvoir 
intervenir dans les transactions de tous les instants qui, 

pour leur montant, se fractionnent et se diversiüent à 

rinílai, les pouvoir suivre dans les temps et daus les 
lieux, cela présuppose et exige un ensemble de qualités 

qui rarementse trouvent réunies, surtoul avec une cer- 

taine perfection. La marchandise-tierce doit ètre très- 

inobilisable et nuílemeul encombrante : autrement, le 

cessionnaire ne saurait ni la garder jusqu'au moment op- 
portun, ni la transportei" avec iacilité là oü il doit trouver 

les objets contre lesquels il désire lecbanger. Elle ne 
doit pas être sujette à détérioration ni sa valeur varier 

trop fortemént d'un lieu à un autre ; le cessionnaire n'en- 

teud et ne peul pas toujours en faire usage immédiate- 

nient et sur place. Elle doit pouvoir, sans perdre de-sou 

utilité et de sa valeur, se fractionner et se reconstituer 

presque iudéünimenl, pour se plier avec aisance aux 

transactions d etendues diverses auxquelles ses acceptants 

successifs auraient besoin de bemplover. Voilà les qua- 

lités-inaitresses qui rendeut une marchandise apte à être 

dorinêe et acceptêe coinine coulre-valeur de tous pro- 
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duits, services et juuissances cessibles, apte à faire — 

pour le dire bnèvement et dans les termes consacrés — à 
faire ofíice de monnaie. 

Ni le blé, ni le bétail, ni le sei, ni le tabac, ni le cuir, 

employés chez les différentes peuplades primitives comme 

marchandise-tierce, ni les perles et le jade dont se ser- 
vait Ia Ghine, ni les coquilles et les pierres précieuses 

que Tem y affectait dans le royaume de Siam, ne répon- 

dent à ce programme. Presque toutes ces matières, sur- 

tout les premières-nommées, sont encombrantes et forl 

détériorables; presipie aucune, à 1'exception tout au plus 
du blé, ne se peut fractionner et reconstituer à volonté; 

fort peu, parmi ces articles, conservent une valonr égale 

dans les différents temps et lieux. La force des choses 

oblige les sociétés en progrès de les déposséder, là oü 
ils en ont été chargés, de roffice de monnaie; il faut 

chercher mieux. 

VI. 

L'attention dut bientôt se porter sur les mélaux, sur le 

ler en premiôre ligne. Le fer renferme une graudeValeur 

d'utilité et partant d'échange dans un volume relative- 
menl peu considérable; avec quelque soin, ou le preserve 

de la détérioration par 1c temps et le climat; il peut avec 

facUité se diviser et se reconstituer; eidin et surtout, — 

c'est le point capital — le fer est une marchandise d'une 
consommalion courante, désirée, convoitée par tout le 

monde, ou à peu près. Au sortir de Lâge du silex, aux 

premíèrés lueurs de la civilisation, le ler acquiert une 

importance vitale. La bêche, la faucille, la pique, la bache, 

le marteau, plus tard la seio, le rabot, lalime, le couteau, 
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sont des outils de necessite impérieuse pour la commu- 

nauté économique qui commence à marcher. Le premier 

boisseau de blé quil récolte au delà de ses besoins, le 

laboureur ne saurait mieux Téclianger que centre une 

bêche, centre une fancille, qui lui sçront d'une utilité 

imniense dans la continuation de sen labeur; la première 

pièce de gibier disponible, le chasseur ne saurait en tirer 
un proüt meilleur qu'en Técliangeant centre une pique, 

une hache, un couteau, qui lui rendront de précieux ser- 

vices, pour la défense et baltaque, dans sa lutte centre les 

iéroces hôtes de la forêt. En retour de ndmporte quel 

prodnit à ceder, (juel service à rendre, la ménagòre sera 

henreuse d'obtenir tel ustensile de cuisine, de table. Le 

ler presente donc, dans une large inesure, les principales 

qualités re({uises pour faire tbnctien de marchaudise- 

tierce. 
Aussi le fer devient-il cbez nombre de peuples la mar- 

chandise-tierce par oxcellcnce; ailleurs, par suite de dif- 

férences locales, ce rôle est dévolu au cuivre. II convient 

d'ailleurs di; faire remarquer d'une façon générale que 

riutroduction de la marchandise-tierce, oula substitution 

de réchange au troc, ne s'opèro pas d'nne façon abrupte; 
leny arrivegraduellement, par une assez nalurelle transi- 

tion. La raison porte a croire, et des témoignages histori- 

íjues le conürment : la marchandise-tierce a commencé 

par fonctionner comme appoint. Joan, «[ui avait un boeuf 
à ceder, était d'avis que les dix sacs de blé offerts en 

échange par Jacques iden faisaient pas loute 1'équivalençe; 
il demandait que Jacques lui donnât eu plus la hache 
qu'il venait do confoctionner ou d'acquórir. Ainsi inter- 

vientla monnaie de nos jours encore dans bien des opéra- 

lions de troc : elle sert d'appoint; elle élablit 1'óquiva- 
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lence qui ii'est pas entière entre les deux ubjeU qu'il 
s'agit de troquer. II paraitrait même que le ler, le cuivre, 

u'ont pas servi d'appoint seulement dans les opérations 

de Iroc, mais encore dans les opérations d'échange effec- 
tuées par rintennédiaire d'autres marchandises-tierces; 

dans les contrées notamment oü l'on employait comme 

marchandise-tierce la tète de Létail, établir la parfaite 

équivalence entre les deux objets à échanger était chose 

bien difficile. On imaginait rexpédient que voici: suivant 
que le produit spécial à aliéner contre cette marchandise 

générale valait plus que ceile-ci ou valait moins, le ces- 
siounaire ou le cédanl párfaisait la différence au moyen 
de ràppoint-íér, un centde clous, une paire de oiseaux, mi 

rabot. Avec le Lemps, le ler appoint llnit par deveuir le 
principal, par faire à lui seul touto la touctiou de mar- 
chandise-tierce. 

Vil 

Si le ler, le cuivre, surtout comme malières minérales, 

se prêtent à cette íonction inüniment mieux que les ma- 
lières ani males ou végélales que l on y avait dabord em- 

ployées, il y a entre les premières elles-mêmes des dillè- 

rencès de degrés .très-sensibles. Les qualités-mailresses 

de la marchandise-tierce ou générale se rcncontrent dans 

les métaux dits précieux avec une perfection de beaucoup 
supérieure à cello oü on les trouve dans le ler, dans le 

cuivre. Aucun produit de la nature et de l induslrie ne 
réunitces qualilés d'une maniére si complete et dans une 

perfection telle que Tor et Targent. Voici comment en peu 

de ligues M. Micbel Chevalier resume les qualités ijui 
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désignent le metal précieux, de préférence à toute autre 

matière, pour la fonction de marchandise-tierce : 

« L'or et Fargent  sont des objets inaltérables, car 

Taction des éléments, et à plus forte raison celle des ani- 

maux, n'ont aucune prise sur eux. Ils sont absolument 

homogènes et semblables à eux-mêmes, car ce sont des 

corps simples : For de la Galifornie et de 1'Australie est le 

mème que celui du Brésil et de la Transylvanie, et Tar- 

gent du Mexique et du Pérou, quand il sort de PaíTmage, 

ne peut se distinguer de celui de Freyberg ou de Poul- 

laouen. La divisibilité de Por et (íe Pargent est très- 

grande; car on peut eu mounayer des parcelles d'un 

gramme ou deux, et rieri n'est facile comme de réunir eu 

un lingot, à très-peu de frais, les moindres fragments qu'ou 
a recueillis. L'or et Pargent recèlent une grande valeur 

relative sous un petit poids et un petit volume; car-il 
sutüt, à Paris et à Londres, de 8ü à 100 grammes d'argent 

pour former Péquivalent d'un hectolitre de blé qui pèse 

75,000 grammes, ou d'uu beclolitre de viu, qui, indé 

pendainment du fúft oü il est renfermé, en pèse 100,000 ; 
avec moins de 100 grammes d'argent on a Péquivalent d'un 
bceuf, qui pèse sur pied 400,000 grammes au moins. Eníin, 

de toules les marchandises, Por et Pagent sont celles 

dont la valeur est commünóment la plus stable ou la 

moins instable : ils sont produits dans des circonstances 
qui habiluellement ne cbangent pas (Pune manière sen- 

sible d'une anuée à Pautre, et les quantités qui sont con- 

stamment à Pétatdoffre, ainsi que les quantités deriian- 
dées, sont tellement grandes, i[ue le rapport entre la 

demande etPoffre n'est pas modiíié d'une manière apprè- 
ciable par lesinégalitóg accidentelles qui peuvent survenir 

entre Pextraction (Pune annóe et celle de la suivante  
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íls se disünguent aussi par la facilite avec laquelle ils 
reçoivent et gardent une empreiiile délicate; ils offrent 
enfin dans leur couleur particulière et dans leur sonorité 

des moyens de les distinguer qui suffisent à peu prés 
dans la plupart des cas »(1) 

Bien entendu (pie, si précieuses que soient ces qua- 

lités incidentes, ellesne suffiraient pus pour faire porter 

le choix sur Tor, Targent, si celui-ci ne possédait au 

plus haut degré la qualité première et indispensable, 

sans laquelle une marchandise quelconque ne pourrait 
pas même, si l'on me pennet Texpression, se mettre sur 

les rangs pour roílice de marchandise-lierce, la qualité 

générale sans laquelle toutes les qualités particulières se- 

raieut sans portée, à savòir : d'être Fobjet d'une consoin- 

mation courante, crêlre désirée et convoitée par lout le 

monde ou à peu prós. Grâce à leur solidilé, à leur beauté, 
à leur sonorité, à leur extreme malléabilité, à leur inoxy- 

dabilité, For et Targent, dès qu'ils paraissent, sont avide- 
raent recherchés pour ustensiles, pour ornements et sur- 

tout pour bijoux. Uéjà chez les peuplades demi-sauvages, 

qui n'out aucune idée de la marchandise-tierce et moins 

encore de la monnaie, on rencontre des hommes — les 

exemples se trouventaujounriíui encore, et nombreux, en 

Afrique, en Asie — dont le pied est vierge de toulechaus- 

sure, mais dont la poitrine est chargée de chaines d'or ou 
d'argent; des femmes qui ignorent jusqu'à Tusage de la 

primitive feuille de vigne, mais dont les narines percées 

balancent fièrement des anneaux métalliques. II suíTit de 

lire le récit de la Bible sur For et Fargent que les Israélites, 

à leur départ de la Mésopotamie, « empruntaient» aux 

i) Uictionnairt de l'Économie poííttgMe(Guillaamin), arL MoNNAie. 
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Egyptiens, ainsi que sur les vases et autres usteusiles du 

Temple de Jérusalem, pour se faire une idée de la place 

que le metal précieux, dès la haute antiquité, prenait dan? 
le lujçe public. Inutile de rappeler les sommesénorinesque 

représentent, au moyen âge et de nos jours, les ustensiles 
et les bijoux dont les métaux précieux fournissent la 

matière dans le luxe des particuliers.. Évidemment. 

sous tous les climats, à tous les ages de rhumanité, à 

tous lês degrés de la civilisation, Tor et Fargent sont 

pour eux-mêmes avidement recbercbés; c'est peut-être 
le seul article dont 1^ consommation n'a d'autre limite 

— à part celle quunpose la quautité offrable — que 

le pouvoir d'acquisitiün; le vouloir, pour ainsi parler, ne 

manque à personne. 
Inslinctivement, ceci devait conduire à employer le 

métal précieux comme marchaudise-tierce ou générale; 

1'emploi une fois fait, le rare ensemble de qualités parti- 

culières qui, dans cet article,'fait cortége à la qualité prin- 

cipale et en est jusqu'à un certain point la raison d'êlre, 

devait y üxer le choix pour loujours et dune manière 

exclusive. Cest ce qui arrive. Vous trouveriez diííicile- 
ment, danslantiquité ou dans les temps mordernes, une 

contrée tant soit peu civilisée qui n'ait flui par se servir 

de Tor ou de bargent, ou de bun et de Tautre, comme 

marchandise-tierce. Après avoir essayé du bétail ou du 

blé, du tabac ou des ópices, du fer ou du cuivre, des co- 

quilles ou des perles, Ton est tòujours arrivé au inétal 

précieux, et Ton s'y arrete, parce que c'est de toutes les 

marchandises spéciales la plus apte à servir de mar- 
chandise générale. 
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VIII. 

Le métal précieux, on le voit, arrive aux fonctions mo- 

nétaires après Lien d'autres objets, y arrive par la même 

voie et au même titre : comme marcliandise par excel- 

lence, comme marcliandise préférée, tjue, pourelle-mème, 
tout cédant, ou presque toui cédant, accepterait de tout 

coeur eu échange de sou produit aliénable; parce que 

volontiers il la gardera si faire si; peut ; parce qu'aisément 

il trouveru, s'il le faut, à la retrequer. 

De tout ceci il resulte: 

1" Que la marchaudise-tierce n'estpas, comme ou ledit 

souvent, uu signe de valeur, uue simple représéntation 

du bieu contre lequel elle esl donuée et prise. La ujar- 

chaiidise-tierce, ou géuérale, est et doit ètre uue valeur 
aussi réelle que possible, aussi réello que la valeur qui lui 

sert de contre-partie. Je dirais même, si la graduatiou 
était admissible, qu'cllc est plus émiuemmeul, plus 

évidemment valeur que toutes autres marchandises : 

à faire fonction de monnaie, ne peut évidemment ètre 

appelée que la marcliandise dont, avaut cet appel et eu 

debors de ces fonctions, la valeur — c'osl-à-dirc 1'utilité 
ou rágrément qui la reudeut désirable et la foul cou- 
voiter — esl le plus généralemeut reconnue; que la 

marcliandise, dont la généralité de personnes admel le 

moins diííicilement Tóquivalence avec une quantité 

donuée de toute autre marcliandise. Ge nest que parce 

que de toutes les marchandises spéciales elle est, comme 
marcliandise spéciale, laplus recherchée ou celle acceptée 

pai' le cédant avec le moins dliésitation comme contre- 

valeur de sou produit, que la marchandise-bétail, la mar- 
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chanriise-blé, la marchandise-fer, a, en différents lemps 
et endroits, été faite marchandise géoérale; ce n'est 

que parce qu'à cette qualité d'être marchandise spéciale 

par excellence la marchandise-or joint des qualités parti- 

culières, Ia rendant encere plus apte que ses rivales à 
faire les fonctions de marchandise-tierce, qu'elle Tem- 

porte finaloment sur elles et accapare les fonctions mo- 

nétaires; 

Que la marchandise-tierce n'est pas non plus un 

simple instrument d'échange, dans le sens habituellemenl 

attaché à ce mot. La désignation n'est vraie qu'autant qne 
lon pense cà une suite d'opérations. ,le vends ce livre à 

tel on tel éditeur, et j'emploie' le produit de la vente 

à faire mes provisions de viu; Fargent que 1'éditeur me 

donne aura effectivement servi, <juand j'aurai accompli 

et l'une et Tantre opérations (la vente et 1'achat), à faciliter 

1'échange dn livre que j'ai composé contre le vin qne je 

boirai. Mais dans chaqne opéralion prise isolément, on 
l'a vu plus haut, la monnaie n'est pas instrument d'é- 

change ; elle est l'nn des denx objets de 1'échange. D'a- 
bord, je donne ma marchandise-copie contre la marchan- 
dise-or : toul estdit. Je suis parfaitement libre de ne pas 

faire une seconde ppération d'échange; je puis enfouir 
les pièces d'or dans mon coffre-fort ou les enfiler pour en 

orner le con de ma filie. Si je rétrocède ma marchan- 

dise-or contre la marchandise-vin, c'est une nouvelle 

opéralion ; de nonveau For y figure comme Fim dos deux 
objets de Féchange. Yoici seulement ce qui est vrai : 
gràce anx bons oflices de la marchandise-tierce (or), mon 

produit (livre) et le produit dn vigneron .(vin) arrivent à 

lenr destination plus facilement, plus súrement, plus ra- 

pidement, qn'ils n'y seraient arrivés sous le règne du troc: 
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un éditeur-vigneron aurait seul pu, dans ce lemps, faire 
mon affaire; Teussé-je aisément rencontré? Cest fort 
douteux! La marchandise-tierce ainsi facilite la migra- 

tion des produits, leur arrivée à destination ; elle est un 
excellent instrument ou agent de circulatibn; 

3o. Que la marchandise-tierce n'est pas non plus, comme 

Tont récemment prétendu quelques économistes de mé- 

rite, une « assignation » à une part déterminée dans les pro- 
duits de la société, Tattestation d'une « dette » que la com- 

munauté économique contracterait envers toute personne 

■ qui cède un produit, rend un service, procure une jouis- 

sance ou un avantage, en échange d'une marchandise- 

tierce. L'hypothèse est sagace, pcut-être; idle manque 

de vérité, assurément. Lorsque j'aliène ma marchandise- 
seigie conlre la marchandise-or du voisin, je suis aussi 

bien et bel payé, Fopóration est tout aussi hien consom- 

mée et achevée, que si j'avais reçu en viu, en hélail ou en 
nhmporte quoi, Ia contre-valeur du blé aliénó. La « so- 

ciété» n'a rien à voir là dedans; ni elle ni personne ne 

me « doit » quoi que ce soit. Que je jette ma marchan- 
dise-or à la rivière, que je la cache dans un bas de laine, 

que je la porte en breloque, ou que je Femploie à tel 
ou tel achai, cela me regarde. et ne regarde que moi 

seul. 

IX 

Les choses cessent-elles de se passer ainsi lorsque le 

métal précieux n'oílicie plus à Fétat de lingot, mais sous 

la forme d'espèces? Bien des personnes le croient; il y 

a des économistes qui Fafflrment. Dans les récents débats 
sur les crises còmmerciales, plus d'une théorie aux ap- 
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parences bien savantes a été édiíiée sur la dislinction 

« fondamentale » à faire entre Targent-lingot et Targent- 
nutnéraire, entre Tor-marchandise et ror-monnaip, L'as- 
sertion est-elle fondée? est-il vrai que la marchandise- 

tierce, grâce au perfectionnement même qui doit la 

rendre plus apte à fonctionner comrrie telle, perd son ca- 

ractère de marchandise-tierce? Est-il vra' que le metal 

précieux, lorsqu'il est monnayé, cesse d'être une mar- 

chandise et de se comporter comme telle? Pour ré- 

pondre, voyons ce que c'esl que le monnayage. 

Au début, la marchandise-or, la marchandise-argent 

est traitée, pour la transmission, comme toute autre 
marchandise ; le cessiormaire cherche h connaitre direc- 

tement la quantité et la qualité de For ou de largent qui 
lui est offert, comme la contre-partie cherchera à s'as- 

surerdo la quantité et de la qualité du fer, du bois, pour 

lequel elle cède le métal précieux: Ia balance pour peser 
or et argent et la pierre de touche font partie intégrante de 

laltirail dumarchand. Gependant, pour une marchandise 

appelée à intervenir dans tontos les opérations d'achat 
et de vento, à changer constaminent de détenteur, la 

pratique du pesage et do Fessavage directs, individuels, 

est bien ennuyeuse, incommode, chanceuse. On cherche 

le moyen de s'en dispenser: on le trpuve sans trop de 

peine. Le voici ; 

Les personnes qui ont le plus íbrt maniement de mé- 

laux précieux — négociants, banquiers, payeurs du Tré- 
sof — feront des barres, des cawós, dos disques d'or et 

d'argenl de différeutes grandeurs, au litre et poids dé- 

terminés. EUes disent, en livrant ccs pièces, la quantité 
de métal précieux qvFelles renferment et quelle en est 
la qualité titre'\ plus tard, elles inscrivent ou. gravent 
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ces indications sur les piéces rnêmes. Ges piéces sont ac- 
ceptées de confiance pour ce qu'elles disent être et va- 

loir, aussi loip que s'étend le crédit de la personne ou de 

la maison qui les a marquées : coinme nous acceptons chez 

les banquiers, sans vériíier et souvent sans ouvrir, les 

rouleaux de louis d'or, préparés d'avance pour la com- 

modité et la rapiditó des payements. Les Phéuiciens au- 

raient été les premiers à appliquer ce procédé, à di\riser 

Targent en parcelles de différentes grandeurs délermi- 

nées, pourvues de marques qui variaient selou le poids 

des piéces; le fait parait très-croyable lorsque Tou pense 

à Tesprit inventif qui distinguait ces grands marchands 

de Tantiquité et à 1'extension prodigieuse que Garthage 

avait donnée à ses affaires de commerce et de navigation. 

Accep#tées d'abord de négociant à négociant, par les mai- 
sons que liaient entre elles des rapports continus d'af- 

faires, ces piéces pesées, essayées et estampillées; par- 

vonaient peu à peu à se faire accepter également d'une 

certaine partie du public: maint particulier était bien 

aise de n'avoir pas à peser et à essayer chaque fois qu'il 

avait de la marchandise-tierce à recevoir en retour d'un 

produit ou service quelconque. 

Gette pratique de la confection et du poinçonnage privés 
des piéces métalliques est aujourd'hui encore usitée en 
Ghine. Elle existe en Europe pour les échangcs interna- 

tionaux ; la plupart du temps, la monnaie, pour franchir 

la frontiére, se xefait lingot. Le lingot est poinçonnó par 

la maison qui Lexpédie; si la marque est considérée et 
authenlique, les lingots passeront par L~'on des mains et 

par bien des pays sans pesage et essayage nouveaux. 

Le procédé ne pouvait pas suffire longtemps aux be- 
soins du commerce intérieur, aux exigences des transac- 
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lions quotidiennes. II prêtait trop à la déloyauté, dans ces 

temps dc la justice et de labonne foi absentes indications 

frauduleuses, marques falsiíiées); puis, les pièces même 

les meilleures ne pouvaient conquéfir qu'un rayon circu- 

latoire bien restreint: on cesse de les accepter là oü íinit 

la renommée, le crédit du négociant, du banquier, de 
l armateur, qui les a ómises et marquées. Pour que le 

poinçonnage proíite à tout le monde et ne facilite pas seu- 

lement les rapports entre quelques négociants qui se 

connaissent les uns les autres, il faudrait une marque 

d'uno authenticité et d'une notoriété incontestables, en 
Jaquelle tout le monde ou à peu près puisse et veuille se 

fier. La confection et le poinçonnage deá barres, carrós, 

disques, — autrement dit : l appropriation meilleure de 

la marchandise-tierce à son emploi monétaire, — sont 

remis à 1'autorité suprême. Le gouvernement est substi- 

tué aux confectionneurs et poinçonneurs particuliers; il 

falirique en leurs lieu et place les espèces mótalliques 

dont le commerce a besoin, qidappellent les exigences de 
la circulation. 

X . 

Cest une chargf1 que LEtat accepte dans Lintéret géné- 

ral, parce qu'il est plus apte que personne à la remplir 

d'une manière salisfaisante. Sa griffe étant la plus connue 
et son attestation paraissant le mieux à Labri de la suspi- 
cion, la marchandise-or, par lui appropriée, circulera 

avec plus de facilite et dans un rayon plus latge que 
ne pourrait lui assurer ndmporte quelle marque par- 

ti culière. 

Lne fois 1'aulorité investie de cette besogne, les parti- 



26 LA LIBERTE DES BANQUES, 

culiers, généralement, jugeronl inutile de la continuer. 

Le moins perd sa raison d'être lorsqidon obtient le plus; 
en présence d'une empreinte que tous admettent et accep- 
tent, à quoi bon en faire qui ne sera admise et accep- 

tée que par un nombre limité de personnes ? Cependant, 

ce n'est là évidemment qu'ime question d'opportunité: 

des convenances parliculières, des circonstances locales, 

peuvent en décider autrement. Dans les républiques de 

Tancienne Grèce, dans les empires d'Asie, la confection 

et le poinçoiinage monétaires des particuliers ontlong- 

temps subsiste à côté de la confection et du poinçonnage 

par le gouvernement. 

II va de soi que si les particuliers restont libres (ils ne 

sauraient ne pas 1'être) de donner à des pièces d'or et 

d'argent la forme (jue bon leur semble, et d'y imprimer 
leur marque particuliàre, — cela se pratique tous les 

jours par la confection et le poinçonnage particuliers des 
lingots— il leur sera toujours et forcément interdit d'ap- 

poser la marque du gouvernement; la contrefaçon, le 
faux, ne sauraient pas être permis vis-à-vis du gouverne- 

ment plus que vis-à-vis de mimporte quel particulier, à 

Tendroil de la marchandise générale pas plus qu'à Ten- 

droit de ndmporte quelle marchandise spéciale. S'il y a 
lieu de distinguer, c'cst assurément dans le sens de lag- 

gravation. Elle se justifie par Fimportance exceptionnelle 

de la marque, objet du faux : cctto marque n'est pas la 
signature d'un particulier, mais de TÉtat, reprósentant de 

la collectivité descitoyens. I/aggravalion se justifie égale- 

ment par Tétendue exceptionnelle du dommage voulu ou 

causé: le tort n'attoinl pas tel ou tel particulier, mais 

toute la communautó économique. Aussi, dans tous les 
pays poli cês, la contrefaçon du poinçonnage monétaire 
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est traitée conime le faux le plus répréhensíble et punie 

avec une sévérité exceptionnelle. 
Rien de plus logique. Que l'on veie dans la punition le 

châtiment du crime commis ou le moyen d'en prevenir 

le retour, il est juste et rationnel de la mesurer àleten- 

due du mal fait ou voulu. A quelque excès de barbárie, 

d'atrocité, que lon ait jadis poussé la sévérité dans la 
punition du faux-monnayage, pour expliquer cette sévé- 

rité il n'est guère besoin de voir dans le faux-monnayage 
un crime tout à fait spécial, une sorte d'atteinte à je ne 

sais quelle prérogative mi-divine, une espèce de crime de 
lèse-majesté. Le faux en matiôre des monnaies est de 

tous les faux le plus préjudiciable; il convient que la 

punition soit, elle aussi, plus qidordinair'1: voilà qui est 

rationnel. Le reste, ou plutntrexcédant, c'est-à-dire l'exa- 
gération d'autrefois était dans le caractère des temps: 

rintérêt particulier des faux- monnayeurs officiels qu'aga- 

çait la concurrence ruineuse des faux-monnayeurs non 

patentés n'aura pas médiocremont .contribué à les rondre 

féroces dans la répression. 
Cela ne touche guère à Fessence du monnayage et 

n'en modifie pas la nature. Le monnayage, on ne le sau- 

rait trop répéter, est et reste un serviço que Fintérêt 

général demande à Forgane chargé du soin des intéréts 

généraux; le monnayage est et reste un service que les 

particuliers engagent FÉtat à faire en leurs lieu et place, 

parce qu'il est plus à même de faire bien. 
Par raalbeur, il est plus à même aussi de faire mal. 

Des gonvernemonts déloyaux et malavisés transfonment 

la charge en un privilége, le devoir en un droit, duquel, 

sans vergogne, ils abusent. Ils inventent le « droit de 

seigneuriage; » on sait comment Fentendent et le pra- 
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tiquent les souverainetés rtn moyen âge. Chargés de 
constater et de certiíler la valeur des ospèces métalliques, 

les princes s'imaginent ou font semblant de croire qu'ils 

la leur donnent -et peuvent conséquemment Taltérer à 
leur gré. Le faux-monnayage est pratiqué sur la plus 

large échelle par ceux mêmes à qui les peuples ont confie 

ou qui ont accaparé le soin d'assurer la rectitude de la 

marchandise-tierce! Voila assurément Fune des pages les 

plus attristantes de rhistoire si peu récréative du moyen 

âge. A péine citerait-on un accomplissement plus détes- 

table d'un devoir social, un abus plus criant fait d'un pré- 

tendu droit par Tautorité elle-mème. 

XI 

Je n'ai pas, et ni'en réjouis, à retracer cette pago de 

rhistoire économique du passé; elle est écoeurante. .Te 

u'ai qu'à en effleurer ce qui touche direclement aux phases 
capitales qu'a parcouriies la marchandise-tierce, avanl 

de devenir ou plutôt de redevenir ce qu'elle est aujour- 

d'hui : un commode et súr instrumont de circulation. 

A 1'époque de triste mémoire que je viens de rappeler, 

les continuelles altérations de la monnaie portont le trou- 

ble dans loutes les transactions, dans tons les rapports 
de la vie politique, économique et sociale. On ne sait plus 

ce que Ton reçoit, ce que l'on donne, ce que Ton détient. 

Le négoce, Técliange, devient un jeu de hasard oii per- 

sonne, au fond, ne gagne. Les grecs couronnés qui pré- 

sident le jeu croient tout gagner; ils perdent plus que 

persohne. Consultez rhistoire, la nôtre ou celledes autres 

pays d'Europe ; plus éhontement bautorité pratique la 

fraude au faux-monnayage, et plus criante est la délresse 
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du Trésor. Quoi de plus naturel, de-plus obligéV On mine 

les populations; jamais pays padvre i)'a fait un souverain 

riche. 
Les masses souffrent la spoliation monétaire comme 

elles eu souffrent tant d'autres; elles se taisent. Une 

iniquité de plus, celp. compte-t-il à cette époque ? Le 

commerce et la banque, pour qui la question est vitale, 

cherchent à aviser. Voici comment : ils revienuent de 

quelques siôcles eu arrière! Ils regapderout comme non- 

avenue la belle inventiou du mouuayage qui devait et 
pouvait reudre taut de services à l échange, et que des 

maius rapaces out trausformée eu une source de pertes et 

d'embarras continueis. L empreinle, pour eux, désormais 

u'existera pas; ils reprennent le peságe et fessayage 

directs de Lor et de Largent; ils n'accepteut la marchan- 

■ dise-tiercequ'après avoir personuellement vériíié, chaque 

fois, la qualité et la quantité du métal précieux qui leur 

est offert. 
Ün voudrait enlever au souverain la fouction qu'il rem- 

plit si mal et si malhoiluêtement. Impossible. L'autorité 

prétend que mounayer est sou droit primordial, que seul 
elle a ce droit, et que de ce droit elle peut user comme 

bon lui semble. Parfois elle cousent à se le faire racheter. 
Des villes, des provinces s'imposent une forte rançou ou 

une redevance aunuelle pour faire renoucer le seigneur 
au monnayage, pour préserverdu moinsleur domaine de 

1 iuíiltration de sa fausse-monnaie. Quelle sangiante satire 
de la mauière dont Pautorité remplit 1'importante fouc- 

tion qui lui a étécoufiée ou qu'ellè scslarrogée : onpaye 

Pautorité pour qiPelle veuille bien ne pas remplir les 
fonctions auxquelles elle parait appelóe ! 

Mais il ue suílil pas — encore n'y réussit-ou pas tou- 
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jours! — iTécarter la iausse mounaie. II faut à toul (jrix, 

au point oü eu est arrivé le mouvement éconoinique, s^n 
donner de la bonne, de la passable tout au moins, si Fon 

veut ramener quelque régularité et quelquc séeurité dans 
les transactions. Les particuliers qui jouiraient du crédit 

nécessaire pour Fémettre, c'est-à-dire pour faire accepter 
leur marque et eu assuter la circulation, iFen-ont plus 

le droit eu face du monopole (jue s attribue FÉtat. Et 

Feussent-ils, à quoi servirait le pratiquer? La bonne 

mpnnaie serait aussitôt absorbée ét relbudue pour fournir 

la màlière aux pièces de mauvais aloi; les faux-mon- 
nayeurs oííiciels ne seraient pas les moins âpres à la 

curée. , 

Uu nouvel expédient surgit : on invente la banque de 

viremenls. Cinquante commerçants d une même ville se 

concerterít pour déposèr dans une cave commune, par 
parts égales ou non, une somme do cin<] inillions de livres. 

L'établissement chargé de la' garde cies fonds les reçoit 

en lingots ou eu espèces traitées comi lingots : il ne 

tieut compte que du poids réel et vérilié de mélal lin 
qu'elles renferment. Les déposants ne compleut plus entre 

eux qu'en monnaie de banque; ils règlent leurs comptes 

par des transferts sur les livres de Fétablissement. Ils 

passeut ainsi au-dessus ou glissent eu dessous des alté- 
rations de la monnaie oílicielle; le faux-monnayage ne les 

atteint pas directement, parce qu'ils ne se servent guére 

de ses produits. 

Le public aussi, autant qu'ellc lui est accessible, pré- 

fère la monnaie de banque à la monnaie courante. On 

sait toujours ce que représente Fune; on sait rarement 
ce que vaut Fautre; on ne sait jamais ce qiFelle vaudra 

demain. La première est appelée monnaie idéale, parce j 
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quelle ne circule pas effectivement; uu dengue Tautre 

comme mohnaie réelle, parce qu"oii la palpe, qu'elle passe 

de main en main. En vérité/celle-là est seule positive, 
vraie; cellc-ci est chimériqüQ, inensongère pour le moias. 

Gela ne ílnit guère avec le moyen àge; cela se continue 
fôrt avant dans le xvnd siècle. Sous le Bicn-airné, le faux- 

inonnayage se pratique encore dans une considérable pro- 
portion: le reste du continent idest pas mieux partagé 

que nous : le saint empire romain, oü pullulent les sei- 

gneurs « duodécimaux », moins bien que le reste. G'est 
au point que les souverains sont parfois assez naiVemenl 

effrontés ou assez effrontément naVfs pour cbauter eux- 

méines — lorsque telle óu telle combinaison le demande 

— cet avantage de Eargent de banque : il échappe aux 

«réductions», c'est-à-dire aux falsiflcalions tantòt avouées, 

tantòt cachées, dela monnaie métallique! Ainsi fait-on, 

entre autres, chez nous pour attirer la faveur du public 
sur letablissement de TEcossais': ainsi fait Frédéric II 

lors de la crcatjon de la Banque de Berlin, aujourd'hui 
Banque de Prusse. 

XII. 

Peu à peu perce 1'intelligence économique. On ílnit par 
s'apercevoir jusque dans les hautes régions que la lilou- 

terie officielle, détestable au point de vue moral, est par- 

dessus le marche ,un mauvais calcul. Le gouvernement 

reçoil autant qu'il donne, encaisse autanl qu'il dépense. 
S'il parait gagner momentanóment quand il paye en mau- 

vaise monnaie, il perd tout autant lorsqu'on le repaye en 
la même monnaie. Oü reste le proíit? Puis, les peuples 

commencentverslamême époque à intervenirquelquepeu 



32 . LA LIBERTE DRS BANQUES. 

dans la gest;on de leurs affaires. lis savent que si le Trésor 
peut seulement ne rien gagner au faux-monaayage, ils y 
perdent, eux, súrement, doublement. Cailleurs, lespeu- 
plessoflt toujours portes vers laloyauté et rjionnêteté, lors 

même que la pratique ne s'en traduirait pas en bénéíices 

matériels et immédiats; comment ne réclameraient-ils 

pas la loyauté et rhonnêteté sur un domaine oü le regime 

opposé a été si gros d'embarraS et de desastres? 

Le règnè du faux-inonnayagé systémalisé finit avec le 

pouvoir absolu des faux-mounayeurs couronnés. 

On rentre dans la vérité des choses. Le monnayage 

redevient ce que jamais il n'aurait dú cesser d'être : 

1'exercice loyal d'iihe fonction dont Ia société, pour la 

commodité et la sécurité de tous, se decharge sur Lauto- 

rité appelée à gérer les intérêts généraux. 

Nul besoin désormais de peser ni d'essayer la mar- 

chandise or ou argent qui m'est donnée en écbango du 
produit, du service, de la jouissance, que je cède au dé- 
tenteur du mólal précieux. Cest fail, et par une maiu 

súre. Si j'ai droit à uu kilogramme d'argent íiu et que Lat- 

cestation ollicielle me dit (jue c'est là juste le.monlant du 

ndótal précieux offert, irimporte sons ipielle forme, par 

mon acheteur, je peux prendre de coníiance. 

Pour que cetle coníiance soit legitime et durable, que 
iaut-il? La loyauté constante et entière de Lempreinte. 

Qu'elle dise toujours la vérité et toule la vérité : peu im- 

[torte la formule. Ou pourra ne pas indiquor précisémeut 

le poids et le titre des espèces, et y subslituer Fénoncé 

d'une certaine unité conveutionuelle : au lieu dtmprimer 

sur tel disque d'argeut quil coutient quatre grammes et 

demi (Largent lin et un demi-gramrae d'alliage, on mettra 

« un franc » : on diraalors ([ue tel produit vaut dcux fraucs 
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tíl deini, au lieu de dire qu'il vaul douzegramihes el demi 

dargent à iieuf ceai millièmes de fln. Affaire ile conve- 

venances; d'aucune façon elle a'affecte Tessence mème 
de Ia monnaie. 

Deaiain on reviendra peut-être à Ténoncé da poids. 
Nos pièces d'argeat ne porteroat pias « ua fraac« ou 

« ciaq fraacs »; elles porteroat « ciaq grammes » ou 

« vingt-ciaq graaiaies ». Cette modifiçatioa a itérative- 

meat été proposée depuis quelqaes aaaóes; les uas la 

demaudoat daas rintórêt des traasactioas iateraatioaales 
que faciliterait la disparitioa des légeades actuelles, va- 

riaat de pays à pays; d'autres veuleat y trouver le moyea 
de remédier aux iacouvénieots du double étaloa ea usage 
cliez aous el daas les pays voisias, qui tournoieat daas 

notre orbite aioaétaire. Les couroaaeset demi-couroaaes 
dor frappées audelà du llhia, .ea exécutioo de la couveo- 

liou inouétaire du 24 jaavier 1857, ae porleal effective- 

aieat que réaoacé du poids. 

üui Ligaore, d'ailleurs? Ce procede qui, ea aième témps 
qu'il rappelle les origines de la monuaie, enfaitmieux 

ressortir le rôle et lo caractèrc rcels, ii'a été abaudonué 

que parcc que les « réductions » opéróes sous des regi- 

mes antérieurs avaient fiai par eu faire une coutre-vérité ; 
eu 1789, uotre « livre » d'argeat ne contenait plus que 
la 87'" partie de cé qu'elle avait été sous Gharlemagué; 

la pièce d'(jr anglaise que l'on nomme une « livre » (1. st.; 

valeur, 25 fr. 12 c.) ne contient pas tout à fait la 57* partie 

^7.98 gr.) du poids qu'énonce sa dénomination (1 livre = 
lG.oncesr= 453.59gr.). liétablir Ia concordance enmettanl 
le fait en rapport avec le nora parail une impossi- 

bilité; cominenl adopter, par exemple, eu France une 

uuité uionétaire (1'ancíenne « livre »; qui, eu argent, 
3 
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exprimerait une valeur égale u cent francs du jour 

et, en or, renfermerait une valeur égale à quinze 
cent cinquante francs? Mais il ri'est guère impossible 

d'établir la concdrdance eu choisissanl des dénomina- 

tions qui seraient l'oxprcssion réelle de la vérité des fails. 

Assurément, rintroduclion dAine monnaie nniverselle 
serait énormémont facilitée, — et combien" les échanges 

et les rapports internationaux ne gagneraient-ils à cette 

facilite ! — si l'on adoptait comine unité pour les mon- 
naies d'or et d'argent le décagramme avec ses mnltiples 

et ses subdivisions. Ce procede aurait ravantage encere 

de rcndre presque impossible certaine confusion, tantôl 

volontaire,.tantôt involontaire, que lon rencontre si sou- 
vent en cette raatière. Imaginer ou faire accroiro qu'un 
disque d'or de 32.?58 grammes et un carré longitudinal 
de papier d'environ 18 centimèlres sur 12 sonl la niême 

chose serait iníiniment plus difílcile qu'il ne Test de pré- 
tcndrc : les mots « cent francs » imprimés sur le disque 

métallique et inscrits sur le carré de papier font de ces 
deux objets des sitnilaires parfaits. On trouve loujours 

des aveugles ou des niais ])rèts à le croire. 

XIII. 

Nanticipons pas. Nous parlerons en son lieu do la mo- 

naie íiduciaire. Nous n'en avons pas íini avec la monnaie 

effective. Nous n'avons étudié jusqidà présent dans la 

monnaie que Tobjet d'échange devènantagent de circula- 

tion, que la marchandise liar excellence se faisant mar- 

chandise-tierce ou marchandise générale : quiponque la 

prend en écbange de la marchandise spéciale (produit, 

tra ail, service) qu'il cède est sur qu'on la lui reprendra 
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en échauge de toute autre marchandise spéciale de valem 

correspondanto qu'il voudra actpiérir. Mais la monpaie, 
dit-on, n'eSt pas sèulement une coutre-valeur. dans loul 

échauge determine oü eíle intervient; elle est encere, 

d'une manière générale, la mcsure des valeurs. Ceei étaut 
admis — comment ne pas radmettre ? — les fantaisistes 

en matière monétaire sdngóniont à ou faire découler les 

idées et les systèmes les plus étranges : les uns senlemeht 

à Fendroit de la monnaie üdnciairt!, les autres mème u 

rendroit de la monnaie métallique. « Oudmporte, ainsi 

argumente-t-on, qudmporte Fétofíe dont une mesure est 

faite? Que le mètre soit en platine ou en bois, un fd d'ur 
ou une íicelle de chanvre, il remi le sérvice voulu dès 

qu il donne les dimensiòhs exactes de la surface a déter- 
ininer. Que le kilò soit en plomb ou en argent, il remplit 

sou but du moment (ju'il m'apprend le poids juste de la 

matière à apprécier. De mème pour Finstrument appelé 

à mesurer la valeur : plomb ou argent, çuir ou papier, 
([idimporte la matière ? » Et sur cettebase s'êchafaudaient 

jadis et s'échafaudent maintenant encore bien des combi- 

naisonsmònétaires, parfois ingénieuses, toujours crenses. 
Noús les rencontrerons plus d'une íbis sur notre roule: 

examinons-eu le fond et jugeons-les. 

« Qudmporte, pourrions-nous riposter, qubmportent les 

exigences plus faciles de la fonclion secondaire, puisque 
la fonetion principale, avec ses rigoureuses conditious. 

n'en persiste pas moins ? A supposer qu'une valeur nomi- 

nale puisse mesurer des valeurs réelles; t[ue la monnaie, 
pour fonctionner comme mesure des valeurs, puisse 

n'ètre qü'une forme, qu'une appareríce : la monnaie étaut 

avaut tout et surtout appelée à inlervouir dans les échan- 
ges comme conIre-valeur, comme marchandise-tierce, en 
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vertu de cetíe fonction elle doil forcémont ôtre, et ètre 
toujours, une vàleur effeclive, une marchàndise réelte. » 

Renonçons, pour rendre la démonstration pluá complète, 
a cette fin do non-recevoir, toute fondée qu'elle soit. Fai- 

sons abstraction, pour un moment, du rôle de marchan- 

dise-tierce, de contre-valeur, que la monnaie — nous 

venons de le démontrer —joue dans toutes les transac- 

tions. Reculons les limites do la condesceudance permise, 

et, puisqudl y a des esprits fantastiques qui pousscnt le 
paradoxo jusque-là, admettons ceci : la fonction de mar- 

chandise-tierce, de contre-valeur, n^xiste point; raesurer 

les valeurs u'est pas un accessoire/mais Funiquo fonction 

de la monnaie; elle ne fait, ne peut et ne doit faire autre 

chose. Soit. Le raisonnement (jue je viens de citer, Falia- 

logie avec le mètre et le kilo que l'on essaye d'établir, en 
sont-ils moins inadmisaibles ? Je ne le vois et ne le crois 

guère. 
Cest le cas ou jamais de dire : « Comparaison nest pas 

raison. » La prétendúe similitude ^existe guère, et le 
raisonnement qu'elle doit ótayer amène, serre de près, 

une conclusion diamótralement contraire cà celle que Fon 

veut en faire sortir. 

On demande : « Qidimporte la matière? » xVbsolument 
rien, en effet. Nous avons vu dans la suite des temps les 
objets les plus divers faire otüce de marchandise générale; 

nous avons démontré qu'à des différences de degrés près, 

bien des matières se pròtent à cette fonction. Mais là n'est 

pas la question. Pour (pie le raisonnement tienne, pour 

que la comparaison soit juste, il faudrait pouveir deman- 

der ; « QiFimporte la valeur? « Glesl ce que Fon sous- 
entend; il le faut sous-entendre pour la conclusion pra- 

ti jue oü Fon vise, à savoir ; que la monnaie iFa pas 
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beaoin cbêtre la valeur qu'elle exprime, qu'elle n'a guère 

besoin d'avoir de la valeur. L'on déguise cetle question 

ou cette conclusion; pourquoi? parce que Ton sent que 

de Ténoncer suffit pour la démontrer insoutenable. 

Yous dites, ou plulòt vous entendez dire : « Qudmporte 
la valeur ? » Mais il s'agit précisément de mesurer la 

valeur, et la valeur seule peut mesurer une valeur! Oui, 
la matiére dont est fait mon mètre ou mon kilo est chose 

indifféreute; mais voici qui n'est pas indifférent, voici 
qui est indispensable : rinstrument appelé à mesurer la 

longueur doit avoir de la longueur, et rinstrument ap- 

pelé à mesurer le poids doit avoir de la pesanteur; com- 

ment mesurerait la valeur un instnnnent sans valeur? 

Mesurer n'est autre cbose que comparer, déterminer 

l'inconuu par, son rapport au connu. Je me trouve, un 

bâton en main, devant une planche dont je désire con- 

naitro la longueur; je sais que mon bâton est,*en lon- 

gueur, réquivalent d'un dix-millioniéme du quart du 

méridien terrestre [un rnèire); je mets côté à côté bâton 

et planche, je compare. Si celle-ci est aussi longue que le 

bâton, je sais que la longueur do la planche égale le dix- 
millioniéme du quart du méridien terrestre: si elle est 

deux fois aussi longue que le bâton, je sais que sa lon- 

gueur égale deux dix-millionièmes, ou le cinq-millio- 

nième du quart du méridien terrestre. c'est-à-dire — 
pour traduiro en langage usuel — que la planche a un 

mètre, deux mètres de long. Sur le comptoir se tronvent 
deux houles <!(> fer, un sac do café, un sac de sucre; je 

sais ({ue la boule égale en poids un li Ire d'eau distillée, 
posée dans le vide à son maximum de, densité («» kilo- 

Qrnmmey, je mets la boule dans un plateau de la balance. 

café dans Tautre, et les deux plats s^quilihrent. Je 
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remplace le café par le sucre/et il faut dans Tautre pla- 
tTiu mettre les deiix boules pour établjr Tequilibre; je 

sais alors ijue le sac de café égale en pesanteur un litre 
d'eau distillée, pesée dans le vide à son maxinulm de 

densité, et que le sac de sucre égale en pesanteur deux 
li Ires d'eau distillée, pesée dans le vide à son maxnnum de 

densité, c'est-à-dire — pour traduire en langage usuel — 

que j'ai devant moi un kilogramme de café et deux kilo- 

grammes de sucre. Que maintenant je veuille, de plus, 

connaitre la valeur de la plnnche, du sucre, du café : pour 

trouver cette nouvelle inconnue, pour mesurer la va- 

leur, il faut évidemment que la connue à laquellejela 

comparerai, sur laquelle je la mesurerai, ait elle-même 

de la valeur, comme a dú avoir de la longueur Fobjet sur 

lequel j'ai mesuró la longueur do la planche, comme a d" 
avoir de la pesanteur Fobjet sur lequel j'ai mesuró la 

pesanteftr du café, du sucre. 

XIV 

Cela paralt élémentaire, indéniable. Conunent se fait-il 

cependant que persohne ne conteste la nécessité de la 

longueur pour le métre qui mesurc la longueur, la néces- 

sité de la pesanteur pour le kilogramme qui mesure In 

pesanteur, landis i[ue Ton conteste la nécessité de la va- 
leur pour la monnaie, iju'on dit la mesure dcs valeurs? 

(1'cst que la valeur est chose moins simple, moins pal- 

pable, (pie la longueur ou la pesanteur; cest que lout le 

•monde sait ce que c'est ce «pie mesurer Ia longueur, que 

mesurer la pesanteur, tandis que peu de personnes sont 

fixées sur la signification du terme « mesurer la valeur. » 

Ldndécision, la divergence d'opinions on Fon est sur la 
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polrtée du mot «valeur» lui-même rejaillit forcément sur 

tout ce qui concerne Ia comparaison et la déterminaison 

des valeurs. 

Pour le point qui nous occupe, nous idavonspas besoin, 

henreusement, d'entrer dans le fond du débat sur la valeur 

qui ne parait guére près de toucher à sa fln; tout récem- 

ment encore, la valeur a été Tobjet de controverses très- 

instructives et de profondes investigations. Nous pouvons 

passer à coté du champ de lutte. Le discutable et le seul 

point discuté, c'est la valeur d'estimatÍGn, la valeur pour 
ainsi dire intime des objets: on Lappelle aussi la valeur 

d'utilité, la valeur dusage: elle n'a avec laquestion de la 

monnaie que des rapports indirects. La valeur que la 

monnaie est dite mesurer, c'est la valeur extérieure, la 

valeur courante, la valeur d'écliange, communément dit 

le jirix: c'est à celle-là ru'il faut un inslant sarrèter. 

Deux éléments principaux concourent à Tétablisse- 

raent de la valeur d'éclia!igo, du pfix; ce sont: la sonime 

d'efforts (temps, travail, argent) que le produit coúle aux 

cédants; la sonime d'utilités (service, jouissance) que le 

I»roduit offre aux cessionnaires. A dessein,.je mets cé- 
dants et cessionnaires au pluriel: les cas indivitluels ne 

comptent pas dans une óconomie tant soit peu déve- 

loppée. Que, faible, malhabile, inexpérimontó, j'aie dü 

mettre quatre semaines cà produire une table, une chaise, 
cela n'augmentera point la valeur du meuble, quand mes 

concurrents le confectionnent généralement avec le 
quart du travail, du temps et do Largont qu'il m'a de- 

mandés: qu'une échelle me serve à faire sortir un íils du 
puits oü il élait tombé accidentelloment et oü il menaçait 
de périr, elle no vaudra pas pour cela une vie d'hoinme, 

Huand autour de moi son utilité n'égale que celle de hui) 
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jours de travail. Ge sont les moyennes des deux ólémetits 

en question qui déterminent la valeur d'échange ou le 
prix. Dans telle contrée, les forgerons emploient en 

moyenne six journées de travail pour confectionner une 

charme;Tutilité quela charme procure aux laboureurs, 

c'est-à-dire le travail qu'elle leur épargne ou 1'augmen- 
tation du produit qu'elle leur procure, égale en moyenne 

dix journées de travail; alors nous avons, pour la détermi- 

nation du prix, les deux éléments que voici; somme d'ef- 

forts que le produit coúte aux cédants = six journées de 

travail; somme d'utilités que le produit offre aux ces- 

sionnaires = dix journées de travail; additionnez, et di- 

visez par 2, vous aurez : 6 + 10 = 16 : 2 = 8. Autour du 
quotient huit oscillera forcément le prix de la charme; il 

s'écartera du huit à droite ou à gaúche, se rapprochera du 

six ou du dix, atteindra mêmo Ih u ou Tautre extrême, se- 

lon (jue les offres seront plus nombreuses que les de- 

mandes ou moins nombreuses, selon que les forgerons 

seront plus pressés de vendre ou les laboureurs < plus 

pressés d'acheter; mais toujours ledit quotient restera le 

centre de la lutte. Voici pourquoi: dans toute opération 

d'échange le cédant du produit cherche à obtenir toute 
réquivalence de la somme d'utilités que le produit offre à 

racquéreur; le cessionnaire toujours vise à ne donncr 

que réquivalence de la somme d'efforts que le produit 
coúte au vendeur; ces deux termes limitent rarène oü se 

livrf! réternelle lutte entro hoffre et la demande. Toutes 

les variations de prix, —je fais naturellement abstraction 

des cas de force majeure oü il faut, coúte que coúte, 

vendre ou acheter, — ne se peuvént mouvoir qu'en de- 

dans de ces limites : Facheteur ne peut pas donner plus, 

au maximum, que toute réquivalence de la somme d'u- 
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tilités que lui promet le produit convoité, et le vendeur 

ne peut pas accepter moins,. au miniinum, que Tequiva- 

lence de la somme d'efforts qu'il a dépensée. 

Traduisons en argent les évaluations que nous venons 

de faire, en mettant la journée de travail = 25 grammes 

d^rgent; Les faits alors s'établissent dela façon que voici: 
la charrue coúte cent cinquan te grammes au producteur, et 

vaut deux cent cinquan te grammes pour le consommateur; 

celui-ci cherche h Tobtenir pour 150 grammes et celui-là 

veut en tirer 250 grammes. Cest entre ces deux chiffres 

que s etablira la valeur d'échange, le prix marchand; il se 

rapprochera plus du minimum ou du maximum, suivant 

que Tofíre sera plus pressante ou la demande. Dans le 

cours ordinaire des choses, le prix arrivera à deux cents 

grammes ou à peu près. II sera la resultante de la somme 

d'efforls que la charruu coute au vendeur, combinéeavec 
la somme d'ulilités que s'en promet Lacheteur. Voilà les 

éléments constitutifs de la valeur,d'échange; les autres 

influences qui peuvent agir sur elle sont accidentelles, 

passagères, en un mot: secondaires. 

XV 

L'évaluation que je viens de faire en journées de tra- 
vail, en métal-argent, peut tout aussi bien se faire en 

«'importe quel produit, serviço ou jouissance. Une cbose 

vautrautre, ou deux choses ont une valeur égalequand, 
dans le milieudonné, elles représentent une mème somme 

d'efforts dépensés par le cédant et une mème somme 

d'utilité promise au cesaionnaire. Un bectolilre de blé 
vaut aujourdlmi en moyenne quatre bonnes journées de 

travail, et vaut cent graimnes d'argenl, c'est-à-dire que 
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quatre Lonres journées de travail, que cent grammes 

d'argent, représentent, dans ropinion générale, à peu 
près autànt d efforts dépensés par Tofírant et autant d'uti- 
lités promises au demandeur, qu'en représente un hecto- 

litre de blé. Ge mêiíie hectolitre de blé vaut aussi, ou 

égale en valeur, un hectolitre de viu, dix kilogrammes 

de viande, un pantalon de drap, quatre chaises, dix bil- 

lets de spectacle, et ainsi de suite; c'est-à-dire que, dans 

le milieu donné, un hectolitre de vin, dix kilogrammes 

de viande, un pantalon de drap, quatre chaises, dix bil- 

lets de spectacle, et àinsi de suite, représentent une 

somme (bcfforts dépensés par 1'offrant et une somme 

d utilités espérées par le demandeur, égales à la somme 

d'efforls dépensés et à la somme d'utilités espérées que 

renferme 1'hectolitrc de blé. 
Ue cette façon 9'opórait manifestement Tévaluation, 

c'est-à-dirc 1'établissement de la valeur d'éehange ou du 
prix, aux temjis primitifs du troc. Jean, le.chasseur, est 

en possession d'une peau d'ours dont il peut se dessaisir 

sans inconvénient, et il aimerait bien être propriétaire de 

la lance que Martin, le forgeron, vientde confectionner; 

Martin, de son côtó, qui peut aisément remplacer la lance, 

ne serait pas fâché d'acquórir la peau d'ours ijui lui ser- 
vira de vêtcment. On s'aborde. On estime, ou calcule, on 

snppute. Jean essaye de se rendre compte de la somme 

d'effortsque lui a coute une peau d'ours et de la somme 

A'utilifós qudl pourrait en tircr s'il la gardait; il les com- 

pare à la igomme d'utilités que lui promet la lance et à la 

somme d'efforts qu'il devrait dépenser pour la fairé lui- 

même. Martin, de son côtó, fait les mômes calcnls et com- 
paraisons. Jean trouve que la lance à acquérir représente 

pour lui une somme plus grande d'efforts et d'ulilités que 
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ne lui coúte d'efforts et que ne lui donne d'utilités la peau 

à ceder; Martin trouve que la peau a acquérir rcprésente 
pour lui une ^omme plus grande d'efforts et dutilités que 

ne lui coúte d'efforts et que ne lui donne d'utilités la 

lance à aliéner : réchange «'accomplit au grand avantage 
des denx partics. Au point de vue individuel de Jean, la 

lance vaut un peu plus que la peau; c'est Tinverse au 
point,de vue individuel de Martin : antrement, on n'é- 

changerait pas. Mais pnisqu'il y a dix Martin et dix Jean 

dans le village, puisqndl y a cent Jean et cent Martin 

dans le canton, les plns-values et les moins-values indi- 

viduelles se compensent; elles disparaissent aü point de 

vue de la communauté économique: la résultante est: 

une peau vaut une lance, et, vice versa, ou peau et lance 
se valent, sont d'une valour égale. 

On a pu reinarqner queile quantité destimalions, de 

supputations, de calculs comparatifs a coúté aux deux 
parfies cette première opération de réchange d'une peau 

d ours contre une lance. Une fois l'équivalence dúment 

établie par une, deux, trois opérations de mèine nature, 
et ratiflée de cette manièrc par le consenteinent général, 

1'opération se fera põur ainsi dire loute seule : on saura, 
sans plus examiner, qn'une peau d'ours et une lance ont 
la même valeur, el on les échangera, sans hésiter et sans 

efforts, chaque fois que les déteritenrs de ces deux objets 
y trouveront leur cònvenance. Mettez que maintenant, 

apròs les mèmes estimations, supputations et calculs com- 

paratifs, Martin, le forgeron, cède demain une seconde 

lance contre une paire do montons, après-demain une 

troisième lance contre un boisáean de blé, une quatrième 
lance contre nn tonnean de vin, el que ces échanges, 
répétés plusieurs fois, établissent une óqüivalence que 
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Ton peut regarder comme fohdée, comrae ratiíiée par 

Topinion; en ce cas, la lance deviendra peu à peu évalua- 
teur commun et facilitera grandement les échanges, ceux 
mômes oü elle ndntervient pas comme Fun dés objets du 

troc. Ainsi le cultivateur qui a quatre boisseaux de blé à 
céder et à qui Fon offre en échange deux paires de mou- 

tons et deux tonneaux de viu ri'aura plus à calculer, à 

supputer, à comparer si une paire de moutons, si un ton- 

neau de viu represente bien la même somme combinée 

d'efforts dépensés et d'utilités promises (iu'un boisseau 

de blé; il sait qiFun boisseau de blé est Féquivalent d'une 

lance, qu^ine paire de moutons, un tonneau de vin vaut 
égalemenl une lance; et puisque A = 11 et B = G donnent 

A = G, le tonneau de vin vaut un boisseau de blé, la paire 

de moutons en vaut un autre : le cultivateur peut donc, 
en toute sécuritó, donner ses quatre boisseaux de blé en 

échange dos deux paires de moutons etdes deux tonneaux 
de vin qui lui sont offerts. 

XVI 

Un pas de plus, et la lance, au liou do servir seulement 

d'óvaluateur, interviendra directement dans les écbanges. 
Le cultivateur qui, pour le moment, no sait que faire ni du 
vin, ni des moutons, acceptera volontiers quatre lances 

en échange de,son blé, puisqtFil sait que tout le monde 
reconnait dans la lance Féquivalence de lã somme d'efforts 
dépensés et d'utililés promises ({ue represente un bois- 

seau do blé, et qu'il pourra par conséquont, en rétrocé- 

dantles lances, obtenir pour chacuno d'olles Féquivalence, 

en tous autres produits, services ou jouissances, do la 

somme d'efforls dépensés ot d'utililés promises que ren- 
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ferinait le boisseau de blé donué pour chaque lance. JJ au- 

Ires détenteurs de produits cessibles font le même vai- 

sonnemenl et agissent de la même manière; róvaluateur 

commun devient alors marcliandise gónérale : nous eu 

avons plus haut déterminé, la fonction et rutilité. 

Imitile de revenir sur les causes déjà signalées, par 

suite desquelles rofflce de marcliandise générale ou de 
marchandise-tierce a íinalement été coníié d'une manière 

exclusive au métal précieux. Si aujqurd'hui A cède son 

hectolitre de blé, B son hectolitre de vin, ü sa paire de 

moutons, I) sa bêche, E son mille de briques, chacun 

pour cent grammes de -métal-argent, et si, par la rétro- 

cession de ces cent grammes d'argent, A, B, C, D et E 

peuvent obtenir celui-ci une veste, celui-là une table, Bun 

une bêche, 1'autre une charme, le dernier un parapluie, 

Bon dit avec raison que chacun de ces.cinq objets vendus 

et de ces cinq objets achetés vaut cent grammes d'argent, 

c'est-à-dire que dans Ia situalion donnée, chacun de ces 

objets represente, selou Bopinion courante, Béquivaleuce 
de la somme d'efforls qtí'occasionne et de la somme 

d'utilités que procure la possession de cent grammes d'ar- 
gent. Demain, par suite de ia découverte de nouyelles 

mines argentifères ou de íilons plus riches dans les mines 

déjà ouvertes, par suite d'unc abondance plus grande du 

mercure qui joue un role si grand dans Bexploitatiòn ar- 

genlifère, jiar suite de procedes meilleurs de lavage, par 

suite de Communications plus faciles, cent grammes d'ar- 

gentápportés sur le marché de Paris pourront représenter 
une moindre quantité d'efforts dépensés qu'ils n'en renfer- 

maient jusqu'à présent; ou, encore, par suite de tel ou 
tel changement dans les modes et les habitudes, — par 

exemple, la substitution sur une large échelle de la por- 
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celaine line à la vaisselle (Targent, le remplacement de 
Fargent, pòur certains usages, par le Ruolz d'une pari, el 
par raluminium do Tautre — diminue la somme d'utilités 
promises (pie cent gramujes d'argent rerifermaienl na- 

guère. Dans l'un et Tautre cas, Tóquivalence avec les ob- 

jets ci-dessus est déíruite ou altérée; ces objets ne valent 
plus chacun cent grammes' d'argent, mais bion cent cinq 

ou centdix grammes, puisque ce n'est plus dans cent 

grammes mais seulement dans cent cinq ou cent dix 
grammes que se trouve réquivalence de la quantité d'cf- 

forts dépensés et d'utilités promises que renferme chacun 

de ces objets. On dit alors, et avec une parlai te justesse, 

que la valeurde Targent a baissé ou que la valeur desdits 
objets, mesurée à Tévaluateur commuu, a haussé. 

Tout aussi bien peut-il arriver — et celaarrive plus fré- 
quemment (pio le cas précité— que Targent no subi l aucune 
modiücation ni dans la quantité (Tefforts qu'il côúle, ni 

dans-la quantité (Tutilités qü'il donne, tandis que des 

changemeats dans Tun ou Tautre sens, ou raèmo dans 

Tun et Tautres sens, se sont produits sur les objets conlre 
lesquels les cent grammes (Targent ont jusquo-là été 

échangés couramment. Grâçc à Tamélioration du labou- 

rage et du battage, à Tintroduction du drainage, à Temploi 
de locomobiles, le travail agricole devient raoins pénible 

et eu même temps plus productif; une suite de saisons 
cléraentes rend la production du blé iilus facile et plus 
abondante; des circonstances analogues amènent les 

mêmés résultats pour ce qui touche la production viticole, 

Télèvé du bétail; les progrès des arts mécaniques, Tem- 

ploi de la vapeur, lo développemcnt du crédit, fonl que le 

travail manufacturé devient plus facile et plus productif. 

Cautre part, le scigle peut être eu partie délaissé, parce 
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qu'oa ^'habitue de plus en plus au froraent; le viu peut 

devenir moins recherché par la propagation de Fusage de 

la liière ou de lalcool; la soie peut devenir moins néces- 

saire par Fusage du cotou, et aiusi de suite. Dans le pre- 
nder cas, lesdits objets naturels ou manufacturés ne re- 

présentent plus lá même quantité d'efforts dépensés; 

dans le second cas, ils ne représentent plus la même 

quantité dutilités promises qirils en représentaient na- 

guére; si les deux éventualitês coincident, les deux élé- 

xnents qui constituent la valeur se trouvent simultané- 

ment affaiblis. Dans toutes ces hypothèses, Féquivalence 

desdits objets avec les cent*grammes (Fargenl estdétruite 

ou altérée; ilsne renferment plus, en efforts dépedsés et 

en utililés promises, que Féquivalent de ce qui s'en trouve 

dans quatre-vingt-quinze ou senlement dans quatre-vingt- 
dix grammes d'argent. On dit alors, et avec une parfaite 

justesse, que la valeur de Fargent a haussé ou que la 

valeur des marchandises en question, mesurée à Féva- 

luateur commun, a baissé. 

XVII 

La valeur d'óchange ou le prix d'une marchandise quel- 

eonqne peut être influencó, on le voit, de laçon direcle 
ou de façon indirecte. Le prix est iníluencé de taçon 

directe "par les circonstances ([ui augmenlent ou dimi- 

uuent soit la quantité d'efforts dépensés,'soit la quan- 
tité d'utilitós probables, soit Fune et Fautre quantités, 

que renferme la marchandise; le prix est iníluencé de 

façon indirecte par les circonstances qui, dans ce sens, 

agissent snr la contre-marchandise, spéciale ou générale. 
La multiplicité des combinaisons qui peuvenl former ces 
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iníluences explique la grande sensibilité des prix et à 

quel poiiil il est diííicile de les « íixer » uu seulement 

de saisir toujours avec précision les mobiles de leürs 
variations. Supposons que telle année une quantité 

déterminée de A ^soit cent grammes dargent) est univer- 

sellement offerte et acceptée en échange d une quantité 

déterminée de 1! (soit cent litres de blé); alors, A vaut B 

et B vaut; A, ce qui veut dire : dans lopinion générale, ils 

représentent la même somme d'efforts dépensés (E) et 

d'utilités présumées (ü). Eh bien! cette équivalence peut 

ètre détruite par divers iaits simples ou combines; AE di- 

ininuè ou augmente seul: AU augmente ou dimiaue- seul; 

AE et AÜ augmentent ou diminuent simultanémcnt; AE 

diminuo tandis que AU augmente, et iuversement; nous 

supposons B reslé invariable. Les niémtís faits simples et 
combinés peuvent se produire (à léndroit de B, pendant 

que A reste invariable. Mais aussi A et B peuvent ètre 
influencés simultanément: tantòt AE diminue pendaul 

que BE augmente, et iuversement; tantòt AU augmente 
pendant queBU diminue, et iuversement; tantòt encore, 

AE baisse et AU s'élève, pendant que BE augmente et que 

BU descénd; ainsi de suite. Sous riníluence d'incidents 

.si divers et si multiples, les prix soraient encore infiui- 

ment plus variables que nous ne les voyons aujourdlmi, 

n'était-ce point que les incidenls souvent se paralysent et 

annihilent mutuellement leur action sur les prix. Si, par 

exemple, au même moment oü une augmentation tle x\.U 
tendraità élever la valeur d'échange de A, d'autres circou- 

stances ámèneht une atigmentation de BE, lequivalence 

entre A et B reste ce qu'ellea été: on continuera d'obtenir 

cent grammes d'argent contre cent litres de blé, à moius 

que riníluence que devait exercer lauginentation de BE 
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Efforts que coúte le bié) n ait été contrebalaucée par une 

diminutiçn simultafiée de BU (Utilités que domie le bié". 

Voilà ce qui reud si complexe la question des prix; 
mais voilà aussi Tune des circonstances les plus considé- 

rables qui rendent le metal précieux particulièrement 

apte à servir de marchandise générale, d evaluateur com- 

mun; c'est que les iníluences directes, qui en premier 

lieu déterminent les oscillatious dans la valeur d'uiie 

marchandise, n'existent presque pas, dans la réalité des 
choses, pour le métal précieux. Une fois ou deux tout au 

plus dans un millier d'années l'on découvre d'imporlantes 
mines nouvelles dont Texploitation, en augmentant subi- 

lement les quanlités oííértes et en abaissanl fortenrent Ia 

dépense d'eíforts que coúte la productiou, pourrail faire 
baisser et fait effectivement baisser la valeur du métal 

précieux ; dans les séculaires intervalles entre ces décou- 

vertes phénoménales, le rendement des mines argenli- 

fères et aurifères suit en général une marche assez régu- 

lière et égale; une baisse ou une bausse dans la valeur 
par la diminution ou Ia surólévation de AE est donc chose 

rare. D'autre pari, ledóbouché pour le métal précieux est 
si vaste, sa possession est tellement convoitée de toules 

parts, ses emploissont si múltiplos, si variés, eten même 

lemps si élastiques, si faciles à s'étendre et à se rétrécir 
(si tout le monde convoite des bijoux, des montres d'or, 
de la vaisselle dargent, etc., tout le monde aussi peut 
s'en passer ou restreindre sa consommation), (jue AU 

" est pas plus que AE sujet à de grandes variations. Le 

métal précieux parait ainsi tout fait pour douner le fixe 
sur lequelse mesurera levariable, pour fournir Ia connue 

sur laquelle se déterminera Uinconnue que Uou cherche. 
^a valeur est la raoins variable et par là la mieux 
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comiue ; ceul grammes d argeat renfermeal aujuurd'hui 

la même quantitó d'eí'íbrts, dépensés et d'utilités présu- 
mées qu'ils en renfermaient il y a un siècle, il y a deux 
siècles; cent mètres ddndienne ne reprèsentent pas 

aujourddmi la dixième partie d'efforts dépensés qu'üs 
en coúlaient avant les fécondes découvertes d'Ark.wright 

et de James Watt. 

XVIII 

Répélons-le, pour clore sur ce point: la valeur d'échange 
mi le [irix d'une marchandise est la résultante de la quan- 

tité d>efforts dépensés, combinée avec la (juantité d'uti- 

lités prèsumóes que renferme la marchandise cessible. Je 
dis « combinée; » le concours des deux éléments est in- 

dispensable. L'effort dépensó ne donne ]»as une valeur 
d'écliange, s'il n'y a jias une quantité correspondante 
d ulilités à espérer. Un chemin de for jeté à travers une 
contrée rocheuse qui manque de tralic peut représenter 

une immense (juantité d'efíbrts dépensés, mais est sans 

valeur d'échange correspondante, parce (ju il n a pas 

d'utilitó. IVautre part, Futilité seulo ne donne pas non 

plus de la valeur dechange; reau est une marchandise 

souverainemeat utile et n'en est jias moins dépourvue de 
valeur dechange là oh elle s'obtient sans efforts. Indi- 

quer la valeur d'échange d'une marchandise n'esl douc 

autre chose tpie préciser cette resultante de la souune 
d elíbrls que le produit aliéuable a coútée au cédanl, 

combinée. avec la somme d'utilitós qu'en tirera le cession- 

naire. On precise la resultante de la manière la plus lucile 

et la plus généralement intelligiblo en mesuraul Fin- 
coimue sur uué connue, le variable sur un lixe, pour le 
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moins relatif. Tout le monde a aujourddiui une concep- 

tion plus ou moins nette de la somme d'efforts dépensés 

et d'utilités présumées que renferme uh hectogramme de 

métal-argent; mettons que ce soit régaí de quatre jour- 
nées de travail employées rationnellement. En disant que 

telle quantité de blé vaut deux hectogrammes d'argent, 
tel outil trois hectogrammes, tel vêtement quatre hecto- 

grammes, j'indique en deux mots, et en deux mots com- 
préhensihlcs pour tous, que le hlé renferme ou represente 
le douhle, Toutil le triplo, le vêtement le quadruple de 

la somme d'efforts dépensés et d'utilités présumées que 

renferme ou représente rhectogramme d'argent. 

Uu'en résulte-t-il ? Mesurer la valeur autrement que 
sur de la valeur est tout aussi impossible que do mesurer 

lá longueur autrement que sur de la longueur, que de 

mesurer le poids autrement (pie sur de la pesanteur. 
Quen résulle-t-il ençore? La monnaie ne mesure et ue 

peut mesurer toutes les valeurs que parco qu'elle-raème 
est valeur et valeur par excellence, comme elle n'est et 
no pout être marchandise générale que parce qu'elle est 

marchandise spéciale, et marchandise spéciále par excel- 

lence. Nous avons déjà fait renlarquer d'ailleurs ipie la 

monnaie devient marchandise générale aprôs avoir été 

admise comme évaluateur commun, et qu'elle devient 

ovalnatenr gónéral, après avoir été élevée au rang de 

marchandise générale. En (fautres termos : les deüx fone- 
1'ons de marchandise tierce et.de mesure dês valeurs ne 
sont distinetes qu'en apparence: en réalité, elles se tien- 
nent pu plutòt se confondent. Âucun ohjet ne pouvanl- 
òtro marchandrse-tierce sans être marchandise, nimesnrê 
•les valeurs sans être valeur, la monnaie, qui fonclionne 

comme marchandise-tierca et comme mesure d£s valeurs, 
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doit absolument être inarchandise et doit absolumeut être 
valeur. Que serait un couteau sans manche ni lame, un 

attelage sans voiture ni cheval? 
Un autre point encore me semble ressortir avec évi- 

dence des développements qui précèdent. Le voici : puis- 

que la monnaie ne mesure les valeurs que par la valeur 

qu'elle a elle-mème, Tempreinte, au fond, n'ajoute ni 

n'enlève rien à la faculte q^a un objet quelconque 
de servir de mesure des valeurs, pas plus qu'fi]Ie n'ajoute 
à sa faculte de servir de marchandise-tierce. L'em- 

preinle n'a qu'une actiou tout extérieure : elle facilite 

le fonctionnement de la monnaie comme, mesure des 

valeurs, eu me dispensant, par 1'attestation qu'elle en 

donne, d'examiner par inoi-mème, si, dans Uopération 
de inesurage tf faire, le lixe, la counue sonl réellement 
ce qu'ils disent être; de même ipie par le poinçon apposé 

au mètre, au kilo, le vériíicateur des poids et mesures 
me dispense d'examiner par moi-même, lorsque j'acliète 

du drap ou de la chandelle, si le ijàton, si la boule de 
fer qui dounerout le lixe, la counue, représentenl en 

réalité la. longueur du dix-millionième du quart du 
méridien terrestre, et respectivement la pesanteur d'un 

litre d'eau distíllée, pesée dans le vide à son maximmn 
de densité. I/attestation será formulée là par Tappositiou 

du mot « mètre », ici par 1'apposition du mot « kilo- 

gramme; » sur la monnaie par Fapposition des mots 
« vingt-cinq grammes » ou deS mots « cinq francs ». Cest 

tout un; ce n'esl toujours qu une facilite de fouclionne- 

meul. Lemjireinte modilie tout au plus la valeur de- 

change de la monnaie dans ce degré à peine sensible oü 

les initiales dont j'ai marqué mon linge en modilieraient 
la valeur d'échange : si la persoune à qui je vends le 
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Unge peut s'accoinmoiler de mes initiales, la marque 

est un avantage, une plus-value; cest un désavan- 

tage, une moins-value, s'il faut. démarquer. Pour Tem- 
ploi à rintérieur. les espèces valent mieux que le 

lingot; cest fi ii ver se pour Temploi au dehors : il faut 

démarquer. ■ 

XIX 

Le croirait-on? 11 s'est rencontré en pleindix-neuvième 
siècle des écrivaius — et, pour le reste, des plus estima- 

bles — qui veulent élever ce marquetage au rôle d'une 

mission, d'uu sacerdoce! Battre monnaie, pour eux, est une 

prérogative de Ia couronne; c'est bien plus : Taccom- 

plissement d'un saint devoir, imposé au souverain pour 
le salu t de Ia communauté ! 

Les considérations qui prècèderit doivent suflire, je 

pense, pour juger Létrange anachronisme. Aussi ne m'y 

arrêterais-je gnère, si je pouvais n'y voir qu'une plaisante 

fantaisie qui s'est atlardée de quelques siècles. Mais ou 
veut eu lirer des conclusions pratiques d'une réelle gra- 
vite. Laxiome une íbis pose par rapport aux espèces mé- 

talliques, eu un tour de maih ou Létend à la monnaie 

fiduciaire; l'on arguè aussi : « L'État senl a droit de mo- 
naVage; le titre iiduciaire est de la monnaie; donc LElat 
seul peut eu ómettre ou eu faire ómettreh» Yoilà, dans 

loute sa netteté; le syllen isme iqui fait le fond desdoc- 

trines inonopolistesou simplement autoritaires eu matière 
de banques d'émÍ3SÍon.- 

Nous reparlerons de la conclusion; nous démontrerons 
({ue, la majeure fàt-elle vraie, la conclusion n'eu man- 

querait pas moins de fondement : la mineure ne tienl 
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guère. A cette place, c'est la majeureseule (jui peul nous 
occuper; elle est radicalement fausse. 

« Le latiu, dans les termes, brave 1'honnéteté. » Le 

français, dans les mots même, ne brave pas aisément le 

bon seus. La doctrine du monnayage-mission, du poin- 

oonnage sacerdotal, a dú être affublée d'une dénomina- 
tiori peu française; elle se place sons Linvocation de la 

« régale inonétaire. » 

Non que la « régale» soit entièrement inconnue à la 

langue française. L'acception, toutefois, dans laquelle cc 
lerme est pris par les nouveaux champions de la régale 

inonétaire leur appartient. La régale existait sous Tan- 

cienne monarchie avec une signiücation étroitement li- 

mitée : ainsi s'appelait le droit que s'étaient attribué les 

róis de France—droit reconnu par Inriocent 111 (en 1210) 

et conteste souvent par ses successeurs au Vatican — de 
percevoir les revenus des abbayes vacantes, des évêcnés 

vacants, et de pourvoir pendant ce tenips aux bénétices 
qui étaient à la collation de Lévèque. Moins connu et 
moins usité était le termo de « droits régaliens » em- 

ployé par quelqueslégistes dans le sens de droits de souve- 

raincté; le termo embrassait la totalité des pouvoirs et 
priviléges que l'on croyail ou que l'on prétendait inhé- 

rents au pouvoir suprème. üepuis 1789, le pouvoir su- 

prème possède et représente les droits seuls que les 

constitutions lui reconnaisscnt. Les rôles sont renversés, 

et fort heureusement. Au moyofl age — qui, à cet égard, 

ne ünit f[u'avcc le dix-huitiôme siècle — la royauté est 

la source unique de tous droits; elle conservo ceux 
dont il ne lui plait jias de se dessaisir. A notre ópoque, 

la source unique de tous droits est dans la nation; le sou- 
verain possède ou plulòt exerce uniquement les droits 
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— généralement ce sont des devoirs — que la nation juge 

utile de lni conférer. Aussi, les « droits régaliens » ont- 
ils dispam de notre vocabulaire politique et flnancier: 

le pays assez gaillardement en porte le deuil. 

La « regale monétaire » que nous voyons apparaitre 

dans quelques récents écrits français sur la question de 

banque est un emprunt fait à la docte Allemagne. La 

« régale » et les « droits régaliens » tiennent encore une 

large place dans la science dite camérale (économico- 

ünancière) qni g'enàeigne aux universités d^utre-Rhin. 

Gependant, si les mots sont restes, Lon a cessé d'ètre 

daccord sur leur signiíication. Les uns ne voient dans 
les « droits régaliei/s » (pie le synonyme de droits du 

souverain, de prérogatives de la royauté; ils demandenl 

1'abandon du terme.suranné etdevcnu superflu {Umpfen- 
bnch); pour d'aulres, et c'est de beaucoup la grande ma- 

jorité des économistes et des flnanciers, la « régale « est 
« 1'entreprise économique dont 1'existence et la marche 
assnrées sont indispensables au bien-être national, dont 
la créalion et la gestion ne sauraient par conséquent étre 

abandonnécs au hasard ou aux caprices individuels » 
[Stcin). Tout nébuleuse i[n'ellesoit, la déflnition, au fond, 
est conforme au seus que la tradition et la pratique du 

jour, dans la plupart des Etats germaniques, attachent 
aux termes en question : la « régale » ou les « droits réga- 

liens» y coinprennent Lensemble des exploitations pro- 

ductives que Ladministration, presque dans toute TEn- 
ro]in, aujourddiui encore monopolise à son proüt, c'est-à- 

dire au bénéfice du Trósor. Ainsi entendus, les droits ré- 

galiens sont une branche de revenus publics; ils n'ont 

dautre source ni d'autre portée que ndmporte quelle 

catégorie ddmpòts directs ou indirects; les droits réga- 
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liens puisent leur unique raison d'etre el leur légitima- 

tion dans la loi des finances oü s^établissent les ressour- 
ces qui doivent pourvoir aux besoins des services publics. 
Que rimpôt de la régale soit revoté chaque année avec les 

autres lois de finances ou soit accordé pour des termes 

plus longs, cela ne change rien à sa nature et à sa valeur ; 

de même que les six ou sept cent millions de francs tjue la 

Grande-Bretagne consacre annuellement à la dette et à la 

liste civile (consolidatrd fund) ne cessenfpas d'être une 

charge budgétaire, quoique le ministre #des finances se 
dispense, parce qifils sont une charge inéluctable, de les 

détailler dans ses exposés et ses propositions bndgé- 

taires. 

XX 

A vrai dire, la régale monétaire rfest plus, comme 

ressource budgétaire, que 1'ombre de ce qu'elle fut 
jadis. Si, dans les écrits financiers-et dans les lois bud- 
gétaires des pays germaniqúes, la régale monétaire con- 

tinue de figurer à côté de la régale forestière, des regales 

du tabao, du sei, de la poste, du télégraphe, cest par 

routine plutôt, par saint respect de la tradition: le 

revenu est mil ici, insignifiant ailleurs. Les temps chan- 
gent, et avec eux changent les receites publiques; la 

poste, aujourd'hui très-rómunóratrice, élait jadis une 

charge; le tabac, qui ne donnait presque rien, donne raain- 

tenant beaucoup, trop même; les régales des domaines, 

des forêts, des mines, par contre, se trouvent singulière- 

ment réduites dans leur fécondité. Ce sont des différences 

de degré: elles ne modifient ])as le fond des ohoses. 

De raéme pour 1'exploilation monopolisée du monnayage. 
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Elle n'en reste pas moins de la familíe; en tant que ré- 

gale, ce monopole n a, comme les monopoles queje viens 
de rappeler, dautre raison d'ètre (jue sa productivité 

íiscale, fút-elle nulle en fait. Or, personne ndmagine, 
parce que TÉtat fabrique seul des cigares, extrait du 
sei, transporte les lettres et les dépêches, d'élever la 

fabrication des cigares, 1'extraction du sei, le transpor! 
des lettres et dépêches, au rang d'une mission. d'un 

sacerdoce. 
II est une opçration ou une fonction qui se rapproche 

plus fortement encore du monnayage ; c?est le poinçon- 

nage des objets d'or et d'argent destines à entrei- dans le 

commerce. Le poinçonnage affirme la bonne qualité de la 

vaisselle, desbijoux, comme le monnayage attesteque les 

disqueâ de raétal précieux eontiennent réellement la qua- 
lité et la quantité d'or et d'argent qu'ils disent contenir; 
ce poinçonnage est du « département de TÉtat; » lui 

seul a le droit de le pratiquer. Quiconque y verra-t-il 

une mission, un sacerdoce? quiconque conclura-t-il ; 

parce qu'il n'est pas permis de débiter des matières d'or 
et dargent sans qu'elles aicnt été poinçonnées par les 

egents de l autorité, ç'est, au fond, à rautorité seulc qu'ap- 

partient le droit de fabriquei1 de la vaisselle d'argent, des 
bagues et des breloques d'or, et les particuliers, s'ils 

eu produisent, ue le font que par la tolérance et par une 

tacite dólégation de l'État? 
Je ne sais pourtant si la « regale » qu'oh revendique- 

rídt ainsi pour PÉtat n'aurait pas moins d'inconvénients 

lue celle que, en vertu de restampille qu'il imprime aux 

uaonnaies métalliques, on veut lui attribuer à bendroit du 

uionnayage. Faire de FÉtat 1'unique fabricant de matières 
or et d'argent, ce serait certes portêr une fàcheuse 
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atteinte à la liberte industrielle; en príncipe, cependant, 
elle ne serait pas plus grave que Talteinte portée à la 

liberte industrielle et commerciale par la mesure qui fait 
de rÉtat bunique fabricant ou marchand de sei. Mais 

sait-on bien oü peut conduire, oü conduit forcément la 

doctrine qui transforme la fonction du monnayage en un 
droit de monnayage, rerid ce droit exclusif, lui attribue 

je ne sais quelle origine mystérieuse, le proclame pour 

ainsi dire antérieur et supérieur à la loi ? Cela nous ramène 
infailliblement à ce beau regime du uioyen age, déjà 

signalé, oü les souverains, parce que seuls ils fabriquaient 

la monnaie, sdraaginaient qu'ils la faisaient, et que la 

faisant, ils avaient tout pouvoir de la confectionner comme 

bon leur sernblait, íiit-ce de la manière la plus déloyale 

et la plus inconciliable avec le but même et le caractèro 
de la monnaie! 

Est-ce là que bon vise ? Nous ne ferons pas, aux écri- 
vains distingués que nous essayons de réfuter, binjure 

de le supposer un scul instant. 
Je crois bavoir sutlisamment démontré par bhisto- 

rique même de la monnaie : le monnayage est une fonc- 

tion que, dans un intérêt commnn, la société confie à 

borgane chargé du soin des intérôts généraux. Elle peut 

étre pratiquée de façon <à ètre en même temps une source 
de revenu pour bEtat, comme c'est aujoimbhui encore le 

cas en llussie et en France : le monnayage devient alors 

un droit régalien, dans le sens que la doctrine et lá pra- 

tique allemandes attachcnt à ce termo et qui est le seul 

admissible de nos jours. On peut convenir que bEtat 

remplira cetle fonction gratuitement: lei est le systême 

adopté dans la majeure partie du conlinent européen: 

bélément « r.êgale », en ce cas, disparait. 11 sefface 



CHAP1TRE PRBMIBR : LA M0NNA1E. 59 

cTime manière plus complète encore lorsque FEtat non- 

seulement consent à acoomplir cette íbnction sans gain, 
mais en supporte les frais ; tel est le systèxne pratiqué en 

Angleterre notamment. Cest la communauté prenant à sa 

charge les dépenses d'im service fail dans Tinterèt ge- 
neral; ainsi voyons-nous aux États-Unis le gouvemement 

effectuer à pcrte le Lransport des lettres ; la poste, source 
de revenus dans toute TEurope, occasionne au Trésor 

de Washington un déficit annuel de quinze à vingt mil- 
lions de franos. Mais que le poinçonnage des mon- 

naies se fasse avec proíit, qu'il se fasse au prix coútant, 
qu'il se fasse.à perte, ce n'est toujours qu'un ser- 

vice dont la communauté s'est déchargée sur l'État, 

parco qu'ellc le croit particulièrcment apte à hien rem- 
phr cette fonction: cela ne constitue pas-un droit, et 

moins encore un droit « régalien « dans le seus passable- 

ment mystique que l'on veut de nouveau y attacher : un 

droit inhércnt à la- souveraineté, ponr ainsi dire supé- 

fieuranx conventions, droit qui non-seulement ne sau- 
rait ètre enleve à 1'Etat, mais auquel FEtat ne saurait 

renoncer, sans forfaitnre, sans perdre l'un de ses princi- 
paux attributs. Tout cela est affaire d'opportunité, de con- 

venance, de commodité. Hien de plus : cela varie avec le 
'fmps, les circonstances. II n'y a là rion d'immnable, parce 

'pFaucun príncipe n'est engagé dans la question. 

XXI 

E'est à tel point évident que je cherche en vain une 
'"aison quelconque, de doctrine ou de fait, qni empêche- 
rait que FEfat, un jonr ou Fautre, cesse d'êtrc cbargé de 
Co service. J'ai comparo dójà le service du poinçonnage 
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des pièces d^r et d'argent (monnayage) au service du 
transport des lettres et dépêches. Partout, on a chargé 

TEtat de ce service, parce qidoii le trouvait plus apte que 

Tindustrie privée à le faire; aucun individu ni compagnie 
n'aurait jadis inspire la confiance générale que doit avoir 

le public envers Tagence à qui il va coníier ses secrets les 

plus intimes, ses missives les plus importantes. Nous n^n 

sommes plus là. Grâce aux progrès des lois, des mceurs 
et de la foi publique, de Tesprit d'entreprise et de Fasso- 

ciation des capitaux, bien des maisons et bien des compa- 
gnies inspireraient maintenant et mériteraient cette con- 

fiance aussi bien que FÉtat; le public, soit de telle loca- 

lité, soit du pays, sans crainte aucune leur conílerail ses 

lettres et dépêches. Ne le fait-il pas? Déjà, à Paris et 

ailleurs, nous voyons, dans les limites oü la législation 
actuelle le permet (transport et distribution des im- 
primés, des lettres d'avis, des circulaires, des cartes de 
visites), des entreprises particulières faire une large con- 

currence à la poste gouvernementale. II y a plus ; FEtat 

lui-même, chez nous et ailleurs, en partie cònüe aux 
compagnies le transport des dépêches que nous lui con- 

flons. A Fintérieur, ce sont les compagnies des chemins 

de fer; ponr les relations transocéaniques, ce sont les 
compagnies maritimes à qui FEtat remet les malles que 

naguère il transportait dans ses diligences et dans ses na- 
vires. A Londres, c'est une' compagnie qui, aux déharca- 

dères des chemins de fer, s'ompare de toules les malles, 

et en opère, par la voie de ses tuyaux pneumatiques, la 
transmission à la poste centrale. On est allé plus loin 

encore à Fendroit des dépêches télégraphiques. Soit à 

cause de leur contenu généralement plus important, de 
Fexactitude et promptitude plus grandes qifelles récla- 
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meul, soit paree que le coutenu ne peut pas èlre cachê, 

comme dans la lettre fennée, à Tagence de transmissiou, 
le service des télégrammes passe pour étre d'une nature 

plus délicate encore (jue le service des lettres ; aussi la 

première pensée a-i-elle partout été de le monopoliser 

dans la main de FEtat. Néanmoins, dans la Grande-Bre- 

tagne, aux États-Unis, dans d'autres contrées encore, il 
est aujourd'hui en grande partie exploité par des compa- 

gnies particulières; je n'ai pas oui". dire que cette ex- 

ploitalion se rendit coupable de plus d irrégularités ou 

d'inlidélités que n'eii provoque Fexploitation postale ou 

télégraphique par FElat.' Moins d'inconvénients encore 

présenterait le transport des lettres par Findustrie privée, 
libre et concurrente. Nous y reviendrons probablement 

tôtou tard. Je dis « reviendrons: » e'est par là, en eiíet, 
que Fon a commencé. Le transport dos lettres s'est fait 

dabord sur une écbelle restreinte{)ar les particuliers; en 

Erance, ce fut FUniversité de Paris qui, la première, lui 
donna un cerlain développement Au fur et à mesure 

mème que ce fonelionnement reslreint développe les 
besuins, qu'il répand et fait connaitre les avantages de 
ce service, la société, pour le généraliser plus súrement 

•íl plus rapidement, le conlie à FÉtat. Cest une situa- 

bon transitoire. L education faite, ou congédie le per- 

cepteur; il devienl une gène, quand il cesse d'étre une 

"ècessité. Aucune raison sèrieuse, de príncipe ou de 
iail, ne milite aujourd'bui jiour le maintien absolu du 

monopole de FÉtat touchant le transport des lettres: 
0li peul trouver bon, commode, de le conserver en fait; 
loul aussi bien peut-on le lui enlever: la raison déter- 

aainante qui Favait fait transférer à FÉtat n'existe plus. 

'-industrie privée s'acquitterait anjounFhui de cette 
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fonction tout aussi bieu (jue les agences de radminis- 

tration publique. 

Tout ceci est vrai aussi, poiat par point, pour la mon- 
uaie. Cost Tindustrie privée, on Ta vu plus haut, qui a 

coinmencé 1c pouiçonnage des barrea, carrés ou disques 
de métal précieux. Quand la pratique restreinte de ce 

procédé eu eut fait rassortir Tavantage et en eut fait dé- 
sirer la généralisation, on en chargea TEtat, parce que 

c'était la seule institution généralement connue et iuspi- 
rant assez de confiance pour que sa griffe fit passer les 

disques métalliques partout et dispensât du pesage et de 

Tessayage ceux qui allaient les Taccepter. AujounThm, il 

u'a plus ce privilége. Si la maison Rothschild à Paris, ou 

liaring à Londres, ou Hope à Amsterdam —j'en passe, 

et des meilleures, sans mème parler des grandes eompa- 
gnies dont la renommée est européenne et la loyauté 

inconbestée — inettaient en circulation des pièces (Por 

dont, par Papposition de leur poinçon spécial, elles attes- 
teraienl la valeur effective, ces pièces seraient acceplées 

en France et ailleurs tout aussi facilement que les pièces 

d'ür dont la Monnaie de Paris ou la Monnaie de Londres 

atteste le titre et lo poids. Notons à ce propos que, à de 

rares exceptions près, PEtat se borne aujourdTiui à cette 
attestation: il donne la forme et Pempreinte voulues aux 
pièces en lesquelles les particuliers dèsiront faire trans- 
former les limgots ou les matières (Por ou d'argent (jiPils 

apportent cà la Monnaie; PEtat ne fabrique plus des 

pièces de monnaie pour sou propre compte. Cest une 

analogie de plus avec le serviço [iostal : PEtat ne voiture 

plus lui-mème, mais fait voituror par les compagnies 

sous sa direction, les lettres et paKjuets (jiPil se charge 

de transporler. Pas plus que pour la Poste, je nedis pour 
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ia Monnaie, que la réforme consislaul dans le retour de 

ces services aux mains de rindustrie privée doive s'ac- 

complir, et saccomplir d'ores et déjà; Tessentiel est ([ue 
rieu ne s'y oppose, ni dans les príncipes, ni dans les 

faits. 

XXII 

Je n'ai pas, déjà on le sait, et ne saurais avoir la pré- 

tenlion de traiter à fond la question si grave et si com- 

plexe de la monnaie. Je voulais seulement en toucher les 

quelques points fondamentaux sur lesquels il faut ètre 
dxé pour aborder d'un pas assuré les problèmes du cré- 
dit et des banques : poiuts de repère qui marquent Ia 

voie à suivre dans l'étude (íe ces problèmes et empè- 

ehent de s'égarer. Résumons en quelques hgnes ces 

points principaux, tels que l'histoire et les faits dujour, 
la doctrine et la nature des choses, viennent de nous les 

indiquer. Les voici ; 
lu La monnaie est une raarchandise, et ne saurait ne 

pas letre. Faire ofíiccde monnaie, c'est se faire accepter 

conune marchandise génórale : pour pouvoir servir de 

Qtórchandise générale, il faut commencer par ètre mar- 
''baudise, et marchandise par exccllence, c'est-à-dire un 
objet ayaut par lui-même, antérieuremeut et indépen- 

damment des fonctions inonétaires auxquelles il est ap- 
polé, une ulilitó réelle, ineonteslable, reconnue,aussi 

gènéralement que possiblo. 
La monnaie doit ètre une valour, et une valeur par 

oxcellence, c'est-à dire un objet ([ui renferme do la façon 
la jilus certaine et la moins dóniable, la (juautitó d'efforts 

oépensès et d'ulilités présumées ipTil dit. représenter. 
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La monnaie est mesure cies valeurs : de même que Lé- 

tendue ne peut ètre mesurée (jue sur de la longueur, le 
poids que sur de la pesanteur, la valeur ne saurait être 

mesurée que sur de la valeur. 
3o Aíin de facilitei' Lintervention de la monnaie, 

comme marchandise-tierce ou générale, dans toutes les 

transactions; aíin de faciliter son fonctionnement comme 

mesure des valeurs, on a trouvé Fingénieux moyen de 

lui donner des formes déterminées et de pourvoir ces 

pièces d'uiie empreinte (pii eu atteste la quantité et la 
qualité. Leite opération, appelée monnayer, atteint son 

but, dês ([ne 1'attestation inspire el raérite conflance. 

Uu'elle soit faite par FEtat, par des compagnies, par des 
individus, c esl une opération matérielle comme une 

autre, qui ida rien de transcendental, de sacerdotal: 
la Société ne demande qu'uue chose : que Topération soit 

bieu faite, c'est-à dire avec la loyauté la plus entière et la 
plus grande habileté possible. 



CHAPITRE DEUXÍÈME. 

Le crédit. 

I 

L'écharige ue se fait pas toujours de la main à la main, 

ni mème le troc. Voyoas le Iroc dabord. Le ehasseur 

C et le pecheur P sont voisins. Ils oul pris 1'habitude 

(Péchanger parfois Pexcédeht de leur butin; ils sont bien 
aises de pouvoir de temps en Leinps iiiterrompre Pen- 

nuyeuse unifermité de leur regime alimentüire, C par 
uu plat de poisson, P par un morceau de gibier. Le- 

change se fait donnant donnaut; rien de plus simple. Un 
soir, P reviení avec le íllet vide : letat hòuleux.de la 

mer a rendu ses efforts stériles; C a eu bonue chance et 

rapporte plus de gibier qu'il ue lui eu faut pour aujour- 
J bui. p qui convoite cet excédant de gibier, eu relour 

s'engageraít volontiersà pourvoirdemain, avecleproduit 
'•'ft sa péche, à la uourriture de C; de sou còté, C se- 
rait bien conteiit de pouvoir le lendemain et se reposer 
0t se donuer le régal d'uu poissou. Faudra-t-il reuou- 
Ctíi" à 1'écliange — tous deux cepeudant y trouveraienl 
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ayantage —parcequé 1c pècheur ne.peut pas, au momenl 

mêmeoü il reçoit le gibier, en fournir lacontre-valeur en 

poisson ? 

De mème, lorsqu'il s'agit de troquer, non pas ppoduit- 

eontre produit, mais produit contre service, ou encore 

service contre, service. En ce dernier cas, la simultanéité 

de la remise et contre-remise peut mème être rendue im- 

possible par, la nature de Topération. Le marin M veut 

construir© tm canot; le laboureur L s'occupe à bâür une 

grango. Dans Tune et Tautre entreprises il y .a des opéra- 

tions qu'ime seule paire de bras n'exécute quavec lenteur 

et difficulté. En travaillant chacun de son còtó et à son 

ceuvre seule, M passerait un mois à construire son canot 

et L tout autant à bâtir sa grange. Attaqué par deux 
paires de bras, chaque travail pourrail être exécuté en 

une semaine ; donc, en s'entr'aidant, M et L achève- 

ronl et le canot et la grange en quinze jours : ils arrive- 

rônt au but run et Eautre avec la moitié moins de temps 

el d'efforts. Le marin demande au laboureur dç Eaider 

cotle semaine à eonfectionnér le canot; en retour, M con- 
sacrera son travail tonto la semaipe prochaine à aider 

L dans sa balisse. Faudra-l-il rcnoncer à cot échange de 
services, proíitable aux deux parties, parce que les ser- 

viços ne peuvent pas s'échanger de la main à la xnain, 
parce que M ne peut pas donuor au moment mème qú il 

reçoit ? 
Cortes, si Eaccomplissement de la premesse parait dou- 

tcux, cbassour et laboureur refuseront. ti aimera mieux 

garder pour domain sou excédant .de gibier, que de le 

donner en échange du poisson qu'il ne recevra peut-être 

pas; L préférera consacrer tout son travail u la construc- 

tion do sa grange que de sacriíler une semaine enlière de 
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travail à secourir le laboureur, qui cnsuite poíirra lui re- 

fuser la pareille. Mais supposez que C et L n'aient aucuu 

niotif pour se méíier, qu'ils aient au cóntraire toule rai- 
son pour compter sur rexécution des engagements pris 
par P et L : ils accepteront le troc offert tout aussi vo- 

lontiers, ou a peu près, que si les produits et respecti- 

vement les services à troquer devaient s'échaiiger de la 
main à la main^que si remise et contre-remise s'effec- 

tuaient dans le même moment. 

0'est une opération de crédit qui s'accomplit. C cede 
un produit, L rend un service, sans qu'en échange ils 
reçoivent un autre produit, un autre service: ils le font 
Sllr la promesse d'un contre-produit, d'un contre-service. 

H et L sont les crédíleurs ; ils donnent du crédit; P et 

^ sont les credites : ils obtiennent du crédit. 

II 

Toule simple ([iie soil cette opération, ou plutôt parce 
d11 eüe est simple, on y aperçoit les traits essentiols qui 
Conetituent le crédit. Saisissons-les et essayons de les 
Préciser; la chose scra moins facile à mesure que, dans 
les économies plus avancées, les opéralions de crédit de- 
Vlennent, comme les transactions auxquelles elles se rap- 
Pertent, plus compliipiées. Cest en grande partie à cette 
(lifQcultó de bien saisir, dans les enchevètrements de Pé- 
eenomie moderue, les éléments constitutifs des. opéra- 
tl0lls do crédit, qu'il íaut s'en prendre si « les fonctions 

crédit onl donné lieu .à autant de méprises et à une 
aüssi grande confusion d'idées qu'aucun autre sujet d'é- 
CüI1oinie politique » {J.-St. MUI). 

llécomposons 1'opération de crédit que je viens de dé- 
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crire el vuyoiis : —ce que lait le créditeur; — ce qui 
advient au crédité; — subsidiairement, le mobile qui 

détermine le créditeur, ou plutôt ce qui lui permet d'agir 
comme il le fait. 

1° G, qui troque son gibier contre lé poisson de P, a le 
droit de demaader que le poisson lui soit livre au moment 

oü, lui, il livre le gibier; L, qui troque son travail contre 

le travail de M, peut exiger que celui-ci travaille à sa 

grange, pendant que lui, L, travaillera au canot du mariu; 
ou — puisque leur but à tous deux serait alors manque 

— que l'on" alterne toutes les heures; toutes les demi- 

journées, en appliquaut le travail commun, à tour de ròle, 

au canot et à la grange. C et L renoncent à cette légitime 

exigence; ils consentent à ce que le poisson de P, que le 
travail de M, ne soit liyré que le leudemain, que la se- 

inaine prochaine. Gréditer ou douner du credit, c'est 
douc : consentir à lajournement de la remise due, ac- 
cepter, à la place de la livraisou immédiate, la livraison 

différée dela contre-valeur àlaquellc a droit le cédant 

(Pune utilitó quelconque (produit, service, jouissance). 

2" Les cas de dou et d'héritage exceptés, on ue devieut 

légitime propriétaire de Iq chose d aulrui, c'est-à-dire au- 

Lorisé à eu disposer à sa guise, qu'apròs 1'avoir payée, 
qu aprés avoir, pour aiusi parler, dépossédé le proprié- 
taire moyennant la remise, par lui volontairement ac- 

ceptée, d une valeur adéquate eu aulrds utilités quel- 

conques. Gependant, P consomme le gibier de G et M 

sapproprie le travail de L avant d'avoir fourni la due 

contre-valeur; ils eu usenl de la propriété d'autrui comme 

si déjà elle leur était acquise ; ils le fout du couseutemeut 
des personnes à qui ces biens appartienuent. Elre crédité 

ou obteuir du crédit, c'esl douc : être aulorisé, avoir la 
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faculté d'user temporairement du bien d'ua tiers. Je dis : 
«temporairement,» puisque le lendemain. Ia semaine 

prochaine, quand P et M en auront fourni la contre-valeur 

stipulée, le gibier de G et le travail de L seront devenus 
bel et bien leur propriété à eux. 

3o Le mobile qui détermine C et L à accepter la livrâi- 

son différée de la contre-valeur au lieu de la livraison 

immédiate, nous le connaissons : c'est qu'autrement Pé- 

chaage, qui est tout aossi bien dans leur intérêtque dans 

1'intérêt de la contre-partie, ne se pourrait pas faire.' 
Gela ne les empêchera pas, pour le dire en passant, de se 

faire payer rajonrnement de la contre-livraison: ainsi, 

lorsque d'ordinaire le poisson de P et le gibier de G 

s échangent au poids juste, kilo contro kilo, G demandera 

peut-être et obtiendra dans Pespèce onze cents grammes de 

poisson contre les mille grammes de gibier qu'il donne : 
si d'habitude L et M échangent leur travail heure contre 

iieure, demi-iournée contre demi-journée, L demandera 

pout-ètre et obtiendra dans Pespèce huit jours et demi du 
travail de M contre les huit jours de travail qu'il accorde 

lui-même. Gette manière d'ótablir Péquivalence entre 
' 'Uilité immédiate que Pon donne et Putilité différée que 
' ou accepte en échauge, constitue Pune des plus grosses 

Tiestious dans le domaine du crédit (intérèt, eScorapte); 
J aurai à eu parler longuement. A cette place, je cherche 

soulement ce qui permet à G et à L (Pagir covnme ils le 
'()nt, de se dessaisir d'un bien effectif en échange d'un 
bien seulement promis : c'est évidemmeut la foi qu'ils 
0nt dans Pexécution de la premesse (]ui leur est faite, la 
cOnviction ou la crnyance, qu'ils nourrissent que le pois- 
Son et le travail promis seront effectivement livres. 

Gne ohservation complémentaire est indispensable 
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quant au troisième point. Sur quoi repose la coníiance 

de G et de L ? Elle peut se baser sur la loyautó des cré- 
dités; G et L savent que, lorsque P et M promettent, ils 

tiennent. Si les crédités ndnspirent pas une coníiance 

aussi entière ou n'en méritent guère, les créditeurs de- 

manderont peut-ètre que P et M leur livrent tel outil, tel 

vêtemènt, tel meuble, qui répondra de leur engagement 
et ne leur sera restitué qu'après livraison effectuée du 1 

poisson et du travail promis. D'autres fois, les créditeurs 

comptent sur leur force physique qui les mettra à même 

de contraindrc les crédités, s'ils hésitaient ou refusaient 

à remplir leurs engagements. Ils peuvent cncore se fier 

sur ce que la tribu, que le olicf de Ia communauté — cou- 

tumes, moeurs, lois — ne permettront pas aux crédités de 

faillir à la parole donnée et les forceront au b.esoin d'y 

faire honneur. Suivant la diversité de ces cas, Pon se déci- 
dera plus ou moins facilement à créditer, ou exigera un 
prix plus ou moins élevé pour consentir l ajournementde 

la contre-remise; mais cela ne cliange pas 1c fond des 
choses : ou crédito dans tous ces cas, parce (jue Pon se tienl 

pour assuré, plus ou moins fermement, (jue la contre- 
livraison promisc sera réellcment effectuée. Donc, il y a 

crédit du moment que cette assurance, ndmporto sur quoi 
elle repose, fait acccpter, au cédant dune ulilité quel- 
conque, la livraison différée à la placo do la livraison im- 
médiate de la due contre-valcur. On pourrait dire : objec- 

tivement, par rapport à Ia chose elle-même, Popóration 

de crédit est une et identiquo dans toutes ces hypothèses: 

leur diversité no la modifle ipic subjectivement, par rap- 

port aux personnes entre lesquelles s'effectue Popóration. 
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m 

Dans le regime du troc déjà, le crédit, on le voit, est 

d'un grand secours; il rend possibles bien des opéralions 
qui sans son aide ne pourraient guère se faire; il facilite 

bien des opérations qui autrement auraient de la peine à 

s'accomplir. II agira notamment en ce dernier sens dans 
les opérations de troc oü il y aurait lieu à établir Tequi- 
valence par un appoint. Le tisserand T a vingt-cinq mètres 
de toile à ceder et désire acquérir du bois à brúlcr; lo 

forestier F a du bois disponiblc et il a besoin de la toile 

pour se vêtir. Mais pour les vingt-cinq mètres de toile que 

T1 peul céder et que F désire acquérir, le prender aurait 
le droit, suivant les évaluations admises dans le milicu 

donné, de réclamer cinq stères de bois; .F ne possède 
pour le moment que trois stères. Devra-t-on renoncer au 
troc, de part et d'aulre souhaité? Non, si T consent à 

1'ajournement de la remise touchant 1'appoint de deux 
stères qui doit parfaire Féquivalence. Le crédit écarle 

1 obstacle que présentait le manque d'équivalence entre 
les valeurs à troquer. 

Un champ plus largo s'ouvre à 1'application du crédit 

lorsqidau troc succède Técliange. Le premier efíet de celte 

'nnovation, Fon s'en souvient, est de dédoubler Fopéra- 
t'on : la cession d'une marchandisc spéciale centre la 

'ttarchandise gónérale et Ia rétrooession do la marchan- 
dise gónérale contre une autre marchandise spéciale in- 

terviennent pour le même butque naguère Fon atteignait 
Par le simple échange dè la main à la main des deux mar- 
chandises spéciales (F. cliap. I, S ^)- Donc, pour le même 

eombre de marchandises spéciales qui changent de pro- 
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priétaire, il y a, tout au moins, deux fois autant cTopéra- 

tions (i'échange qu'il y en avait sous le régimé du troc; 

cela double les occasions pour rintercession du crédit; 

De plus, avec la substitution de réchange au troc, la 

spécialisation dans le travail ou la division du travail, 

jusque-là accidentelle, devient la régle; elle s'orgariise, 

se génêralise. Cela oblige Tindividu, la famille, à des ces- 

sions continues des produíts de son travail et à des 
acquisitions continues des produits daulrui. Le nombre 

des échanges augmente dans de vastes proportions ; 
d'autant se multiplient les occurences oü le concours du 

crédit peut être invoque et obtenu. 

II est d'aillours plus aisé de Taccorder. On cesse, avec 

lavénement de réchange, de ne céder son propre pro- 

duit que pour obtenir par le contre-produit la satisfaction 
d'un besoiu pressant et immédiat; cbacun travaille pour 

échanger coulre la marchandise-générale", qu'il rééchan-, 
gera en temps et lieux contre les diverses marchan- 

dises spéciales donl il convoitera la possession; lo cédant < 

d'un produit quelconque est donc en raesure, mieux et 

plus souvent que sous le régirae du troc, de laisser 
momentanérnent une partie ou la totalilé de la contre-va- 

leur aux mains de son acquéreur, de lui faire crédit. II 

s'y détenninera d'autant plus facilement, que la contre- 

valeur générale (argent) donl il consent à différer la prise 

de possession, ne se détériorcra assurément pas dans 

Linlervalle et ne saurait même se déprécicr d'une ma- 

nière sensible; la chose était plus chanceuse avec les 
contre-valeurs spéciales (produits) en lesquelles il était 

payé sous le régime du troc. 
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IV 

Dans les trois paragraphes qui précèdent, de même que 
dans tout le chapilre premier,. je m'en sais tenu aux 

échanges simples : lo producleur qui a une marchandise 

spéciale à céder Tofíre à une personne qui on a besoin 

^consommateur et qui lui en donne, immédiatement ou 
plus tard (crédit), la contre-valeur en naarchandise géné- 

rale; lorsque ensuite ce producteur-vendeur veut de son 

còté acquérir une autre marchandise spéciale, cest au 

producteur dhcelle qu'il la demande en échange de la 

marchandise générale qii'il rétrocède. Cest le troc dó- 

doublé, mais cliacune des Hcux operations s accomplis- 
sant, comme s'était accomplie Topéralion une sous le 

regime de troc, entre le producteur premier ou effectif 
et le consommateur dernier ou déíinilif V. chap. I, S 4). 
'leite simidicité des échanges ne dure pas et ne peut pas 

durer. Les transactions s'étendent, se compliquent et 
s'enchevêtrent: des operations tierces et des personnes 
herces s'y mêlent. En faisant ahstraction des combinaisons 
et des diversités secondaires, on peut dire que la masse 
des échanges, lorsque Ton en esl à ce degré de développe- 

ment, se partage en deux grandes catégories: échanges 

directs et échanges indirccts. Examinons-les séparément: 
par rapport au point ijui nous occupe, le crédit, elles 

préscntent des différences cssentielles et ont des condi- 
dons distinctes. 

J appelle échange direct 1'opóraLion dans laquelle le 
produit, objcl de réchange, passe droit dans la main qui 
' utilisera, 1'emploiera, le consommera ; jappelle échange 

mdirecl Lopération dans laquelle Pune ou Lautrc partie, 
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sinon Tune et Fautre (vendeur et acquéreur), sont simple- 
ment intermédiaires entre ia production, qui est le com- 

mencement, et la consomxnation, qui est la íin de toute 

opération d'échange. II y a échange direct lorsque le blé, 

récolté par le fermier, est vendu par lui à la ménagère, 
qui le transformeça en pain pour les besoins de la famille; 

lorsque le viu, du cellier du vigneron va dans la cave du 

rentier, qui le boira; lorsque Fhabit, de Tétabli du tail- 

leur est livré au client, qui le revêtira. 11 y a échange 

indirect lorsque le blé d'abord s'emmagasincdans les gre- 

niers du spéculateur de qui la ménagère Fachètera; lors- 

que le vin passe par la cave du marchand de vin, oü ira 

s'approvisionner le consoinmateur; lorsque le confec- 

tionneur vend les habits au « magasin » oii ils attendront 
le chaland. 

On pourrait bien établirla même distinction à Fendroit 

des services, des jouissances. On dirait : Uva échange 

direct lorsque je paye Fouvrier menuisier qui vienl de 

poser le plancher de mon cabinet; lorsque je solde au 

médecin la note des visites faites pendant ma maladie; 

lorsque je remets à Fartiste le prix d'un billet donnant 

enirée à son concert; il y a échange indirect, lorsque le 

prix du plancher est empoché par Fentrepreneur qui m'a 

envoyó uu des ouvriers à sa solde, lorsque le médecin est 

rémunéré à Fannée par uno socióté do secours mutueis 

que mes cotisations contribuent à soutenir, lorsque le prix 

de mon billet de concert va au directeur du spectacle qui 

rémunère les artistes. 11 est aisé cependanl de s'on aper- 

cevoir : les services et jouissances se 'prêlent peu à 

Féchange indirect ou ne s'y prêtent qiFimpropremcnt; ils 

sont d'un caractère trop personnel, par rapportau cédant 

et par rapport au cessiomiaire; cc sont, pour ainsi parler, 
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des émanations de Tindividualité du producteur allant à 

l'individualité du consoinmateur. Tout au plus, le genre 
de services que Ton appelle plus spécialemenl « Iravail » 

semblerait faire exception; se détachant de la personne 
qui fournit Feffort pour sdncorporer dans Tobjet inanimé 

sur lequel porte rèffort, ce service devient impersonnel, 
et par là parait se faire transmissible, aptfe à ètre Tobjet 

d echanges indirects. Mais ce n'estencore que Tapparence. 

Dans la plupart des cas, c'est moins le service-travail eu 

lui-mème, c'est Fobjet eu lequel il se fixe qui fait lobjct 
de Techange indirect. 

Ce n'est(lonc, au fond, que par rapport aux « produits » 

proprementditsqudl y a liou de distinguer entre 1'échange 

directetTechange indirect; seuls ils peuvent faire Fobjet 
soit de Fun, soit de Fautre. 

Le langage usuel connait la-distiuction. Sansi classiíler 

rigoureusement, il separe Fune de Fautre les deux caté- 
gories d'échanges; il ne comprend sous le notu géné- 

rique de commerce que les echanges indirects; il ne voit 
pas un commerçantdans Findividu qui debite ses propres 

Produits, ni dans Findividu qui achète pour ses propres 

besoins. Cest de Féchange direct: autrerfient dit: Fan- 
cien échange simple, de producteur au consommateur, 
se maintenant à còté des echanges combines et compli- 

ques d ume économie plus rallinée, qui passent par une 

dlière [dus ou moins longue de personnes et (Fopérations 

mtermédiaires. 

V 

Quel est le ròle, quclle est Futilité du crédit dans ces 

échanges simples ou directs? II rend assurémont des ser- 
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vices individnels; très-souvent, sans son aide, la per- 
sonne qui convoite un objet et n'est pas en état d'en four- 
nir immédiatement la contre-valeur devrait renoncer à la 

satisfaction d'un besoin peut-être des plus urgents. Aussi 

avons-nous yu le crédit fonctionner largement à Tépoque 
même oü lonneconnaissait encoreque 1'échange simple. 

II s'eh faut pourtant qu'il soit d'une nécessité absolue et 

dune utilité racontestable. On peut se flgurer très-bien 

une économie même très-avancée, qui s'en passerait, qui 
n'en voudrait pas. Presque toutes les sociétés coopéra- 

tives de consommation refusent le crédit aux chalands et 
s'en trouvent bien; ce sont — cela dit assez — les socié- 

taires-acheteurs eux-mèmes qui sdmposent cette renon- 
ciatiou au crédit de consommation. La mesure est inspi- 

rée, je le sais, par des raisons spéciales à Pentreprise et à 
la clientèle; on veut de la première écarter les perles que 

pourraieht lui causer des acheteurs insolvables ou de 

raauvaise foi; on veut délivrer les consommateurs-socié- 
taires de la fâcheuse habitude que donne le crédit de 
consommation de ne pas compter avec les ressources 

dont Lon dispose et, souvent, [ias même avec Pétendue 

réelle des besoins à satisfaire. Mais il arrive ici comrae 
dans Ia plupart des faits économiques, que ce qui sert 

effecti vemenl les intérêts de certains individus ou groupes 

d'individus, sert en même temps Piutérêt de la comrau- 
nauté ; ce crédit de consommation, dont les classes même 

qui naguère le féclamaient le \)lus urgemment, commen- 

cent aujourd'hui à ne plus vouloir, se recommande fo'rt 

peu au point de vue de la généralité. 

Le crédit n'a d'utilité générale qiPautant qu'il opère un 

déplacement avantagetix de capital; Ia personne à laquelle 
le capital est raomentanément transfere doit lui donner 
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uu emplüi supériear à l emploi qu'il trouverait dans la 

maiii du propriétaire. Avpc le crédil de consommation 

t'est raremeat le cas; Ia plupart du temps c'est le coa- 

traire qui arrive. Le cordcumier, le chapelier, le tapiásier 
ont dix mille francs de créances, disperses entre quarante 

clients; se dessaisir de la parcelle que détient, chacun 

d'eux ne leur imposerait pas d'efforts sensibles; rareiuent, 
la sortie de ces deux ceut cinquante franca diminuerait 

leurs ressources reproductives. Dans la maiu du créan- 
tier, ces 40 x 250 fr. constitueraienl un capital: un iu- 

strumeut de travail, recevant un emploi produçtif. Un 

économiste distingue d'ouLre-lUiiu parle de « crédit de la 

paresse. » La dénomination est vraie, lors surtout que les 

crédités — et dans certaines industries c'est la majorité 

— appartiennent aux classes aisées; ils nauraient qu'à 
étendre la inain pour preudre, sur de 1'argent qui dort, 
de quoi solder une facture dout le règlemeut ,est atleudu 

avec une impatience auxieuse par le créditeur rualgré lui: 

d ne le ibnt guòre, — par liabitude, par caprice, par ué- 

gligence. Cest regrettable. L'abandou de cette mauvaise 
foutine contribuerait largemeut à resoudre le gros pro- 
blème du crédit au travail; la petite industrie aurait inli- 

idineut moins besoin de demandei' du crédit, si on lui 
'-'u prenait moins. 

Dela revient à dire : le crédit de cousommatiou, ou le 

crédit qui se fait dans les échanges directs, est fâcheux 
pour ceux qni le prenuent par nécessilé, plus quefàcbeux 

cbez ceux qui le prennent par iasouciance, par routine; 
d est loujours regrettable au point de vue de ceux qui 

^unt obligés de Laccorder; il u'est rien moins qu'ulile au 

point de vue général. Évidemment, ce u'est pas dans cette 

directiou-là qu'il faut pousser au développemenl du cré- 
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dit; ee irest pas de ce còté-là qu esl l avenir du crédit. 
Et voilà une preuve entre bien dautres qu'en matière de 

crédit aussi il faut distinguer « ce que Eon voit et ce 

que Ton ne voit pas (Bastiai). » Lo crédit est chose ex- 

celleute eu príncipe; mais encore faut-il regarder lo ré- 

sultat des transferts qu'il opère; il convient d'exàminer 

non-seulement oü va le capital, mais aussi d'oü il vient, 
Femploi auquel il est enlevé aussi bien (jue 1'emploi qui 

lui est donné. Bien des embarras, bien des crises, dont 

le régime du crédit est parfois accusé, n'ont d'autre cause 

que romission de cet examen en partie double. 
11 va de soi que lorsque je taxe de crédit de consorama- 

tion le crédit qui intervient dans los échanges directs, 

j'emploie ces derniers mots dans leur acception étroite : 
Topération par laquelle 1'objet cessible arrive droit à sa 

destinátion défiqitive. Gette épithète est essentielle. Elle 

écarte un genre d'échange d'un caractère mixte qui a ses 
exigences et ses conditions particulières. 11 y a certes, 

dans nn sens plus large, óchange direct quand le íllatenr 

de Mulhouse achète des cotons an planteur de la Loui- 

siane; le lextile va droit à sa destinátion, qui est d'ètrc 

transformé en fil. II n'est pourtant {ias arrivé, par celte 

opération d'échange, à sa destinátion « déünitive » : il 

n'est pas aúbout de sa course, oü il cesserait d'ètro Tobjel 

d'écbanges. Pour le produiten questiun, Topération d e- 
changc tout à fait directe serait celle qui, de la inain du 

planteur, le ferait passer aux rnains du füateur-tisserand 

qui employerait le tissu à ses propres besoins; une opéra- 

tion dbchange réellement directe sera encore cellet par 

oü, de la main du tisserand qui a achelé le íil au lilateur 
alsacien et l'a transformé en tissu, ce dernier aboutira à 

la main de la ménagère qui confectionnera des chemises, 
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de s serviettes, des nappes, puursa maison. Parcontre, la 

Iransaction accomplie entre le planteur louisianais et le 
filateur alsacien n'èst pas un échange simple, direct, dans 
le sens originaire et rigoureux du terme : ellc ne conduit 

pas le produit jusqu'au cousommateur dernier et effeclif. 

Le crédit qui interviendra dans cette opération sera, sui- 

vant les occurrences, ou du crédit industriei ou du crédit 

eommereial, mais ne saurait pas s'appeler crédit de 

consomraation. Cest à ce dernier seul, au crédit interve- 
nant dans 1'échange qui fait passer le produit cessible 

dans la raain du consommateur proprement dit, (jue s'ap- 

pliquent les «observa tions et les réserves que nous venons 
de forrauler touchant le ròle du crédit dans les échanges 

directs. 

VI 

Nous étudierons tout à 1'heure le crédit industriei ; 

voyons d'abord le crédit comtnèrcial, ou le crédit inler- 
venanl dans les échanges indirects. 

Le regime des échanges indirects c'est, personne ne 

1'ignore, Pintercession de tierccs jiersonnes, qui, au licu 
de produire olles-raèmes, emploient leur temps, leurs 

ressources, leurs rolations, leurs cfforls, <a rapprocher 

produeteurs et consommateurs, cà faciliter aux uns Pac- 

quisition des objets qu'ils convoitent, aux autres la vente 
des objets qu'ils désirent alióner. Inutile (1'insister sur la 
s,1prème nécessité de cette fçnction^lans toute économie 
pelicée. La remarque eu a été faite bien des fois : l'ou- 
vrier le inoins luxueux de nos villes, avant meme de 
commencer sa journóe, a mis à contribution pour ses 
Lesoins personnels plusieurs contrées de 1'Europe, plu- 
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sieurs parties du muade. Le pantalou qu'il revêt est fail 
peut-ètre de drap confectionné en Belgique avec des laines 

venués de rAustralie par rintermédiaire de FAngleterre; 
la blouse dout il se couvre est falte en Frauce avec du 
cotou tire des Indes, filé peut-ètre en Allemagne et tissé 

en Suisse; le café qudl hoit vient de la Jaiaaique, le sucre 

qu'il y mêle est de provenance brcsilionne, et le pain 

qu'il y trempe est fait de blé tiré des États-ünis ou de la 

llussie. Est-il humainement possible que ce consomina- 
teur se pourvoie directeinent chez tous les producteurs ? 

II en est aiusi pour la plupart des objets destines à satis- 

faire nos besoins si nombrenx et si multiples,* lors encore 

que leurs provenances sont moins lointaines et moins 
disparates. Í1 faut des intermédiaires se cbargeant d'a- 

cbeter aux producteurs et de vendre aux consonunateurs. 

Le commerçant, en dispensant le producteur et le con- 

sommateur d'aller l'un à la rechercbe de Fautre, leur 

rènd service à tous deux. Aussi n'est-il absent tpie 

des civilisations lout à fait primitives; çhaque pas en 
avant (pie fait la cominuuauté économique étend le chaiüp 

d'action du commercé. 

Mais à peine saurait-il vivre, il ne saurait guère pm- 

spérer sans le concours du crédit. L individu qui se sent 

le goút et les aptitudes nécessaires, ou que ses connais- 
sances spéciales et ses bonnes relationS invitent à faire le 

conunerce, ne dispose pas toujours dos fonds nécessaires 

pour acquórir les objets dout il vent tenter le placemenl; 

ses fonds, s'il en a, s'épuiseraient d'autant [dus vite que 

la rétrocession des marchandises, grâce au crédit qu"il 

doil accorder à sa clientèle, ne le fait pas iuunédiatement 
renlrer dans ses débonrsés. PIus le cominerce se déve- 

loppe intensivement et extensivément, [ilus se généralise 
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rhabitude ou la nécessité' do forts approvisionnements, 

et moins le commerçant serait capable de solder comp- 

tant tous ses achats; il faut des deux choses Tuno : ou 

que les producteurs — tout en se réservant de reprendre 

aillcurs, par les moycns dont nous parlerons, le crédit 

qu'ils donnent; de « réaliscr » la créance qu'ils acceptcnt 
— veuillent différer la réception de la contre-valeur gé- 

nérale (argent) à laquelle lis ont droit eu retour des valeu rs 

spéciales (marchandises) par cux aliónées; ou que Tecqué- 
reur obtienne dunc tierce persoune Tavance de cette 

contre-valeur générale qu'il restituera quand, par la re- 

vente des marchandises spéciales, il laura recue de ses 

acheteurs à lui; en d'autres tennes ; il faul généralement 
que le commerçant ou emprunte Ia marchandisc ou em- 

pruntelargent pour la payer. 
Üans Pune et Pautre combinaisons, le commerçant 

Se substitue, vis-à-vis du producteur-vcndeur, au cou- 
sommateur-acheteur, et se substituo, vis-à-vis du consom- 
niateur-acheteur, au produètour-verideur. Cest, ou le 
V(JÍt, plusijue de Penlremise ordinairc. Ce plus est-il un 
avantage absolu? L'opinion cst loin d'être unanime là- 
'lessus; il en est à qui le moins semblerait préférable. 
Nous entendons se reproduire, avec les variantes obli- 
ísOes, les doléances (pie suscilait jadis la substitulion de 
1 échango au troc et que nous avons jugées déjà (V. chap. I, 

'O- Producteurs et cousommateurs scplaignent de Pac- 
Climulation des intermédiaires, du prix onéreux ipie coú- 
1(J1|t leurs services; ou ne redemande plus le troc, mais 
üu voudrait, pour les échanges, établir des rapports di- 
l0cls entre producteurs et consommaleurs. 

Le crédit est vivement inléressé dans le procès. 

■■ est le manqüé de crédit (Pentreprise, dit-on, qui, eu ne 
6 
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perxnettónt pas au producleur d'attendre lüi-mème Tú- 

coulemôht final de ses marchandises, leur arrivée suldco 

aux mains: dés consommateurs définitits, Tobligc d'ac- 

ceplcr i'enti:e-acquéreur.qui le payecoínptant ou eu cfíòls 

cscomptablcs. Le mal est-ii aussi sérieux ([u^n le dil, ei 

a-t-il réellement sa source dans la cause que '1'on in- 
dique? La cbose vaut Ia peine d"être exarainée. 

' VII 

Ecartops un equivoque dans los teimes qui brouille le 

fond. A y rcgardor de près, ce n'est poiut cpmme inter- 

médiriire trop exigeant que le commerce souvent pèse sur 

les prix au préjudice des deux partíés enjeu; au con- 

traire, ce (|ui rend coútôuse sou qntremise, ce qui fait 
que le producleur obtient en eonlre-valeur générale beau- 
coup moins que ne doune póur sou produit le véritable 

consommatcur, c'est justeiíierit que le commerçant n'est 
pas simple intermédiáirií. 11 se substituo au producleur; 

il devient possessòur inoiiientané des produits offerls eu 

vento. II y mel do sou capital; il courf, lui, les risques do 

Ia porto, do la Üépreciation dos produits, Tout cola de- 

mande, sa rémunóration; olle varicra solou los eircon- 

stances; ello pourra paríbis être exagóréc: toujours res- 
Lcra-t-olle, au fond, natürolle ot lógilimo. Multipliez cola 

par toule uno série de commerçants-acquéreurs qui 

successivement so substituont au prender iiosscssour : 
vous en voycz surtir, c'ost force, un ronchórissemout 

progressif do Lobjet à cédor, une différonco très-grandc 

entre la contre-valeur dont st1 contou to le pieniior von- 

dour (producleur) et cello que doit fournir lo dornior 

achoteur (consom matour). 
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Les choses chángeraient, fait-on remarquei', si le com- 

merçant n'était réellement qulntermédiaire pur et simple, 
le mandataire du prodúcteur, au nom de qui, aux risques 

ct périls de qui, il traitcrait avec le consommateur; cest- 

à-dirc si le commerce cn general se modclait sur ce qui 
se fait, en partie, dans les couclies les plus basses et se 

fait dans les coucbes les [ilus élevées du monde commer- 

cial. Les petits márcliands qui encombrent les coins de 

i'ue ct les places publiques dans nos villes, qui impro- 

viscnt les bazars dcstinés à cssuyer les plàtres du rez-de- 

chaussée des constructions nouvclles, les marcbands qui, 
dans les villages ct bameaux notamraent, colportent leur 

pacotille, en général ne sont que les placcurs des petits 

industrieis, des petits fabricants, do qui ils essayent, 

conlre une rémunération fixo ou proportionnellç, d'é- 

couleriesproduits; d'autre part, les « commissionnaires», 
dont le role va journcllement grandissant avec le déve- 

inppement surtout dos relations internationales, ne sont 
Pnint les subrogés-acquércurs des marcbandises qulls 

aulcront à faire parvenir aux consommatcurs. Ccs mar- 
ciiandises restcnt la proprióté du producteur; le commis- 
Rlonnaire les reçoit en consignation et en opere le placc- 
nient pour le compte de sou mandant. 

Le mandataire n'a ni le círoit ni le pouvòir do se faire 

Payer son entremise aussi chèrement que se le peut faire 
payer Pentre-açquéreiir et entre-vendeur. Gelui-ci est. 

lisqu a nu certain point, le liuütrc, et cn abuse souvent 
pour rançonner les deux partis, pour fausser leurs mu- 
biels rapporls; 1'autre est leur ugent salarié, prcsque 

'0|ijours salarié proportionnelleméht aux serviços qu'il 
rorid, et partant intéressé à les bicn servir. Voilà ce qui, 
a iãen des pcrsonnos, fait Irouvcr le commerce par simple 
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intercession préfórable au commercc par substitution de 

possesseurs. « Tant, dit-on, les transmissions et les 
iníermédiaires réellement nécessáires méritent consi- 

dératíon, tant il faut éviter ceux dont ron peut se 

passes. Si à la série des changemcnts de propriélaires 

qui constituent le commerce-acquéreur, on peut substi- 

tuer un mécanisrne qui fait arriver le produit, du pro- 

ducteur au consominateur, avec uu nombre moindre 

ou mêinc uul de changements de possession inci- 
dents, cela ne será (pie mieux. Gela vaudra mieux 

pour les. intércssés, qui n'auront pas à paycr-les frais 

de doutes ccs mutátions do proprióté; mieux pour la 

corhmunauté, qui gagne à toutc suppression de fi^otte- 

mentsinutiles ; cc sout autant de déperdilions de force en 

lüoins.» 

Cos réclamations ne sont pas tout à fait aussi dérai- 

sorinables que parfois on le prétcnd ; j'ajouterai (pio la 
reforme oü elles visent commence même à s'accom- 
plir dans une certainc mcsurc. Elle cst aidée, entre 

autres, par le rapprochcment des distances et la facilite 

[dus grande des relalions, qui résultent dos progrès con- 

tinus dos voies do communication. Naguère le fabricant 

de Selieílield s'estimait heureux de vendre sa marchan- 

dise au quincaillier de Paris; il peut aujourddmi, par la 

Correspondancc épistolairo et télégrapbiquo, par des vi- 
sites périodiques, diriger lui-même ou du moins sur- 

veiller le débit de ses articles à Paris : il n'hésitera pas à 

entrer cn rapporls plus dirocts avec les consommatcurs 

français, cn établissant un « dépôt» chez nous : c'esl 

substituer la vento par intermédiaire à la vento par su- 

brogé-propriélaire. Les fabricants du Géleste-Empire, du 
Japon, de Bombay, oüvrent desdébils ;i Paris, à Londres, 
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à New-York. L'innovation n'en est qaki ses déLuts, mais 
les débuts promettent. 

II est vrai encere que le manque du crédit industriei 
ou de produetion est pour beaucoup dans la prédominance 
du regime que Ton critique. Le capital du cultivateur, du 

manufacturier, du fabricant, est engagé dans les mar- 

chandises quil vient de produire; il íaut qu'il le degage 
le plus promptement possible pour payer les ouvriers, 

pour racbeter de la matière premiere, pour Fentretien 
de la maison, de Latclier, dcLusine; il ne peut pas at- 

tendre que, par la venta, defini tive des produits, le ca- 
pital se soit reconstitué en ses propres mains; il les livre 

u Fentre-acheteur. Supposez que Findustriel puisse em- 

prunter pour payer les ouvriers, que Ia matière premiere 
lui soit fournie à crédit, que sur ses marchandises même 

11 obtiennc de Fargent: il voudra se servir du commer- 

Çant-intermédiaire de préférence au coramerçant-acqué- 
reur, et le pourrafaire. 

VIII 

Tout cela peut se sontenir. Nonobstant, je ne crois pas 
(IUe Fon iiuisse se passer du commerce subrogé-acqué- 
rour, ni que Fon doive tenter, le pút-on, de.s'en passer ; 

Je ne crois pas non plus que sa principale raison d etre 
soit dans les conditions non satisfaisantes du crédit. 

On ne saurait guère se passer du commerce entre- 
acquéreur. On commence, ai-jc dit plus haut, à lui sub- 
stituer ici et là le simple commerce intermédiaire; mais 
fiui ne voit que cette substitution ne pourra jamais s'tíf- 

locluer sur une bien large échellc? Elle estlimitée par la 
lorce des choses! üni, le coutellier de Sheffleld qui na- 
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guòre livrait scs produits au marchand-quincaillier de 

Paris — devenant propriétaire ct maitre absolu de la 

rnarchandise, Ia débitant comme Lon Ini semble ct dic- 

tant ses conditions, dans une certaine mesure, au vendeur 

et à 1'achetcur— peut aujourcPbui s'affranchir etaffrancbir 

ses consommateurs déíinitifs de 1'onéreuse entremise ; 

il établit un « dépôt» dans uu inagasin quelconque de 

Paris ou y ouvre un inagasin spécial; la vcnte se fait pour 
son compte, par un bomme de sa confiance; rétribué 

d'une manière fixe ou proportionnello; les rapports entre 
producteurs et consommateurs sont relativement directs: 

ils sont desservis par un simple intermédiaire. Très-bien; 

cela améliore les relations entre le coutelier ariglais et ses 
consommateurs parisiens. Après? Établira-t-il aussi des 

dépòts ou des agences à Lyon, à Marscille, à Bordeaux, 

au Havre, à Strasbourg? Soit. Mais en étabHra-t-il éga- 

lement à Lille et à lloubaix, à Nantes et à Colmar, à 
Orléans et à Elbeuf, et dans les cont et cent autres centres 

de population oú il peut ct veut trouvcr des consomma- 
teurs? Ses fonds ct ses provisions s'épuiseraient vite dans 

cet éparpillement: à supposer qu'il puisse trouver tanl 
d'agenls ou do déposants dignes de confiance; à supposer 

que le débit, dans cbacune de ccs localités, vaille les 
fiais et les embarras (iu'il coúterait au producteur. L'une 

et Pautre suppositions sont gratuitos. Tout producteur 

tant soit pou important, ceux exceplés dont le débil est 

rigoureusemcntlocalisé par la nature même du produit, est 

doue condamné — est-ce bien le mot? — à natteindre 
Pinimense majorité de ses consommateurs que par Pin- 

lerraédiairc du coinmerçant entre-acquéreur. Le produc- 

teur vend à dix, à vingt, à trente connnerçants, qui sous- 

vendent à cent, à deux ccots, à trois cents autres entre- 
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acquéreurs, qui font arrivcr la marcliandise aux devniers 

acquéreurs, les consommatenrs. On no parviendra jamais 

à supprimer cette organisation-. Plus se développent Fin- 

dustrie et le commcrce, et plus doivent s'étendre géogra- 

phiquement les offres du producteur et s'étendre les de- 

mandes du consommateuT; les limites du débquché pour 

1'un et du marche d'approvisionnement pour Fautre sont 

recnlées : d'autant plus, difflcile devient-il pour com 
^ommàteur et producteur de se rencontrer, môme semi- 

directement; Fentreposition des cntre-acquóreurs et re- 

vendeurs devient de iilus en plus indispensable pour la 

grande majorité des cas. Toutes les oorabinaisons preten- 

dues « progressivos » que Fon tente ou tentera au rebours 
de cette tendance échoueront forcément; elles sont con- 

traires íi la naturedos choses et au progrôs réel. Toute 
la « diffusion n possible du crédit, sa « gratuité » mòmo, 

si elle ótait réalisable, n'y changeroht rien. 

Mais, pút-on se passer de leurs services, il no faudrait 
point y tendrc d'uno manière générale. Lo commerce 

entre-acquéreur ou revendeur est Fune des applications 
du grand príncipe de la division du travail; ce n'en est 
pas la moins hcureusc, la moins flicondc. Dans des 

contrées peu avancées, aujounFlnd encore, le matin ou 
la veillo du joqr de foire dans la ville voisine, Fon voit 

habitants et habitantes des villages s'y achemincr a Ia 
file, portant celui-ci dcux paniers de legumes, un panier 

de fruits; celle-là une douzaine do poulcts, un cent 

d'iBufs, et ainsi de suite; ehacun perd une journóo en- 
fière, sans parler dos dépenses de route et de cabaret, 
pour uno vento dont le prix brut mòmo ne dépassc pas 

foujours les frais do Fexpédition. Ailleurs, des villageois 
oiieux avises prófèrent vondre un peu moins cher aux 
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revendeurs qui viennent les chercher chez eux; ils se- 

pargnent les fatigues et les dépenses de la route et era- 
ploient la journée à leur besogne. Lequel des deux pro- 

cedes vaut mieux? II y a, dans le second, tout proüt pour 

les intéressés et tout proíit pour la communauté, qui 

pâtit de toute inutile déperdition de temps et d'efforts. 

Ce que je dis des petits producteurs agricoles est iníini- 

ment plus vrai encore pour les grands producteurs in- 

dustrieis. II est beaucoup plus avantageux pour le fabri- 

cant de pouvoir concentrei* toutes ses ressources maté- 
riclles et intellectuelles, son travail, son attention, ses 

efforts, sur la production, que d'avoir à les partager entre 

celle-ci et le soin de la vente, de la recherche et de Té- 

tude des débouchés. Grâce aux dix, vingt ou trente gros 

entre-acquéreurs qui; de tout cela, se chargent-à leurs 
risques el périls, le producteur peut s'adonner tout en- 

tier ou du moins d'une façon predominante à la produc- 

tion elle-même. II n'est pas seul à y gagner; le consom- 

mateur, en íin do compte, profite de co qui tend a facilitei* 

Ia production et à la développer. 
Cest assez dirc que Tabscnce ou rinsuíTisance du crédit 

do production est loin d'etre bunique cause, ou seule- 

ment la cause principalc, du cdmmerce entre-acquéreur 
ou revendeur; ce régime porte en lui-même ses raisons 

d'être; il se legitime par ses utilités incontestables. IVail- 
leurs, croire que le crédit qui, dans ce régime, sert indi- 

rectement le producteur — soit que Tacheteur le paye 

avec de Targent empruntó, soit qu'il le règle en un effel 

que le banquier escomptera — pourrait tout aussi bien 

servir le producteur directement, et par là 1'ómanciper 

de Tentremise du revendeur, c'est oublier que le crédit 
industriei a des exigonces tout autres que le crédit com- 
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iRcrcial; les ressources qui desservent Tun ne sont pas 
aussi aisément utilisables pour Tautre : on s'en convaincra 

aisément lorsque nous aurons étudió ces ressources et 
leur fonctionnemont. Ce qui estvrai dans les réclamations 
qui nous occupent, c'est d'abord le fait en lui-même, que 

le crédit industriei est fort pcu dévcloppép ensuite, que 
cet état des choses fausse les rapports naturels et ne laisse 

pas le partage entre le commerce revendeur et le com- 

uierce intermédiairo s'opérer avec la latitude vouíue: le 

producteur a souvent la main forcée, parce que le manque 
de crédit ne lui permet pas d'attendre. Ce qui est vrai 

encore, et sérieusement fâcheux, c'est que bincontes- 
table insuffisance du crédit industriei pèse surtout aux 

couches inférieures du monde producteur : raisqn pé- 
femptoire, coercitivo, pour que l'on tâche d'y remédier, 

pour que Ton pousse de toutes façons au dévelòppement 
Ju -crédit industriei ou de production. 

IX 

Chronologiquement, le crédit industriei ou de produc- 
^ion est le puiné; il n'arrive à quelqué dévelòppement 

'Pdaprès les cródits de consommation et de commerce, 

desquels je viens de parler. Logiquement, il devrait êlre 

le premiei-: par une double raison. l)'abord, la production 

forcément prócédc la consommation, comme le moyen 

précèdo le but, et précôde le commerce, qui est Fin- 

termédiaire entre elle et la production; ensuite, si le 
Cl'édit est profitable à la consommation et au commerce, 
c'est-à-dire s'il facilite comme auxiliaire les échanges 
directs et les échanges indirects, il est de Fessence 
lnème de la production : c'est Fun des « éléments » 
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du travail productif; toujours lo Iravail présupposo et 
exige du crédit. 

Le travail,indispensable à louto productión humaine—• 
quil s'agisse d'objets matéricls (produits proprementdits) 

ou d'objets immatériols (serviços, jouissances) — est de 

deux natures : travail fait ct travail à fairc, travail antc- 

rieur et travail actueí. A toute production, le concours du 

premier est aussi nécessaire que le concours du second. 

Ainai, pour produire du blé, il faut du travail actuel : 

labourer, scmer, irriguer, récolter, et toutes les opóra- 

tions acccssoires. Mais il faut aussi du travail antérieur : 

la graine qui sert de semence, les outils et iusLruments 

de labcur, le cbamp mòme ([m Ton exploite, ont été 

obtenus par du travail antérieur: ils représentent le tra- 

vail fait ou accumulé. Ainsi, le livre que je redige en ce 

moment demando du travail actuel : l effort de méditer, 
de composer, d'écriro; mais il demande aussi du travail 

-accumulé : études ct rechcrcbes prócédemment faites ct 

qui rondent plus ou moins apto à cette tache. 

La part proportiomicllo avec laquollc cbacuno de ccs 

deux espêcos de travail concoürt à 1'oeuvre commune, la 

production, Variera à Linfini, sous riníluence de circon- 

stances diversos : les plus dóterihinantes sont lo genro de 

travail et la nature du produil. Dien minirao est la part du 

travail antérieur dans la fabrication d'un pot de grès fait 

avec de la torre ramassée sous les pieds du potier; tròs- 

considérable est, par centre, la part du travail antérieur 

dans la fabrication d'uno timbale en argent: le travail 
accumulé y est rcpréscnté par les poines et les sacrifices 

qu'ont coútés 1'cxtraction et lo transport du mélal pré- 

cloux. II entro peu do travail accumulé dans Ia construc- 
tion.de la rbaumièro que se bíitit le vülagoois sur uno 
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pvairie libre avec des brigues qu'il improvise; lo prix du 
terrain, les picrres, le fer, lebois etautres matiôres cbère- 

nient achctées, font au travail actumulo une part fort large 
'lans la confectiòn de la maison qu'éiéve le citadin. 

On suppose, dans les exemples qui précèdent, que la 
part do collaboraíion du travail actuel ne varie pas. Met- 

lons qu'elle varie, tandis queda part du travail accumulé 

reste la mème : alors ce será cellc-là et non celle-ci tjui 

modiüera les proportions du concours. ün stère de bois 
Peut être employó à produire de grossiers travaux de 

menuiserie ou a faire de la tino marqueterie; la part con- 

tnbutive du travail accumulé, cn tant qü'elle est repré- 

sentóe par la matiòrc promière, reste la mème dans les 
deux opérations; la part contributivc du travail actuel 
est, dans la dernière production, iníiniment qilus grande 

due dans la promière. Cest ce qui arrivera encore sui- 
vant qu'un kilo do fer aura servi à la fabrication de clous, 
011 que, transformé cn acier, il aura fourni des ressorts 
de montrcs. 

Quelques chiffres préòiseront micux notre pensée. Ad- 
tticttons que, dans fcxemple préeité, Tabaltage et Fappro- 

priation du bois ((pie nous supposons sans propriótaire) 
0lít demande buit journées do travail; la confection de la 

Rrosse menuiserie cn absorbe dix, et la confection de la 
"ne marqueterie cn exige vingt, la journée toujours 
l'ouipté(! pour une valeur de cinq francs. Y comprise la 

^atiòre promière, la menuiserie vaudra 18x5=90 francs, 

''l marqueterie en vaudra 28x5=140 francs; mais la part 
contribulive du travail antériour qui entrait pour 45 0/0 
dans le premier travail ne figure que pour 29 0/0 dans le 

sccond. 
fies proportions dans lesquelles le travail ancien et le 
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travail nouveau coopèrent à la production peuvcnt ainsi 
varier de mille façons; le fond — Ia nécessité de leur 

cpncours double — reste toujours. La production la plus 

primitive et la production la plus raííinée exigent Linter- 
cession do travail fait et de travail à faire, travail de la 

veiUe et travail du lendemain. 

Aux débuts de la société économique, dans les produc- 

tions primitives, les deux espòces de travail se trouvent 
habituelloment dans la même main. La désagrégation 

s'opère à mesure que 1'industrie progresse. Lc laboureur 

qui fournit lc travail actuel dispose égalcment du travail 
antérieur dont le concours est réclamé pour Ia production 

du blé, — tant que ce travail antérieur se resume en un 

sol presque sans prix, la semence et quelques grossiers 

instruments; le laboureur cesse de se suífire, quand une 
agriculture plus avancóe renchérit la terre, exige un 

cheptel nombreux, iuiposc des travaux ddrrigalion et de 
drainage, entraine Lemploi ddnstruments et machlnes 

perfectionnós. Là était, pour le dire en passant, la criarde 

injustice du regime féodal : quand, dans la production 

agricole, le travail antérieur entrait pour si peu de chose 

et que le travail actuel était presque tout, ce fui pourtant 

le représentant du travail antérieur qui commandait et 
qui récoltait; Tétre qui fournissait le travail actuel était 

Lhumble serf et róduit à la portion congrue; il n'avait 
même pas la possibilité d'arriver a possóder du travail 

accumuló : rien ne lui appartenait. 

De même dans la production manufacturière. Le petit 

patron, qui était propriétaire de 1'ancien oulillage, simple 

et peu coúteux, n'est pas en mesure d'acquérir les ma- 

chines que nécessite la fabrication moderne. La plus 

pauvre ouvrière pouvait acheter des aiguilles, des ciseaux 
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et le dés; une bonnc machine à coudre coúte quelques 

centaines de francs. Le tisserand qui possédait un métier 
ou deux n'est pas à même de bâtir une fabrique. 

D'autre part, 1'individu qui dispose du champ, de 

1'usine — travail accumulé — no sera plus à mème de 
fournir également le travail actuel, lorsque Leífort indi- 

viduel ou presquc individucl cesse de pouvoir suffire à la 

uiisc en ceuvre du travail accumulé : qucl cst le fabricant 

qui pourrait à lui seul utiliser toute la force motrice que 

íburnit la plus modesto machine a vapeur? Quel cultiva- 
teur pourrait par son unique fauche alimenter une bat- 

touse en mouvcment? En un mot, plus progresso Lindus- 
trie humainc, et plus rarement le travail accumulé et le 

tnvvail actuel qa'exige une production quelconque se 

t^ouvent et se pcuvent trouver dans la mème main. 

X 

Pour obvier à cot incouvónieut, que faut-il ? Ilóunir ec 
que les circonstances ont séparó : mettre temporaircmcnt 
a la disposition de 1'individu qui veut produire, 1'éspèce 
oe travail — travail de la veille ou travail du lendemain 

^ qui lui fait défaut; autrement dit, il faut le lui prèter. 

nature ou autrement, il le restituera : la plupart du 
tomps sur le résultat mème de la production qu'il aux^a 
rèulisèe moyennant le concours du travail antérieur ou 

actuel ([ui lui a été prêté. 
Le drapier I) possède uno pièce d'ètoffe, fruit do son 

Lavai 1 du móis dornier, qu'il pourrait « réaliser » avan- 

Ligeusement, si sou voisin, le tailleur T, voulait en faire 
'les vestes. Le propriétaire du travail fait (D) et le déten- 

leur du travail à faire (T) peuvent s'arranger de diversos 
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façons. Première combinaison : 1) met son travail accu- 
mulé à la disposiíion de T; T lui rendra une autre pièce 

de drap ou lui en payera la contre-valeur en argent après 

lavente des vestes. Deuxièine combinaison : T met sou 

travail actuel ala disposition do 1); I) lui restituera une 

quantité égale dè travail ou lui en ])ayera le montant en 
argent après qu'il aura vendu les vestes. Troisième com- 

binaison : D et T cherchent ensemblc le placemcnt du 

produit de leur labeur commun et sc partagent le rende- 

ment au prorata de la part do travail pour laquelle chacun 
d'eux a concouru à la produetion. Une quatriéme combi- 

naison est possible : lo travail fait de U ct 1c travail à 

faire de T ne sc rencontrent que par iutermédiaire; une 

personuo tiercc emprunte Tua et Pau Ire travail, los ac- 

couplo, leiir fait produire des vestes, et sur le rendement 

de la vento s'acquiLio envers les deux prêteurs ; nous 
en somincs au « magasin do confcctions, » achotant le 

drap ct prenant lo travail à sa soldo; c'est, eu gónóral, 
« Fentrepriso, » de nos jours si envahissante, qui louc le 

capital, loue lo travail, ct payo Fun et Pautre sur les bóuó- 

fices do leur coopóralion, du produit do laquelle ello dis- 

posc en maitre. 

Ainsi lo crédit industriei nait do cc fait (pm les deux 
genros de travail qui doivent concourir à touto produetion 

ne sc trouvent pas toujours-— et se trouvent de moins eu 

moins — réunis dans la mòinc maiu : d'oü la néccssité 

pour lo produeteur de sollicitcr la disposition temporaire 

de celui des deux genres de travail qui lui manque, la 
néccssité (Pemprunter. 

Le travail de la vcille étaut, isoló, tout aussi stérile que 

Pest, isolé, le travail du lendcmain, lo liesoin de con- 

cours, d'union ct do collaboralion élant par conséquent 
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Reciproque, les rapports devraient ètre ceux (Uune parfaite 

égalité. Emprunteur aujourd'hui, le travai! antórieur prê- 
lerait demain'; préteur ici, le travai! actuel emprunterait 
ailleurs. Daas les iaits, cette égalité n'existe point. On 

connait déjà les circonstances spécialés, pour ainsi dirc 

Ultimes, qui dáns chaque cas donné déterminent la prédo- 

minance de l'ün ou de Fautre élépaent (§ 9). Au-dessus 

•ly a des courauts qui, d'une manière générale, poussent 

lantôt dans Tun et tantôt daus Tautre sens. 

Nous ayous dit que, dans Tagriculture, le travai! accu- 
rnulé jadis régnait en maitre; le travai! actuel était 

asservi. Tout aulre était naguère encere la situation dans 

1 industrie manufacturièrc : ici dominait généralement le 

travail actuel. Cela se conçoit. La production de richesses 

utait limilée par une foulo de circonstances : relations bor- 

'íéos, mauvaisétat des rentes, absence de sócurité, inslru- 

naents et procédés arriérés de travail, réglernentations et 
íbis absurdos;, la dostruction agissait par bien des veies : 

guerres, incendies et iuondations, violénces gouverne- 

^entales et seigneuriales. Dès lers, Fépargne naissait avec 
Pciiie; sa conscrvaliou coútait plus de peine encere, 
•^ussi, le travail accumulé, et surtout à Létat de diSponi- 

lJilité, était peu important, peu entreprenant; lo capital, 

'biand malgré leut il s'cn formait, aimait mieux s'cnrouir 
('ans uno retrai te rolativement súrc, qupique stérile, ipie do 
150 risquer dans uno activité pcut-òtre rémunératrice mais 

ioujours cbanceuse. Qüánd il s'engageait, il se contentait 
'io bi seconde placo, du rdlc d'au.\iliaire. Cest Lindustriel, 

''fst-à-diro lo propriótairc du travail actuel, ijui ernprun- 
lait aü besoin lo concours du travail antériciir (capital: et 
0,1 rémunérait lo serviço par telle ou tello somme, lixo eu 

bRoportionnello :1o travail accuimdó alluitau travail latent 
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et fonctionnait sons la direction suprêmc de ce dernier. 
Les rôles sont aujourddiui rcnversés. Cest le détentcur 

du travail accumulé qui, généralement, a la haute main. 
Cest lui qui emprunte ou plutôt achète le travail actuel et 

remploie. La production de richesses marche à pas de 

géants sous Finfluence des progrès immenses réalisés 
dans les arts mécaniques et industrieis, des voies de com- 

muuicatiou perfectionnées, des débouchés élargís, des 

lois.plus ratioímelles et plus lihérales; les causes de des- 
truction sont diminuéeS par 1c règne de la légalité, par la 

paix, par Fassurancc; Fépargne ainsi se trouve facilitée, 

encouragée, stimulée de toutes façons : le travail accu- 
mulé augmente journcllcraent cn quantité; avcc elle 

croit sa puissance. Cclle-ci, peu à peu, transfqrme .toule 

la production de manière à Solidement assepir et cà main- 
tenir la prépondérance du travail accumulé. Cest dire que 

le développement du travail mcnace d'amoindrir le tra- 
vailleur proprement dit, que les progrès de la production 

tendent à empirer d'une manière soutenue la posilion de 
1'un des deux facteurs de la production. 

XI 

Cela s'cxplique par hien des raisons; le capital accu- 
mulé existo, 1'autre veut naitre; il est le certaih, Fautre 

cst Fincertain; de plus, la quantité de travail anlérieur 
exigéc pour tolle grande entrepriso se trouve habituolle- 

ment concentrée dans une seule main ou dans un petit 

nombre de mains : ceei ne peut qiFaugmenter sa force 

ddmpulsion et (Faction; le travail actuel, nécessité pour 

'la méme CBiivro, est éparpillé dans des centaincs ou des 

milliers de bras : il y perd la cobésion, et partant la force 
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tle résislancc. La tendance acluelle de Lindustrie à la 

productioa en grand demandant de plus en plus de fortes 
contractions, ilest assez naturel qu'entre les deux espècès 
''e travail qui concourentà la produclion, Lavantage soit 

au travail concentré; ou aisément concentrable. II y a 

plus : assez gèuéralement, le déténteur du travail accu- 

niulé a, par lui-mème ou autreriient; de quoi acheter aussi 
le travail actuel; 1c détentcur du travail actuel n'a pas 

wême de (juoi se payer ce travail actuel. Exemple : une 

fflachine esl commandée; pour la faire, il faut dépenser 
Vlngt mille francs en achat de matières premières (travail 
('e la vcille)et autant pour solder la mam-d'oeuvre (travail 
('ii lendemain)1. Le fabricant, en poèsessión des matièros 

premières, possède également lesvingt mille francs repré- 
seutatifs du travail à faire et moyennaut lesquels il le 

^ettraà sadisposition; parcontre, les cinquante ouvriers 
du il y emploiera, uon-seulement ne possèdent pas Ia 

uiatière première (travail accumulé), mais ils ne disposént 
iws mèmo bien effectivement du travail actuel, dontpour- 
l,l|U ils sont les détenteurs : n'ayantpas do quoi subsister 
'■'l,!'aiil la fabrication, ils ne peuventpaâ «réaliser » ce capi- 

^1 bilur, de virtuel Io rendrc effectif. Quoi d'ótonnant si 
0 travail accumulé prime? 

Inutile d'en faire 1'observation: nous désignons chaque 

''léinent par son cote saillant; la désignation ne âaurait 
etre absolue, exclusive. II y a du travail accumulé(outils, 

savoir, habileté acquise, etc.) dans le concours de Lou- 
x rier: il n'y a pas (pio du travail accumulé dans le con- 
' 0urs du patron, qui conçoit, dirige et surveille la fabri- 

'■dion. II a'eu est pas moins manifeste que c^st surtout 
'• travail à faire que represente Loiivrier, que c'.est sur- 

'''"t le travail fad que represente le capitalislc, et que le 
7 
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cou.rant du jour el toutc rorganisation de Tindustrie mo- 

derne tendent à assurer Ia prédominance du cápitaliste. 

Cest fâcheüx, et líou-seulement pour ceux qui eu sont 

les victiracs directes. L'intérèt général s'accommoderait 

uiieux, lui auSsi, d'une certaine réciprocilé, lelle que 

pamil rincliquer ia nàture des choses. II est des indüs- 

tvies, cúmme les exploitStions minières, les usines, les 
hauls-fourneaux, les ülalures, en general les grandes 

fabriques, uu 1'iniliative, la préflominaiice, la direction, 

revieunenl logiquement au travail accuuiulé; sa rnasse 

concpntrée péut seule eréer, fécònder ces industries, en 

assurer la marcho régulière et le développemcnt pro- 

gressif; Dans hien d'auires industries, par contre, Tinitia- 

tive et la direction seráient plus nalurellement, partant 
plus utilemenl, exercées par les représenlants du travail 

actuel, qui, comme fait, y prévaut; le capital y devrait 

conunanditer plutot ijue comtnander. Elles sont, on le 
voit, parfaitement légitimes et fondées ces aspiralions 
modernés des classes les plüs nombreuses ; (jue le 

crédit deviemie acccssible au monde travailleur, que le 

capital soit souvent à la disposilioii du travail, au lieu de 
loujours en disposer; elles sont tout aussi raisonnables 

que légitimes, les combinaisons (association, etc.) par 
lesquelles le travail actuel essaie deTaire cesscr l'infério- 

rité oü son éparpillement et son manque de cohésion le 
raettent fatalemeut, et de plus en plus, vis-à-vis du 

travai! accumulé. II n'y a ddnadmissible que la thèse 

qui demanderait le renvèrsement absolu du rappòrt ac- 

tuel, à savoir : ipie Ic travail ait loujours la haute main et 

que le capital' soit couíiné absOÍütiíent dans le rôlc d'auxi- 

liaire, à- la rigucur salarié. La logique et la nature dos 

choscS) nous Tavons vu, demandenl ralternation; suivant 
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lo genro de procluction, Ia iiaUirc des prodnits à obicnir, 
et bien d'autres circonstances, tantôl devrait le travail 
a(-luel aider le travail anléricur, et tantòt inversèment. 

Que les faits répondcnt inédiocrcmont à ces exigences, 
'"'ous tdavDns pas le droit de nous en étonner. En saurait-il 
o'r8 âütfemeflt, tant qu'il n'y a en présence que le déten- 

tour du travail actuel et le détcnteur du travail antérieur, 

voülant Tun et bautre s'employer directement dans 

^ industrie.'' Le premier tout autant ({ue le second 
ainie mieux commauder que couimanditcr, préfère êtrc 

ío principal cà òtre Lailxiliaire; nous avons dit les raisons 
lüi, dans cctte lutlc pour ainsi dire corps à corps, don- 
nont Pavantage au travail accumuló. Pour que le travail 
actuel obticnne la disposition du Iravail antérieur qui lui 
nianque, et relativement lui manque de plus en plus, il 
faut que du capital-ticrs aillc à Pindustrie éomme capital 

"-nnimanditaire, ou comine shnple capital de prêt. Ce 
apital, doutle propriétaire iPentend pas s'engager direc- 

Oftetit dans Penlreprise, dont le propriétaire peut méme 

'Snoror la desliualion, tantòt ira au détcnteur du travail 
ctuel pour lui fournir le genro de travail (travail accu- 

^ulé) qui lui fait défaut, tantòt ira audétenteur du travail 
accumuló pour renforcer en ses mains ce dernier instru- 
^ont de production. Le représentant du travail acòümülé, 

1 Industriei, et le représentant du travail actuel, ou 
0üvrier, y gagnent lous dcux, et la couimunauté gagne 

aVec oux ; Pceuvre de la production, en sus des deux élé- 
Gnts apportés par les deux faòtéurs qui s'y engagent 

""nctenient, se trouve rcnforcée du concours d'un troi-, 
Sl"nic élément, le travail accumuló pour ainsi dire imper- 
sonncl. 

,('la se fait ou píulòt commcnco à se fairo; mais dans 
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quelle faible proportion! Et c'est grâce à cette absence ou 

insuíFisance du capital-tiers que le crédit ibexiste presque 
paspoúrle bas du monde industriei; qubl n'existeque dans 
une proportion'restreinte dans sa couche moyenne; que 

le cródit de production est beaucoup moins déveioppé, 

aujüurd'hui encore, que le crédit d'échange ou commèr- 
cial;' qu'il est, toute proportion gardée, moins étendu 

mème que le crédit de consommation. Cest par là que la 

question du crédit, denosjours, éesse d'ètre une questiou 

seulement économique et acquiert une importance sociale 
de premier ordre. Dans Ip développement du, crédit fait 

rnoyennant le capitál-tiers, git en pártie la solution des 

graves problèmes d'économie sociale qui agitent, notre 

époque. 

XII 

Arrêkms-uous au mOl « Capital » que nous heurlqns 

pour la première Íbis; il joue un bien grand rôle dans lo 

domaiiie tlu-crédit.' Cest d'ailleurs le pivot de toute leco- 

nomie politique, Falplia et roméga, le point de, départ et 

le point dbn ivée do toutes les études et cornbinaisons 

([ui ont pour objet la création, la circulation et Ia répar- 

tition des ríchesses. Ici, nous n'avons à nous occuper que 
du capital prôtable, ou du capital au point de vue de sa 

prètabilité. Cest en cette qualité qu'il est I'âme du crédit. 

Le capital prètabje est un produit du rógimede Lécliange: 

il nait de ravénement de la marchandise générale, et par- 

liculiéremeiít de 1'élévation du métal pfécieux aux fonc- 

tions de marebaudisd générale. 

Le capital, toul aussi bien que sons le régime de l'é- 

cluinge, existe assurénient sous le régime du troc; le oa- 



CHAPITRE DEUXIÈMB *. LE CRKDIT. 101 

pitai, c'est le produil épargné, accumulé, d'efforts et soins 

aütérieurs, y compris les efforts et soins d'appropriation, 

productivement employé; or, le regime du troc n-exclut 
Pas celte accumulation et cette destination des produits. 

champ (pie j'ai défriché et labouré, le troupeau de 

aioutons que j'ai élevé, la ferme et le moulin que j'ai 
Construits, sontun capital, danstoute larigueurduterme; 

^ion des personnes seront prêtes ii donner leur capital- 

argent contre ce capital-terre, capital-Létail, capital-bâti- 
ment. Aliénable à perpéluité, ce capital peut également 
•dre aliéné tà temps : il peufètre prôté. La terre s'afferme: 

'e bétail fait Tobjet d'un contrat de cheptel: on loue le 

Moulin. Qui cependantnele sent?Ge capital terre, bétail, 
Moulin (que nous pouvons appeler capital spécial, à 

' analogie de marchandises « spéciales »), ne comportant 

du'im emploi determine, unique, ne peut ètre prôté qu'à 
Certairios personnes déterminées : à celles uniquement 
'Pd veulent faire de la culture, de Felève de bétail, de la 
11101 dure. Aussi, la langue úsuelle n"appliqne-t-elIo pas 
mome les mots prêt, prèter, créditer, an transferi tem- 

Poraire de ces sortes de propriétés; elle a des terraes spé- 
ei!l,ix, que nous venons de rappeler en passant, pòur Palié- 
ri;ilion momentanée de ces capitaux spéciaux. 

^upposons maintenant qu'au lieu d'accumuler sons 
' elte forme de capital spécial les produits épargnés, leur 

Possesseur les a accumulés sous la forme de capital 
bOnéral. L'économisant de qui je parle est un laboureur 
'lUl, de son champ, tire plus de blé qu'il n'en faut pour 

^ s'ibsistance et celle de sa famille: il a annuèllement nn 
0l't excédant disponible. Dans le cas que jusqua présent 

lloiis avons envisagé, il a employé cet excédant à solder 
0s journaliers qui ont défriché pour lui un nouveau 
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charnp, a se procurei' du bétail par la voie du troc, à payer 
les macons, les charpcntiers, les serruriers dont il a ré- 
claraé le concours pour la construction du moulin; de 

cette façon, ses produits spéciaux non cousommés par lui, 

ou épargnés, se trouvent accumulés sous la formo do ca- 

pitaux spéciaux. Mais il pouvait tout aussi bion; comme 

baura fait plus d'un parmi ses voisins, porter ses excé- 

dants annuels deblé sur le marche et les échanger contre 

argent; en ce cas, ses produits épargnés n'en seronl pas 

moins conserves, accumulés, mais sous la forme do capi- 

tal général, sous uno forme qui permet au propriótairo 

— et de mêrae, par conséquent, à la personne à qui il en 

transfórera la propriété momentâneo — de donner au 
capital épargné ndmporte quelle destination. 

Sous le» régime du troc, otx rdoxisterait pas de mar- 

chandise généraíe, ou. le inétal précieux sorait ignore ou 
servirait seulement comme marcbandiso spóoiale (vais- 
sclles, bijoux, etc.), il pourrait bion y avoir — nous ver- 
rons tout de suite que cetto supposition n'est vraie (iu'à 

demi— tout autant do capital dans la socióté, c'est-à-dire 

tout autant de produits épargnés, accumulés sous une 

forme reproductrice, que sous le régimc de Técliange; 

mais ce capital manquorait de jmHabilité; le capital-ar- 

gent la possòde au plus baut dogré. Aussi ao tarde-t-il pas 
à devpnir capital général: comme tel, le capital-argent 

serl de médium à tons les transferts temporaires de capi- 
laux spéciaux (prêts, crédits), de la mémo maniére (jue 

Targenl comme marcbandiso généraíe sert de médium à 

tous les transferts definitifs dont les marchandiaes spé- 

ciales sont fobjet (cessions, acquisitions). Cést ce qu'at- 

testent les faits de tous les jours. Parmi ceux qui emprun- 

tent — et leur nom est légian! — il en est fort peu qui 
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aientdirectement Iiesoin de capital général; les personnes 
seulement qui empruntent pour payer une dette échue. 

Llmmense majoritó des exnpmnteurs a besoin de capital 
spécial : le laboureur a besoin de semences et de tuyaux 
de drainage, le constructeur de fer et de fonte, le mar- 

chand de modes de soieries et de rubans. Cest néanmoins 
en capital général que se font tons ou presque tons les 

prèts. Pourquoi? Parce que c'est sous cette forme que le 

capital atteint le plus baut degré de prêtabilité, qu'il est 
le mieux approprié à ôtre 1'objet de crédits. 

II faut ajouter que le régirne de Pécliange, én même 
lenips qu'il amène à donner aux produits épargnés la 

forme si commode de capital général, stimule et facilite 

1'accumulation d'épargnes. D'abord, ou s'applique plus 

généralement et plus soigneusement (pie cela ue se fai- 
sait sous le regime du troc, à épargner, à amasser pour 

1'avenir, grâce à la facilite plus grande de mettre de côté, 
de thésaüriser, que procure la marcliandise générale. Le 

laboureur qui, pour les dix hcctolitres de fromeut qu'il 
Peut annuellement alióuer n'obticnt que dix hectolilres 
de vin, les consomme d'une récolle à Pautre; il ne s'oc- 

ctipe guère d'épargner; il sera au bout de rauuée, au bout 
de dix ans, aussi dépourvu de capital qu'au début de sou 
6xploitation. Le laboureur qui peut éclxanger ses dix hcc- 

tolitres de blé contre mille grammes (Pargeut, sera beau- 
coup plus porté ?t n en dópenser eu viu que la moitié, et 

a réserver les autres'cinq cents grammes pour des desti- 

cations futures : il amasse un capital. Daulre part, cette 

Possibilité plus grande (Pépargner stimule mame, du 
Qioins les natures intelligeutes et prévoyantes, <-i prod.uire 
plus : ce même laboureur, qui se contentait d'un excé- 
dant annuel de dix hectolitres de blé, parce (pie celasufli- 
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sait ;i couvrir ses besoins en vin — il n'aurait pas su uti- 

liser autrement son excédant de blé — fera des efforts 

pour tirer de sa terre un excédant de quinze, de vingt 

hectolitres, dês qu'il a la faculte et a pris l'habitude d"en 

convertir une partie en marchandise générale qu'il mel 
en reserve. Se répétant pour mille et millc individus, cela 

devient la tendance, le courant. LTeffet se resume en ceci: 
une agglomération d'habitants crée dans un íemps donné 

une masse plus grande de richesses, et sur toute quantité 

donnée de richesses produites une portion plus forte est 

mise de côté. Ainsi s'accroit Tépargne nationale, oü le 

capital de chacun et de tous, sous rinfluence féconde et 

stimulatrice du regime de de lechange, en même temps 

que ce regime, grâce à la marchandise générale, permet de 

donner à une part plus ou moins considérable de lepargne 

une forme douée d'une circulabilitó'et d'une prêtabilité 

très-intenses, plus intenses qu'on ne les rencontre dans 

mimporte quel autre produit général ou spécial. 

XIII 

Cest surtoul, pour ne pas dirc exclusivement, de ce 

capital émincmment prêtable qu'iJ faut s'occuper et se 

préoccnper dans les controversos qui ont le crédit pour 
objet, et tout particulièremcnt lorsquhl s'agit du crédit 

de prêts et d'avances: les esprits les plus intelligents 

tombent parfois dans d'étranges ínéprises par le fait 

seul de ne pas distinguer entre les capitanx suivant 

leur prêtabilité ou nòn-prêtabilité, suivant leur degré de 
prêtabilité. C/est aussi ce capital que nous désignions 

comme capital-tiers. Grâce cà Tagilité, à la mobilité, qui 

le caractérisent, ce capital peut intervenir comme troi- 
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sième facteur : dans les opérations d'éGhange, a còté des 

vendem- et aclxeteur; dans Toeuvre de la production, à 
còté des éléments représentés par le détenteur du travail 
actuel et le détenteur du travail antérieur. 

Hegardons de près cette intervention du capital-tiers 
''mis les opérations de crêdit. Jusqudci nous n'avons en- 

visagé le crédit que sons sa forme la plus simple, la plus 

'Ürecte. Dans le crédit industriei nous avons vu deux 
P^rtis en jeu : le possesseur du travail antérieur et le 

détenteur du travail actuel se créditant réciproquemenf, 
suivant roccurrence, pour accomplir la besogne de pro- 
'luire qui reclame le concours de Tun et de Pautre fac- 

Píurs; dans le crédit commercial, nous rencontrions 

ancore deux personnes en présence : le producteur-ven- 
('eur et racquéreur-revendeur, à qui le premiei- accorde 

délai voulu pour la livraison de la contre-valeur 

Sanérale (argent) due en retour de la valeur spéciale 

dnarchandise) dont il se dessaisit; dans le crédit de 
Consoinmation, c'est le producteur-vendeur ou le com- 
"loivant-rcvendcur, consentanta ce que le consommateur- 
at'heteur puisse différor la livraison de la contre-valeur 

sOnérale due en échange de la valeur spéciale qu'il s'ap- 
Proprie.. Mais qui ne voit que rindustrio et le commerce 
rest(>ront forcémenl limités et à chaque instant entravés 
''fins leur fonctionuement, s'ils ne trouvent pas de quoi 
Combler le vide que cause dans.leurs ressources la sortie 
^es valeurs aliénées sans rentrée correspondante de 
Contre-valeurs; si le producteur, une fois ses produits 
"ns dehors, doit s'arréter court et attendre, pour repren- 
(lro travail, réchéance des contre-livraisons différées; 
S1 'o commerçant, pour s'approvisionner, ne dispose que 

son capital propre. accru du crédit que peuvent lui 
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accorder les industrieis dont il ócoulera les produits? 

De cette façon restreintefonctionnaientd'abord le crédit 

industriei et le crédit commercial; aussi leur action et 
leur influence étaient-olles bien limitées. Ils n'atteignent 

leur réel développement qu'au fur et à mesure qu'ils par- 

vieiinent à s!asservir le capital étranger, le travail accu- 

mulé que son possesseur ne veut ou ne peul pas employer 

lui-nième. Peu importe que ce manque de volonté ou 
d aptitude soit passager ou durable, accidentcl ou force; 

le crédit profite de Pun et de Pautre. 
Pas n'est besoin de faire remarquei" à quel point cette 

faculte de disposer temporairoment du capital étranger 

est avantageuse pour Pindustriel, pour le commercant; 

une foule d etablissemenls et (Pentreprises seraient net- 

tement impossibles sans Je concours du capital tiers; 

d'autres seraient arrètés dans leur développement ou 

périraientfPinanilion à moitié chemin. Mais il importe de 

constatei" que cette intercession du crédit ne proflté pas 

seulement aux emprunteurs, à rjui elle fournit un nouvel 
agent de travail et de négoce; elle rend tout, aulant de 

services au prêteur, de qui elle met les capitaux en acli- 

vitó. Le travail accumulé étant, à lui seul, tout aussi 
impuissant à produire que Pest, à lui seul, le travail 

actuel, que reslo-t-il à Pbomme qui ne veut ou ne peul 
pas fóconder par du travail actuel le travail accumulé 

dont il .est possesseur, que lui reste-t-il sinon de le faire 
féconder par ceux qui sont disposés et [aptes à le faire? 

O tez le crédit qui opère le trausfert temporaire, et le pro- 

priótaire de travail accumulé, le capitaliste, ne saura tirei" 

aucun proíit de sa propriété, à mpins de la dótruire par 

la jouissanco, de mauger sou capital. Daulre part, la 
quantité de travail actuel ou plutôt de faculte travail- 
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leusequi, pour se produire, pour do virtuel se íixire effeclif, 

a absolument bosoin de la coopération de travail accu- 

mulé, chercherait en vain le coopétateur. Le dommage 

o atteindrait pas les individus seiüs; il serait général. La 

société est souyerainement intéressée à ce que toul effort 

antérieur (capital) renoonti'6 1'effort oouveau (travail) qui 

veuille Lutiliser, le rendre reproducleur; elle est souve- 

rainement intéressée à ce que tout effort nouyeau trouve 

1'effort antérieur quil lui faut pour se réaliser. Gela re- 

vient à dire : le crédit est plus qu'une utilitó, c'est une 

Oécessité sociale, parce que c'est 1'ime des condilions 
vitales du développement continu de la comnaunauté 

ócononiique. 

XIV 

Le démontrer semblerait uno peino supefflue, tant 

'otilité du crédit est manifeste, palpable. Aussi ne m'y 
ari'èterais-jc guère si les sceptiques ne s'abritaiént der- 
^ere l'un des noms les mieux autorisés, et si certains mé- 
Coiiq)tes et déceplions (jue Tabus ou Temploi malentendu 

''o crédit a produits en ces derniers temps ne prètaient à 
ces doutes une certaine apparence de raison. 

G'est Tun dos maitres de la scienoe écomnnique, en 

trance, (jui inclinait à voir dans le crédit un mal néces- 
saire plutôt qiTun bien réel, à douter même que ce mal 
f,H nécessaire. Tout en reoonnaissant les services que 
rend le crédit dans la situation donnée du monde écono- 

^'que, J.-B. Say trouve qu'il y a « une situation plus en- 
^lüble encore:» celle oü il n'y a pas (Temploi pour le 
'Tédit, oü « chacun dans sa profession a pu ainassoV assez 
l'e capital pour subvenir sans emprnuts aiix avances que 



108 LA LIBERTK DES BAXQfES. 

sa profession exige. « Mais, pour « amasser» du capital, il 

faut travailler, et pour travailler il faut du capital! Cest 

un cercle vicieux que, la plupart du temps, on ne par- 

vient à franchir qu'à Taide du crédit ; il faut trouver un 

possesseur quelconque de travail accumulé qui consentà 
le mettx^ temporairement à la disposition du travail ac- 

tuel, soit contre une rémunération dótertninée, soit contre 

une part proportionnelle dans leS fruits de Tentreprise. 

L'espèco d'appréliension que le crédit inspire a J.-B. Say, 
et qui aujourd'hui encore fait dire avec lui à Men des per- 

sônnes que le recours au crédit est chose «fâcheuse », 

que le mieux est de «travailler avec ses propres capi - 

laux», s'expliqüe d'ailleurs par Fetat peu satisfaisant oü 

se trouvait il y a un dcmi-siècle et se trouve en partie 

aujourd'hui encore Forganisation du crédit. Là oü le crédit 

est peu développé, emprunter est généralement une opé- 
ration bien embarrassante et bien coúteuse. Tout le monde 

à Téviter autantjque possible met ses soins. Alors le re- 
cours au crédit devient un signe de détresse et souvent 

est une cause de ruine; d'autànt plus que, dans cet état 

de choses, le crédit prédorninant est le crédit de consom- 

mation : déjà nous «avons fait voir que ce n'estpaslà, bien 

s'on faut, le genro de crédit le plus recommandable. Et ce 

que nous dtsions du crédit de consommation proprement 
dit (crédit fait par le producteur ou le revendeur aux 

clients-consommatours) est applicab* a dans une large ine- 
sure à tout crédit fait dans un Jjut non-reproductif: lors- 

que 1'emploi donnó à Targent par 1'emprunteur ne fournit 

pas à celui-ci un proflt supéricur à ce qu'il paye au prê- 

teur; lorsque, au point de vue général, le capital ne pro- 

duit pas, dans la main du détenteur momentané, plus 

d'utilité qu'il en anrait prbduit dans la main du proprié- 
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teire. Mais, quaad le crédit prend do sains développe- 

nients, quand la richesse croissante, Tabondance de capi- 
taux, la sécurité et la loyauté des relations-, rendent 

1'emprunt facile et point cher, le recours au erédit cesse 
^'ètre un signe de détresse et une cause de mine; c'est 

généralement le contraire. Ldndustriel, le cdmmerçant, 

1'entrepreneur qui empruntent pour commercer, conti- 
nuei' et étendre leurs opérations, ne le font pas, dans le 

cours normal des choses, sous la pression d'une necessite 

unpériduse, connne recours à un moyen extreme de sau- 

vetage que l'on saisit coúte que coute; Teraprunt, pour 
eux, est un calcul, une affaire. Ils empruntent, parce que 

l'emploi de cel argent ils pensent tirer idus qu'il ne 
íuudra pour en payer le loyer; dans l iramense majorité 
des cas, les fails. justiflent cette prévision ou pré- 
somption. 

D'ailleurs, on Ta vu : loin d'èlre uno superletátion, un 
ilccessoire que la société économique serait libre d'ac- 
eepter ou de ne point accepter, le,erédit. est de bessence 

uiènie et de ]'industrie et du commerce; le erédit est 
^ un de leurs élèments cGUslitutifs. On a vu également 
'ludl ne faut pas dans le erédit cherçhcr seuloment Tinté- 
rút du eródité. II faut y voir aussi bavantage du créditeur, 

de qui bon fécondeles cdpitaux autrement restés stériles, 

lorsqudl s'agit de i)réts (bargent proprement dits; de qui 

^ eu facilito lesaffaires, lorsqudl s'agit de crédils açcordés 
de vendeur à acquércur. II y faut voir cncore et surlout les 

dénéüces ([uc tire la eomnmnauté économique de bemploi 
ut du fonclionnement du erédit. b)o la main (jui ne sait point 

' activer, bépargne est transporlée par le erédit là oú elle 
séPa fécondée: le erédit, par la perspective de cette íécon- 

dation, stimule la création et baccumulation de capitaux. 
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seul moveu daccroitrc la Tichcsse nationálé; toutc faculte 
Lravailleuse, physique ou intellecluellc, peut par le crédit 

oblenir le concours qui est indispensable polir en faire 

une force productive; grâce au crédit, les forces produc- 
tives, une fois mises en mouvement, peuvent être xnain- 

tenues en activilé continue, le commerçant et rindustriel 

n'étant plus obligés, pour continuei-, d'attcndre la rentrée 

des contre-valeurs acquises par 1'aliénation de leurs pro- 

duits. En un mot, le crédit cst pour notre sociéte écono- 

mique Tun des plus puissants leviers du progrés; toüt én 

feorvant efíicacemént, dans chaque cas spécial, riulérêt 

des deux partis contractants, il sert dans tous les cas les 

intérêts généraux, pourvu qu'il soit pratiqué avec loyaüté 

et intclligencc. 

XV 

Ea (doyáuté» n'a [ias bcsoin d'ex[»lication. Assurémeilt. 
bhomme qui emprunte de Targenl polir le gaspillcr en 

folies prodigalités ou pour raventurer dans des tenlatives 
liasardeüses, sans avoir la [icrspectivc de le poüvolr rcm- 

bourser ou avecla préméditation du non-remboursemént, 

ne fait du bien ni à la communauté, ni au prèteur, ni à 
soi-mômc. Par le crédit «inlelligonU yeuleuds en [ire- 

mière ligne que provenance et destination se corrcspon- 

dent: point que trop souvent Pon perd de vue et que l'on 

est particulièrenient cxposé à uégliger lorsquele crédit se 

fait par Pinlermédiaire (Pune personne-tiorce, lorsque 
Créditcur et crédité no se rcncontrent pas dircctemenl. 

(Edst asse/, dire que co danger, et c'cn est un très-récl, cst 

beaucoup plus à redouler dans le prèt-argcnt, oú Pentrc- 

mise aujounPhui prédomine, que dans le [irêt-marchan- 
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(lise, oü elle est rexception. Faire concorder Temploi du 
capital-tiers avec son origine est Fune des conditions 
Cfipitales du sain fonctionnement du crédit. 

J'ai dit déjà que lo manque de volonté ou d'aptitude, 
Pour utiliser soi-inême le travail accumulé que Fon pos- 
sède, peut être passager ou durable, accidentel ou forcé. 

deux cas se présentenl suivant que les capiiaux dis- 

Ponibles provionuent du monde commemal et industriei 

''li-môme, ou sont tirés d'un autre milieu. Le commor- 
'xmt' 1'industriel, Í'entrqpreíieur, réalisent souvent, par 

^ vente ou rencaissemeni, des sommes dont ils n'auront 

réemploi dans leurs affaires que d'ici à quelque lemiis; 
011 ce cas, la disponibilité du capital est accidentclle, pas- 
Sagère. Mais le fonctionnairc, le rentier, le médècin, lo 

^ditaire, qui, par 1'épargne, se constitue annuellement 
ua nouveau capital, ou qu'ün dou, un legs, fait subitement 
Capitaliste, no prévoit nl de prèsni de loin le mornenl oú 

''d-mèmc pourrait Futiliser etloféconder; la disponibilité 
0st. encecas, qnasimentobíígéeelelleestdnrable.Oncom- 

Pfend aisément rjue le capital de lapremière provenanco nc 
Coinporle pás la mèmo,deslinaíion que le capital de la 

seconde provenanco. Gelui-ci peut presqüe sdmmobiliser, 
Se flxér à tout le moins pour un espace de téraps quelque 
Peu prolongé; colui-là peut s'attacher, mais non se fixer; 

'' ne peut s'eugager avec quiótude (jue dans des place- 
^cnts (Foit Fon se dúgage facilement. 

commerce peut s'accommoder de ce concours ílot- 
'Hnl; FindustHe demande plus de stabilité. Dans le coni- 
merce, Fargènt est en général « retourné » plus fréquém- 
IllGid, et il n'y a prcsque ancune partio du capital qui 
GGhappc au roulcmonl. Dans Findustrie. lonjours uno 

Partie plus ou moins grande dn capital est prcsque im- 
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mobilisée, et le grand. reste, uuiintcnn en inouvemenl, 
opére des rotatiqns moins accélérées que celles accomplies 
dans le commerce. I/épicier achète pour dix mille francs 

de márchandisés ; il lui faudra bien trois mois pour 

rentrer dans la totalité de ses déboursés ; mais larentrée, 
ou la recpnstitu.tion de son capital, commence immé- 

diatement. Le'chapelier achète pour dix mille francs de 

matières premières ; il lui faudra peut-être trois mois 
[)Our la reudre revendable, c^st-à-dire pour dormer à la 

matiòre premièrela forme dans laquelle il la doitdébiter, 

et ensuite trois aulres ihois pour Lecouler. Le chapelier 

évidemmont a besoin d'un crédit plus long, moins 

mobile. Cest díre que les services de crédit réclamés par 

le commerce penvent être fáits avec les capitaux dont le 

npn-emploi par le propriétaire n'ost q.u'accidentel, pas- 
sager; les services de crédit réclamés par 1'industrie nc 

sauraient être bien faits et sans encombre qu'avec les ca- 

pitaux dont la disponibilité est obligéc et durable. En 

d'autres lermes, et pour appnquer la distinetion dês à 

préseut au fonclionnement de nos inslitutions de crédit 

modernes : le comple-conrant se prête trés-bien aux opé- 

rations de crédit commercial: le dépòt seul peut desservir 

d'une maniòre súre les opérations de crédit industriei. 
II peut être "bien dangereux de faire du orédit indus- 

triei avec les l-essouitès provenant du.çompte-courant: 
plus d'un établissement de crédit, est morl de cetle 

confusion. La prcmière règle pour tout mareband do 

crédit est de ne vendre que le crédit qu'il a acbeté; il ne 
doil jamais aliénor pour six mois des fonds qui peuvent. 

lui être redemandés après trois mois. Mais, s'il nest pas 

. pertuis (le domander aux ressources du crédit au dela de 

ce qidellespeilvent donner, il ue faut pas non (dus restei' 
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('n deçà; c'est ce qui se fait quand descapitaux provenant 

de dépòts et partant capables de supporter des engage- 

ments de plus longue lialeine, ne sont employés qu'aux 

engagements passagers de Tescompte, quand on accapare 
pour le service du crédit commercial les soinmes qui 

pourraient servir aux opérations du crédit industriei, 
'besl grandement préjudicier à ce dernier, avéc désavan- 

tage manifeste pour la communauté économique. Ldntérêt 

général demande qu'aucune utilité ne soit perdue. II ne 
faut pas employer à faire le moins, des ressources qui 

peuvent faire le plus; il ne faut pas absorber pour le ser- 
vice plus facile et courant (crédit commercial) les capitaux 
'lui peuvent faire le service exceptioimel et plus dilBcile 

(crédit industriei). 

Aussi le peut-on trouver juste, au fond, et sensé 
Wsque des élablissements institués pour faire surtout le 

ciédit commercial et Topérant on partie avec les res- 
Soui'ces du compte-courant, no se sentent guère engagés 
u atlirer particulièrement les dépòts. Les sommes prove- 
'umt do cette source n'y feraient encore que du crédit 
Coiuiuercial, de Lescompte. A tous égards cela vaut mieux 

^ssurémeut que de laisser ces ressources lout à fait inem- 
ployées. Mais, metlezqu'à coté de 1'ótablissement qui ne 
Ics pourrait employer qu'au crédit commercial, il y cn 
ait Üautres (jui les peuvent faire servir à dfes opérations 

crédit industriei; mieux vaudra, en ce cas, laisser la 

'eparation sopérer naturellement: chaque sorte de ca- 

donnera alors, suivant sa provenance et suivant Ia 
' 0!Stiuation qu'elle comporte, toute Lutilité dont elle est 

'•dpable. Ainsi, que la Banque de France et la Banque 
1 ■^iglelerre, de qui Factivité est presque exclusivciucnt 
Nuuéeau\ opérations de crédit commercial, se refusent 

8 
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cTattirer les dépôts par la boniíication d'un intôrêt rúmu- 

nérateur : la mesure se peut justiíier même au point dc 

vue de Tintérét général; la communauté y trouvera 

avantage, pourvu que ces capitaux à disponibilité plus 

prolongée soicnt aspirés, concentrés ailleurs et y obtien- 

nent Tcmploi spécial que perraettent leurs aptitudes par- 

Liculiôres; pourvu cncore que, sous prétèxte d'écarter les 

dépôts proprorncut dils, ou ne refusc pas, comme le font 

ces cíeux grands ótablissements, la modique boniíication 

d'intérêt qui sullit pour attirer et aviver le compte-cou- 

rant, et ne saurait sufflre qua celui-ci. 

XVI 

Nous constatons, cela va de soi, dos lendances, des 

courants généraux; nous n'entendons guère établir des 
lignes de démarcation rigoureuscment tracées; dans la 

pratique souvent s'entremêlent les provenances et les 
destinations doces deux catégories dc capitaux que inanie 

le crédit. En continuant à nous tenir dans la généralisa- 

lion, nous pourrions dirc : le crédit d'éclianges ou crédit 
commercial s'opère avec les capitaux déjà engagés dans 

le mouvement (Eaffaires; ils effectuent rescomptc dans 
leurs moments perdus, durant leur disponibilité momcn- 

tanéc qui revicndra d'autant plusfréquemment, mais aussi 

sera de durée d'aulant plus courtc, (]uc Ia circulation est 

plus accólérée, que le nombre des rolalions pouvant èlrC 
accomplies par le capital dans un espace de temps donné 

est plus considérable. Par contro, le crédit de production 

ou crédit industriei se fait avec les capitaux nouveaux, 

qui parcettc porte, ontrcnt indirccterhent dans la voiedcs 
affaires et parfois s'y engagent d'unc inanière définitive; 
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Ifí difücile est de les y fuire aller, de les ébraaler, de 
les mettre en mouvement. 

Qui ne le sent? II est plus aisé de maintenir en rotation 
des capitaux déjà mobilisés (.[ue de faire monvoir des ca- 

pitaux inertes; il faut, pour la seconde opération, une 

force d'attraction et d'irnpulsion plus grande que pour la 

Première! Aussi, cette partie de la tache du crédit est- 
ehe dès aujourd'hui accomplie avec iníiniment plus de 

perfection que bautre, sur le continent notamment. Mais, 
fiui ne sent aussi que, s'il importe de maintenir enactivité 

continue les capitaux déjà engagés, il importe autant et 
plus méme d'en accroilxe la masse et la force par binfu- 
s'on continuelle de contingents nouveaux? Gest un besoin 

qui, chaque jour, saccuse avec une force nouvelle. La 

population shccroit dans toute bEurope, quoique avec 
Une étonnante lenteur en France; biustruction, toute in- 
suíiisante fút-elle encore, développe les facultes travail- 

'ouses, physiques et intcliectuelles, de bbomme; les pro- 
grès de la science et des arts mócaniques créent journel- 

lonient. dos facilites nouvelles pour la produetion; les 

débouchés qui s'élargissent par bextension des rapports 

'ntornationaux et des traités de commerce, la stimulent et 
'a surexcitent. De tout cela resulte une excessivo accuniu- 

'ulion de travai 1 virtncl, sollicitant, pour devenir effectif, 

'e conconrs du travail accumulé. Pour répondre à cette 

demande croissante, pressante, impérieuse, de travail 
accunudé, il faut que le ban et barrière-ban en soient mis 
en campagne: (jue tout capital qui nait soit aussilôt en- 
ll'uiné et maintenu dans le courant général; que tout ce 
qui pent devenir capital soit mis à méme dagir conuue 

'ul; brof. qnc les fonetions du crédit soient remplios de la 
íu'.'ou la plus active et la plus entière. 
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XVII 

La nécessiló de créer conslamment, par Lépargne, 

des capitaux nouveaux et de les diriger aussilòt, par le 

crédit, dans les canaux de la circulalion, est d'autant plus 

souveraine, que le capital circulant demandeconstamment 

à étre renouvelé. Reraplacer le capital circulant qui s'en 

va est le prender role qui échoit au capital qui nait; c'est 

une espèce de stage qu'il fait avant de s'engager, avant 
de devenir, lui aussi, capital fixe. En effet, lorsque je dis 

ijue le capital circulant doit constamment étre renouvelé, 

ceidestpas qu'il disparaisse, qu'il sanéantisse; au con- 

traire, il est moins usable que le capital fixe; il reste en- 
tier, tout en changeant bien des fois de formes et de divi- 
sions; il comble les vides que fusure fait dans le capital 

lixo de lasociété. Mais il doit étre renouvelé, parce qifil 
disparait comme capital roulant : il se fait capital lixe. 
Tout capital qui nait, autremcnt dit, tout nouvel excé- 

dant de la production sur la consommation, commence 

par faire fonetion dé capital roulant; mais c'est un emploi 

provisoire: le nouveau-venu cherche sa voie, quête un 

emploi assuré et plus ou moins lixe; cc ifest qu'en alten- 
dant qu'il est nômade, va de droite à ganche et de gaúche 
à droite, se charge de serviços accidontels et passagers. 
Tout en le faisant, il tend <t surtir de cetle siluation ílot- 

laute, àsasseoir; il y arrive après un laps de temps plus 

ou moins long, suivant les occurrencés. 
Ainsi, lei cultivateur réalise, chaque année, deux mille 

francs de bénéflces nets : cfést un accroissement de sou 

capital. Oucn fait-il, s'il n'apas la sotle idée de 1'enfouir? 

11 le prête contre inlérêt, aujourdTmi à lei and, et demain 
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u te! parenl, pour une opéralion agricole, iudustrielle ou 

commerciale quelconque; il le déposo chez le nolaire, 
cliez le banquier, qui en boniflent un intqrêt et le mettent 

service momentané de quiconque le sollicite contre la 

garantie; il achète des bons du Trésor ou de la rente 
duü réalisera au moment opportun. Pendant tout ce 
temps, son argent est mobile, vad'un exnploi dans l autre, 
change de fonction autant de fois qu'il ohange de déten- 
'eur ; il fait partie du capital roulant de la société. Lors- 
(iue, après fjuatre ou cinq ans, ces épargnes accumulées 
0nt atteint une certaine somme, le propriétaire presque 

toujours arrive à en consacrer, une partie au moins, à 
,lIie destination stable : il achètera de quoi arrondir son 
champ, il construirá de nouveaux bâtiments d'exploita- 
'■'On, il drainera, il fera un chemin pour se faciliter le 

'-'"ansport des engrais et des produits, il achètera une 

^ocoinobile, nne batteuse raécanique. Une partie du capi- 
'al roulant qu'il a jusqu'à présent fournià la communauté 
Cesse de faire cette fonction ; pour que Ia communauté ne 
S(i ressente pasde ce retrait, le capital roulant qui s'eii va 
l|oit être remplacé par du capital roulant qui arrive. 

Ue mènie pour le manufactnrier, pour le commerçant. 

^endant un certain temps, Pun et Pautre donueront à 
'eurs bénélices nets Pemploi que donnait aux siens le 

Propriétaire dans Pexemple précité. Ou encore, le manu- 
^cturier en emploiera une partie pour avoir des appro- 
Vlsionnements plus forts en matières premières. pour 
"ccuper et solder un nombre d'ouvriers plus grand, pour 
Inieux s'échantillonner en produits livrables; le commer- 
•aQt, pour étendre ses affaires, iiour mieux s'achalander, 

^ais lorsqudl aura été amplement pourvu à ces emplois et 

'lu^ les épargnes accumulées aiiront atteint une certaine 
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ólévation, le manufacturier eu emploiera une partie à re- 

bâtir ou agrandir sa fabrique, à acquérir des machines plus 

perfecüonnées, ri établir un moteur plus puissant; le 

commerçant, peut-être à se faire producteur de fun des 

articles qu'il a seulement débitês jusqivici, à acquérir les 

magasins dont 11 est locataire à bail, à balir une maison 
de campagne, à acheter des ferres et des vignes ; autant 

dé sonmies enlevóes au capital roulailt de la sociétf' ol 

devant ctre remplacéesle plus promptement possible pour 

que celle-ci ne souffre point du retrait. 
De mème dans Dindustrie des grandes entreprises. Telle 

compagnie de cbemin de fer a eu en 1865 une receite bruto 

de cinquante millions de francs. Yingt millions ontété ab- 

sorbés par les frais d'exploitalion et cinq millions par les 

intérèts payés aux obligations. Ilestent vingt-cinq millions 

de bénéfices nets : c'est Texcedant du revenu sur les frais 

qu'a coútésle «travail» (fonctionnement) des quatre cents 

millions immobilisés dans le cbemin de fer. Les vingt-cinq 
millions constituônt un accroissement de capital pour la 

compagnie, capital ílottant qui attend son emploi. Oü va- 

t-il ? La compagnie cn prélève peut-être deux millions pour 

être misau fonds de réserve; pend.ant un an ou deux, cet 
argent sera déposé chez le banquier de la compagnie qui 

Temploiera en escomptes, en avances, on reports; après, 

la compagnie le retirera et s'en servira pour la refection 

de la voie, pour construire un embranchement, pour re- 
nouveler le matériel,Les autres vingt-trois millionsont été 

distribuós aux actionnaires. Une partie des actionnaires 

emploiera les dividendos pour ses dépenses courantes : 

1'argent roülera plus ou moins lougtemps avant de se re- 
constituer et se refaire capital. Mais une antro partie dc? 

aclionnnires prendra des obligations de la compagni'1 
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niême, ou ira souscrire à telle ou lelle entreprise ou voie 

formation. Sur lous les grands raarchés financiers on 
en_ a depuis longtemps fait la remarque : le xnoment ou 
1 Ktat et les compagnies payent les arrérages semestriels 
est, à conditions d'ailleurs égales, le plus favorable aux 

emissions et souscriptions; le capital devenu mobile est 
pressé de se reimmobiliser. Toujours donc et partout, le 

Apitai roulant vise, et parvient après quelque temps, 

^ se faire capital lixe. 
A supposer qu'il puisse ne pas y tendre, il faudrait Fy 

pousser. Le capital fixe de la société nc saurait conserver 
Son niveau s'il i n'était constamment alimente par des 

dlluents nouveaux. II s'amoindrit par là force des choses. 

^es bâtiments, les navires, les machines se.détériorent; 
'es outils, les instruments, les établis, lesétalages s'usent, 
se brisent; tout cela veut ètre restauré, renouvelé, rem- 

placé. Cest Lamortissement, plus ou raoins considérablo 

stdvant la nature du capital fixe et de son fonctionuement, 

^is inévitable, et duquel dans toute entreprise loyale- 
^ent et intclligemment dirigée fon lient toujours compte. 
Avec quoi se couvre famortissement, se comblent les 
vides? Avec une parlie du capital roulant; 1'usure est l'un 
des premiers prólèvements à faire sur les bénéílces, c'est- 
u~diro sur 1'accroissement (jue le capital roulant de l'en- 
l|,eprise a obtenu dans fannée. Ainsi, même dans une 
Soeiété stationnaire oii pendant des années ne se créerait 
aileune nouvelle entreprise, ni jietite ni grande, le capital 
roulant n'en serait pas moins mis à contribution, sujet à 
des prólèvements continus, pour parfaire le capital fixe 

dei samoindril. Mais 1'hypothèse duue telle slabililé esl 

"'admissible, de nos jours surtout. Le capital roulant doit 
denc suííire ii'une double tache : fournir tout le capital fixe 
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des entreprises qui sc créent, eL fournir le supplément de 
capital fixe aux entreprises déjà existantes. La double 

besogne Lepuiserait vite, si un flux constant des capitanx 

nouveaux que crée Tépargne ne venait remplacer et au 

dela ce qu'enlève le reílux. 

XVIII 

Observez, dans nfimporte quel milieu et dans quelles 

proportions qu'il se produise, la naissance du capital et sa 

marche, toujours vous constaterez le même phónomène : 

des vapeurs qui se condensent, une masse ílottante qui 

cherche un point d'appui pour se flxer. Observez, dans 

une localité, dans un pays, dans une agglomération de 
pays, les faits et gestes du capital roulant, toujours le 

même phénoraène : une masse en ondulation, flux et 
reflux-qui alternent, un bassin oü toujours Fon puise et 
qu'il faut toujours emplir à nouveau. En y pourvoyant, le 

crédit accomplit une mission souverainement utile : elle 

est indispensable au fonctionnement régulier du méca- 

nisme économique et linancier de la communauté. 

Mais quelle est la juste proportion à maintenir entre le 

capital fixe et le capital roulant? quel est le niveau régle- 

mentaire ? Je ne crois pas qu'il soit possible de flxer des 
règles générales. Gela varie suivant une foule de cir- 

constances. Le capital roulant réclamé par 1'agricullure 

n'égalera en général qu'une fáible partie de son capital 

fixe: dans le commerce, ce sera Ia proportion inverse; 
Eindustrie tiendra le milieu. Mais en dedans de ces 

grandes moyennes, quelle variétó de degrés! Dans Lagri- 

culture, Eelève du bétail ajoutée à la culture du sol surélève 
considérablement la proportion du capital roulant. Dans 
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' 'n'lustrie, telle fabrique de cordes, établie au mílieu de 
nlianvrières, s'<xpprovisionne au fur et à mesure, et debite 
Sos produits presque au jour le jour; telle fabrique de 
cotonnade doit s'approvisionner en grand aux raoments 
0Pportuns au Havre, et n'a que deux moments dans l'an- 
née oü sopère en masse Pecoulement de ses produits : la 

l^oportion du capital roulant au capital fixe est forcément 
idus élevée pour la seconde fabrique que pour la première. 

lians le commerce, lei épicier dèpense cirupcents francs 
en rayons, comptoir, étalage, caisses et paniers, et achèto 

nnsuite pour trois cents francs de sucre, de café, d'huile, 
de chocolat, etautres provisions qu'il écoule etrenouvelle 

ious les quinze jours; à côté de lui, le marchand de modes 

dépense cinq mille francs en frais d etablissement, mais 
8arnit ses rayons de cent mille francs de soieries, de mé- 
1 'nos, de châles, qu'il n'écoule et ne renouvelle que'deux 

inis l'an; la proportion du capital roulant au capital lixe 
,ist pour le premier comme 5:3, pour fautre comme 
0 :100! Etainsi elle varie à Pintini, suivántles conditions 

"dimos de chaque branche et branchette d'affaires, sui- 
^''nt la situation particulière de Pindividu ([iii la pratique 

du railieu oü elle s'exerce! 

l'ar exemple, selou que les usages et mceurs auront 

niroduit, dans une branche (Paffaires, la venle aif comp- 
|ant ou la vento à crédit, les échéances longues ou courtes, 

'e crédit d'achat (fait au commerçant) ou le crédit de 
^cnte (fait au consoramateur), la quantité proportionnelle 

'J'5 caiiiial roulant devra être plus forte ou moins forte, 

'^divant que les relations de la fabrique avec son marché 
aPprovisionnement et avec sou dóbouché seront plus 

l"1 moins süres, plus ou moins promptes, plus ou moins 
"dàles, lo capital roulant devra être plus ou moins fort. 
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L'exploUaUon agricole qui failun large usagedes moteurs 

mécaniques a, loules conditions égales d'ailleurs, plus do 
capital fixe, mais moins de capital roulant que Texploita- 

tion voisine qui continue à employer les bras ddiommes. 

Le rapport est donc infiniment variable, et à beaucoup 

d'égards findividu, le groupe, engagé dans telle ou telle 

industrie, le raodiíie à son gré; mais le besoin de capital 

roulant subsistera toujours, parce que le capital roulant 
est indispensable dans toute entreprise. Ce besoin, par 

conséquent, doit forcément augmentor avec bextension 

croissante des affaires qui caractérise notre époque. Com- 

ment y pourvoir, puisque simultanément cette même 

activitó croissante dos affaires lend à soutirer, pour 

le lixer, plus do capital roulant que jamais elle n'en 

reclamai t? 

XIX 

Le grand art alors et le vrai progrès consiste à dofer le 

capital roulant d'une sorte d'ubiquité. II faut que le capi- 

tal roulant roule autant que possible, aussi vite que pos- 

sible. Sa fonction étant d'aller constamment d'emploi en 

emploi, à aucun emploi il ne se doit arrèter au dela du 
temps rigoureusement nécessaire pour y remplir son 

but, au debà du temps qu'il y séjourne avec utilité évi- 

dente, avec nécessité inconteslable. De cette laçon, la 

même quantité do capital roulant peul faire le double, le 

triple et plus de besogno dans un temps donné. Supposez 

dans une localitó un chiffre de quarante industrieis divi- 

ses en quatro, groupos : dix cultivateurs, dix éleveurs, di< 
marchands de grains, dix fabricants de dra]). Ensemble 

ils ont « lixó » un capital do doux raillions do francsdan? 
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íeurs industries diverses: chacun d'eux a besoin de dix 
roille francs de capital ronlant, énsemLIe un capital rou- 

laul de quatre cent mille francs pour desservir le capital 

"xe de deux millions. .Ghez chacun de ces quarante in- 

dustrieis, les dix mille francs de capital ronlant rentrent 
u cerlaines dates, ressortent à d'autres dates, et reposent 
dans les intervalles : autant d'ulilités perdues pour tons 
et pour chacun. Ils ne tardent pas de s'en apercevoir ; un 
J0ur ils arrivent à comhiner entre enx leurs entrées et 

sorties, ou une xnain tierce (leur hanquier commun) le 
fait pour eux : alorsle môme capital de cent mille francs 

lui au printemps et à hautomne dessert les hesoius 

d'nn groupe qui le laisse dormir heté et 1'hiver, pourra 

desservir également les besoins d'un autre groupe 
(iui se produisent justement dans ces deux dernières 
saisons: une seconde centaine de mille francs pourra 
feire le même oííice à Tendroit des deux autres groupes. 

El peut-étre en agençant mieux encore les mouve- 
Qients et les rendant plus rapides, arrivcra-t-on même 
u feire desservir les besoins de tons les quatre groupes 
Par la seule et même centaine de mille francs. Qu'en 
resultera-t-il? 11 y aura trois cent mille francs disponibles 

q"1!, n'étant plus nécessaires comine capital ronlant, pour- 
ront suivre leur penchant naturel qui est de se tixer : les 
lndustriels en (juestion étondront leurs établissements, 
0,] en créeront de nouveaux, ou commánditeront leurs 
Voisins et amis pour en créer. Ues sources nouvelles de 

production de richesses se créeront, sans falloir attendre 
une augmentatien absolue du capital social, et grâce 

'•aiquement à Pemploi meilletir du capital ronlant qui 
Prêexistait. 

'Io porfectionnemont, b pèine est-il besoin d'en faire la . 
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ramavque, pont être poussé íorl loin, mais pas aller à 
rinfini. 11 a les limites tracées par la nature des choses : 

ou peút arrivor à ce qu'un même serviteur fasse la beso- 

gne de quatre, mais 011 ne saurait pas.supprimer le qua- 

trième et dernier aussi, sans que le service cesse 

de se faire. La règle générale qui sdmpose pour aiusi 

dire toute seule, c'esl que Ton ne peut et qu'il ne faut 

enlever du capital roulant que la portion devenue super- 

tlue, ou remplacée par des capitaux nouveau-nés. Très- 
souvent on néglige cette règle, surtout aux époques oü 

Factivité productrice et consommatrice est surexcitée. 

Tantôt Ia société, avide d'entreprendre pour gagner plus 

Cl plus vite, enleve, pour laflxer, une portion plus grande 
du capital roulant qu'il n'en est devenu disponible; tantôt, 

avide de jouir et dè dépenser, ello ne remplace pas 
même, par des épargiies nouvelles, cette portion du ca- 
pital roulant qui en est aunuellement dótachée par le 

coiirs naturel des choses, par la tendance et la nécessité 
plus haut signalées de compléter le capital lixe. Les décep- 

tions, les embarras, les déconfltures dès lors sont inévi- 

tables. Rappolons 1'exemple ([ue nous venons de citer. 

Siqiposons que sur les cent mille francs restes comme 

capital roulant et sumsantà cette tache, l'on vienne, avant 

ipie desépargnes nouvelles puissent combler le vide, pré- 
lever cinquante mille francs pour fonder dcux établisse- 

ments qui réclament chacun vingt-cinq mille francs de 

capital lixe et cinq mille francs decapitai roulant. Quel en 

sera Leffel? Naguère, le besoiu ou la demande de capital 
roulant était de cent mille francs; à la même somme s'é- 

levait le disponible ou Loffre ; tout marchait à soubait. 
Maintenant, il y a un besoin ou une demande de cent dix 

mille francs, et le disponible on Loffre u'est que de cin- 
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luanle mille francs. Cest Tlmile qui manque pour grais- 
ser la machine, Teau qui fait défautpour alimentei' lachau- 
dière; toutes les entreprises s'en ressentiront : les plus 
solides marcherontavecdifficulté; les moins forts s'arrête- 
10ot; les faibles éclateront. On arriveraàpeu près au mème 
1'ósultat, si les quarantc industrieis, faisantde mauvaises 
alfaires ouexagérant leurs dépenses, cessent d epargner, et 
nc fournissent plus de quoi combler les vides qui se creu- 
SGnt naturellement dans le capital lixe de leurs entre- 

prises ; la souffrance et les embarras seront analogues à 
oeux que produit, dans le premier cas, riminobilisation 

Cative, disproportionnée, Ve capital roulant. 

XX 

bela s'appelle des crises. On entend souvent les attri- 
'J0er au crédit. Ce qui précèdepermettrait déjà, je pense, 

'' apprécier rassertion ou raccusation. Attendons, pour la 
•luger en meilleure counaissance de cause, d'avoir étu- 
llió le crédit dans ses organes spóciaux, d'en avoir exa- 
IIUné le fonctionnement dans les établissements expres- 

souieut créés à son intenlion. De nos jours lorsqu'on 

parle de Crédit en general, on pense surtoüt à son fonc- 

bonneraent par la voie de ces combinaisons et de ces 

ftstitutions spéciales qui lui imprlment une impulsion si 
Nlgoureuse et en ont fait une véritable grande-puissance. 
'''bes sont ingénieuses, merveilleuses; leur action estpuis- 

''ante, très-puissante, quoiqu'elle soit loin d'avoir alteint 
s'?s dernières limites. Toutefois, si ces combinaisons cl 
U;s dislitulions accroissent raclion du crédit, en diversi- r» ' 

les formes et les manifestations, elles 110 changent 
Pas et ne sauraient changer l essence mème du crédit; le 
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fond reste le mème, (}iiels'({iie soient les canaux qu^n lui 

fail traverser, les vases par lesquels on le íiltre. 
Telle n'est pas, je le sais, ropinion courante. On aime 

à voir dans le crédit moderne tout autre chbse que le dé- 

veloppement, que le perfectionnement des opérations 
jadis comprises sons cette dénomination. Rien ne con- 

tribue autant que cette conception aux rêveries et aux 

aventures, aux méprises et aux mécomptes, aux illusions 

et aux déceptions dont surabonde rhistoire économique 

fie ces derniers siècles. On commence — bien faibles en- 

corc et bien isoles sont ces commcncements! — à revenir 

de ces erreurs à une appréciavion plus raisonnable, plus 

logique, plus conforme à la réalité des choses; nous vou- 
drions aider ce retour. Nouspensons ipio d'avoir étudié 

le crédit à sa naissance et dans ses manifestations rudi- 
mentaires, nous aidera considórablement à le suivre d'un 
pas plus assuré et à mieux le comprendre dans les voies 

sinueuses et en partie convertes qu'il parcourt plus tard, 
dans les opérations savantes et compliquées qu'il accom- 

plit aujourd'hui. 

Dans tontos les scicnces, et particulièrement dans les 

scieuces mondes, quantité de controversos oiseuses et dc 

conclusions fausses ne proviennent que dc la facilite cm- 

pressée avec laquelle Tou saute les premisses; on s'ima- 
gine volontiers que « c'est entendu » et ça ne Test guère; 

on croil ètre partis du mème poiüt, et Fon s'étonne de ne 

point se rencontrer en chemin, de uc pas aboutir aux 

mêmes résultats. Déjà, dans le cours de ce deuxièine 

chapitre, Fanalyse dos éléments et des débuts du crédit 

nous a aidé à écarter plus d'une exigence et plus d'uu 

reproche mal fondés dont le Créditesl parfois lobjet; cllc 

nous a fail voir les inunenses serviços que lojeu du crédit. 
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mtelligemment combine, peut rondre à ceux qui possè- 
ílenl du capital et à ceux qui en désirent, mais elle nous 
a montré aussi les freins qui règlent ce jeu et les dangers 
rlu'entraine toute tentativo dc le surforcer. On s'en con- 
vaincra dans la suite : ce qui est vrai aux origines du 

crédit reste vrai, quels que soient les développements et 

perfectionnements accomplis sur ce puissant levier 
''o progrés óconomique. 

Je me bornerai ici à relever en particuiier un point 
dui se dótache avec évidence dos faits et des notions con- 

signes dans ce deüxième chapitre et qui est dunc portée 

necisive dans letude des problèmes du crédit. 
On aura remarque la jihaso nouvelle oü entre le crédit, 

0u plutôt 1'application nouvelle qu il rencontre, avec 

i avénement du capital general. Le crédit conquiert, pour 
ainsi parier, une exislence indépendaute', une vie auto- 
nome. II cesse d etre 1'auxiliaire, le complémenl, et rien 
lue le complémenl d une opéralion d échange : il devienl 
le principal, lobjet unique d'une opération qui n'a pas 

autre objet direct. Quand me crédite tel producteur ou 
tel revendeur, ropératiou c'est la cession de sa marchan- 
('ise spéciale conlre une autre marchandise (troc) ou 

contre la marchandise générale (échange) dont je la paye: 
'i sajoule à 1'opéralion cette parlicularité que le cédanl, 

producteur ou revendeur, consenl à me dispenser de la 

Üvraison immédiate de la contre-valeur a laquelle il a 
'Iroit. Quand me crédite le possesseur de capital général, 

' action de créditer ue se rattache directemont à aucune 
aotre opération; 1'opération o'est préciséraent que le 

Propriétaire du capital général consent à le mettre lem- 
('oraircment à ma dispòsitiou. On pourrait, dans le pic- 
mier cas, parier de crédit dechangc, puisque le crédit 
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n'y a d'autre raison d'être que de seconder une opé- 
ration d'échange et nait à sa suite; ou pourrait dans le 
second cas fappeler crédit financiei', puisqudl n'a pas 

eu lui-même un but commercial et opere uniquement 

le transfert des capitaux. Toujours est-il qu'il y a une 

différence essentielle dont il faut tenir compte et qui 

ne permet pas — toutes les tenlatives faites dans ce 

sens ont échoué, et loin d'éclaircir ont embrouillé — de 
renfermer le crédit dans une seule et unique formule; 

mais, d'autre part, c'est évidemment une différence de 

degré, de forme, mais non de nature, de fond. Le lecteur 

voudra bien se souvenir qu'en décomposant lopération de 

crédit la plus primitive, Ia plus simple, nous y avions 

trouvé déjà deux éléments principaux ; ajournement d'une 

remise due, et faculté de disposer momentanément de la 

propriété d'autfui (V. chap. II, S 2). L'un et bautre élé- 
ments se retrouvent dans toute opération de crédit; la 

différence est dans .la prédominance, qni alterne : c'est 
tanlòt 1c prender élóment ipii est le principal et le second 

qui est 1'accessoire, tantôt c'est binverse. Ainsi, dans le 

premier exemple, le principal est bajournement, consenti 

par le vendeur, de la remise qui lui est due; mais il y a 
accessoirement faculté, pour bacheteur, de disposer tem- 

porairement de la propriété d'autrui, puisque la raarchan- 
dise acbetée ne sera réellement sa propriété, à lui, qu'a- 

près le payement de sa dette. Dans le second exemple, le( 

principal est la disposition temporaire accordée au débi- 

teur sur une propriété ótrangère; mais il y a accessoire- 

ment attente consentie de la remise due,'puisque 1c prét 

doit ètre remboursé et que le remboursement éteindra le 

crédit, 
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XXI 

Les deux éléments se tiennent et toujours s'impliquent 

féciproquement: consentir à différer Ia livraison de la 
centre-valeur qui m'est duè présuppose forcément la re- 
viso d'une valeur de ma part; mettre temporairement 

propriété à la disposition du tiers, c'est m'en expro- 
pcier moi-même jusqidà Téclieance. Autrement dit : on 

prète que le bien qu'on a, et on n'a plus le bien qu'on 
a pré té. 

'leia ressemble à un truisme., Cen est im, mais un 

^"uisme méconnu. Bien des gens, loin d'y voir une vérité 

'janale, traitent cet énoncé cqmmc une erreur, une hé- 
l'ésie. La cbose leur parait trop simple pour pouvoir être 
Nl'aie. Rien, pourtant, n'est plus indóniable. Le poisson 

P, dont C attend la livraison (voy. chap. II, § 1), C ne 

'il pas encore, comme P ne Laura plus qnand livraison 
en sera.faite à C; Largent que A abandonne temporaire- 
Ul(!nl à li, manque dans 1'intervalle chez lui, comme il 

'''■sera d'exister chez 1! lorsque la restitution en sera 
0pérée. II y a. moveu dabréger Lattente, de bater la res- 

Pbition; il se peut même qu'un tiers, en désintéressant 

_ A et se mettant en leurs lieu et place comme créan- 
J U'1' de P et de B, lasse cesser Lattente pour Lun et pour 
autre; mais jamais on ne fera que G ou ses ayants-droit 

'ditrcnt nlans leur bien, sans que P ou quelqu'un à sa 

|^dce sc dessaisisse d'un bien correspondant; que A rentre 

'lns sou argent, sans (pie B ou quelqirun à sa place: se 
í;ssaisissc (Luno sdipme correspondanle. 

j, ''l puisque créditer — quelles que soient les voies que 

'Ju ildopte, les formes que Lon rhoisil — n'est jamais 
9 
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autre chose que iivrer ma marchandise (produit, service, 

jouissance) à un tiers sans lui demander Ia remise immé- 

diate de la contre-yaleur; que lui permettre, d'uSer pour 

un lemps donné de ma propriétó comme si elle lui appar- 

tenait; eu un mot, puisque le créditeur ne fait au fond 

qudiser de son droit de propriétó : de quel droit Tentra- 

veraíl-òn dans cet usage de son droit de propriétó, píus 

que dans toute autre manière dout il le voudrait pra- 

tiquer? Que la marchandise soit sa propriétó ou quelle 

lui soit seulement confiée pour en agir comme si elle 
ótait sienne, ([ue Targent prôtó à B appartienne à A ou lui 

ait été rómis par D pour le prèter, cela ne change natu- 

rellemcnt rien au fond des choscs : propriétaire ou man- 

da taire, prdpriétaire alisolu ou à tcmps, le créditeur ne 

dispose que d'un bien dont il a le droit de disposer. Ce 
serait encore une restriction de son droit d'usage que de 

vouloir prescrire les conditions auxquellcs il pourra en 

user, do vouloir, par exemple, íixer le prix dont il pourra 

se faire payer rajournement de la remise due ou le loyer 

qu'il pourra exiger do son bien tomporairement alióné. 

Ges ónoncés paraissent des plus incontestables; nous 

verrons bientòt qu'ils ne sontguère inconlcstés, bien s'en 

faut. 
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La banque. 

í 

Le crôdity lei que nous Pavons ctudié clans le chapitre 

prdcédent, fonctionno de deux façons : tantôt comme 

^Uxiüaire, tantôt comrae principal. II est élément auxi- 

'iaire lorsfjue ropératiort d echange oüle créditintervient 
a pour objet une marchandise spéciale quelconque; il est 

Wément principal lorsque la marchandise générale fait 
elle-mêrae Tobjet du transferi (v..chap. II, §20). Mais que 
^ consente à faire ajourner la remise de la contre-valeur à 

^quelle il a droit pour un bien spécial (produit, serviço, 

Í0>utssance) livre à B (premier cas), ou que G mette tem- 

Pcrairement du bien general (argent) à la disposition de 
^ (second cas), ropération toujours s'accoinplit directe- 

eiítre les deux intéressés ; vendeur et acheteur, òu 
etbprunteur et prôteur. 

11 faut dós lors que créditeur et crédité se rencontrent. 
est tout fait dans le cas du crédit auxiliaire : A et li se 

Sout rencotitrés pour 1'opéralion d'échange. G'est à faire 
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dans le cas du crédit principal. On le íait exprès. L'em- 
prunt ordinaire ne s'effectue pas autrement; Tofíre et la 
demande se recherchent Tune Tautre et s'entendent entre 
elles. Tantôt 1), qui a besoin d'argent, apprend que G en 

a de disponible et le lui demande en prêt; tantôt C, ne 

sachant comment employer son argent, va 1'offrir à D qui 

pourrait le féconder. Le prêt, dans ces conditions, se fait 

comme jadis se faisait toujours et comme aujourd'hui 

encere se fait souvent 1'éehange : tantôt le consommateur 
va à la recherche du producteur, et tantôt le producteur 

vaà la recherche du consommateur; piais toujours faut-il 

qu'ils se rcncontrent et qu'il y ait équivalence des besoins 

inversos et reciproques. 

Pas plus que Pechange, le prêt ne peut pas longtemps 
shccommoder de ce procédé simple et direct: les besoins 

inverses et reciproques ne savent pas toujours se trouver 
Pun Pautre; se trouvent-ils, ils ne s'équivalent pas tou- 

jours. Le manufacturier M peut avoir grandement besoin 
(Pargent, et C, le capitàliste, être vivemént désireux de 

faire féconder son argent; mais M et C sdgnorent Pun 

Pautre, ou M ne sait guère que G a de Pargent disponible, 

etG ne sait pas plus quç M en chèrche. D'autres fois, Gn'a 
pas assez de confiance en M pour le lui prêter; volontiers 
le prêterait-il à L, qui en cherche également, mais sans 

que Gle sache; par contre, M rencontreraittoute confiance 
auprès de E qui a do Pargent disponible, mais sans que 

M le sache, et E no sait pas non plus que M en cherche. 
II arrive encore que C iPa pas la somme qu'il faut à M, ou 

ne la peut pas prêter durant le temps juste que M on a ura d 
besoin; pour les mêmes raisons, L.ct E ne peuvent pas 

non plus s7entendre. M avec E et L avecG s'entendraient 
parfaitement; le hasard ou des circonstances particu- 
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Hères veulent que M • s'adresse à G et que L s'a(lresse 
à E. Ainsi deux opérations oü les quatre parties intéressées 

trouveraient toutes leur avantage restent ineffectuées, 

uniquement parce que les rencontres ne se sont pas faltes 
dans le seus juste oü elles auraient dú s'aocomplir. 

Cest comme pour les échanges lorsqu'on ne connait 

encore que les opérations simples et directes : A veut 

échanger son blé contre du vin; B veut échanger son bois 

contre du fer; d'autre part, G a du vin à échanger, contre 

lequel il voudrait acquérir du blé, et D a du fer de trop 
iludi ne demanderait pas mieux que de céder pour du 

bois; mais il arrive que A et G sdgnorent mutuellement, 
ainsi que B et D. A s'adresse à B et G s'adresse à D : il n'y 
a pas rencontrede besoins inverses et reciproques; aucun 

échange ne se fait, quoique tous les quatre détenteurs de 
liiens en désirent faire et qu'il y ait lieu a des échanges 

réciproques qui donneraient satisfaction à tons. De mème 
encore, lorsque la marchandise spéciale s'échange contre 
de la marchandise gónérale : A offre son blé à B qui cher- 
cbe du fer, et D offre son fer a G qui désire acquérir du 
dlé ; les offres et les demandes ne se recontrent pas juste, 
el rien ne se fait. 

Nous avons vu ces inconvénients et ces embarras cesser 
avec 1'intervention d'une tierce personne, le commcrçanl. 
Le commerçant achète le blé de A, le bois de B, le vin de 

L et le fer de D; c^st chez lui que A se pourvoit de vin, 

L de fer, G de blé et D de bois. Sans avoir à se chercher, 
a se connaitre les uns les autres, chacun trouve à aliéner 
'e Bien dont il désire se dessaisir et à acquérir le bien 
d1' il convoite. 

Ge que le commerçamt fait à Fendroit des rnarchandises 
8Péeiale8, le banquier le fait à 1'endroil de la marcham 
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ilise générale. Ce n'est pas à tort qii'on l'a nommé mar- 
chand d argentetqueson industrieestdésignée çornme le 

conimerce d'argent. II concentro les offrcs, concentre lés 

demandes, et satisfait les unes par les autres, sans qu'elles 
aient besoin réciproquement de se connaitre, de s'enten- 

dredirectemenl, de s'équivaloir exacteipent. Dans lexem- 

ple précité, il recueille Uargent que les capitalistes G et E 

veulent placér; il fournit aux industrieis M et L Targent 

qivils cherchent: pourvu que les totaux (les offres et des 
demandes s'équivalent, tous les qualpe partis seront sa- 

tisfaits par les soins de rinterinédiaire, sans lequel pas 

un ne serait arrivó au but, 

11 

Offre et demande se produisent, ai-je dit, et se com- 
portent ;i Tendroit de la marchandise générale de la 
mérae manière qu'elles se produisent et se comportent à 

Uendroit des marchandises spóciales. La demande se 

comprend toujours; elle est le résultat d'un besoin qui 

cherche sa satisfaction. II mo faut du blé, du vin, do Ia 

viande, pour rentreticn demafamille; il me faut de la 

toilc, du drap, des vètements pour indadjillcr et habiUer 
les miens; il me faut du bois, du fer, pour confeclipnner 

des instruments agricoles et autres, pour biitir : je m'a- 

dpesse à ceux qui en ont dddiénable. Et, quand au troc se 

substituo 1'échange, j'ai besoin d'argent pour acheter 

toules ces marchandises spéciales, pour payer leis ser • 

vices et jouissancos, pour faire le commercp, rindustrie; 

je demande la disposiliou temporaire de son argent à 

rami. au voisin, qui en a de disponible. Yoilà pour la 
demande. Quant à LolTre, on la pomprend à moryeille à 
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^ cndroit de la raarchandise spéciale : ce n'est qu'en alié- 
IlaQt mon bien spécial (produit propre ou acquis, ser- 
Vlce, etc.) que je puis me procurer eu retour tous les 
autres biens qui me sont nécessaires ou me seront utiles 

agréables; j'ai tout autant ddntérêt à vendre que la 
contre-partie en a à acheter; producteur et consomma- 
teur se recberclient mutuellement; rintérêt inverse et 

^ciproque qui les rapproçhe Tua de Fautre fait qulls 
8 entendent. Mais, Tofíre, en matière d'argent?-On a plus 

peine à comprendre. Je suis en possession du bien 

Próféré, doué au plus baut degré de racquisivité; s'il ne 
Ine plait point de lecbanger en ce moment contre un 

^en équivalent quelconque, ricn ne m'y oblige; grâce 
d la conservabilité illimitée du bien préféré, je puis at- 
lendre sans inconvénient aucun et choisir le moment, 

^ourquoi chercherais-je à m'en dessaisir? Pourquoi irais- 
le remettre mon bien à une main tierce, m'en ôter la dis- 

Ponibilitó pour un temps, m'exposer peut-être à ce que 
8:1 nialadresse, amenantdes portes, le mette dans bimpos- 
sibilitó de restituer à terme, ou que sa mauvaise foi dónie 

'(í prèt ou refuse le remboursement? 
Uue je le fassc pour rendre serviço a un ami, à un pa- 

Ient, à. un voisin, qui me solilcite, rien de mieux. Cest 

"n service et pas une affaire. Encore, dans ce cas, y a-1- 
'1 senlement complaísance vis-à-visd'nne demande; il n'y 
a Pas offre proprement dite. Mais qu'est-ce qni peut dóter- 
"Lner une offre óconoraique et générale d'argent, nne offre 
aussi abondante-, aussi spontanóe, aussi pressante, ({ne 

'l'lemande, pour qu'il pnisse y avoir, comme cela arrive 
(lans lelat normal du marche, équivalence ou à peu près 
1 "Ire les deux éléments? 

" faut évidemment qu'il y ait intérèt pour le proprié- 
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taire du capital à s'en dessaisir texnporairement; il faut 
qu'il trouve plus de profit à le voir durant ce temps en 
main tierce qida le garder. Ge profit, nous Tavons signalé: 

lé propriétaire ne sait ou ne veut pas féconder le capital; 

il pense que le tiers le pourrait faire et que volontiers il 

accorderait à lui, propriétaire, une part dans les produits 
qu'il obtiendra de la fécondation du capital emprunté. 

Je viens d'enGaisser xnille francs que je destine au paye- 

ment de mon loyer; le terme n'échoit que d'ici à deux 

mois; durant Tintervalle, Targent restera stérilement 
enfoui dans mon coffre-fort. Mon voisin, le inenuisicr, a 

reçu une commande demeubles qui doivent être livrés et 

seront payés la veille de récbéance de mon terme de 
loyer; il lui faudrait mille - francs pour acheter le bois, le 

crin, le vernis, payer les ouvriers, entrctenir sa famille. 
Je lui offre mes mille francs : il peut. vivre, travailler, 

exécuter sa commande et la livrer. Ses dépenses con- 

vertes et ses efforts rémunérós, il reste en íin de comptc 

une somme de onze cent francs dans sa main : rexcédant 

de cent francs est le produit de la fécondation de mon ca- 

pital par son travail. En me donnant dix francs sur les 

cent que je Tai aidé à gagner, il aura encore fait une 
excellente affairc; pour ma part, j aurai tiréun intórêt de 

six pour cent de mon argent sans m'ètre imposé aucune 

privation. La veille de mon terme de loyer, je reçois mille 
et dix francs; je paye mon terme lout aussi bien que si 
Largent, durant Lintervalle, avait dormi dans mon 

tiroir; il me reste en main un bénéíioe de dix francs, 

rémunéralion du prèl. 

Ainsi 1'offre nait, et ne saurait naitre autrement, de l'a- 

vanlago qu'à prèter trouve le détenteur du capital; elle a 

pour raison d'être, et n'en saurait avoir d'autre, la part 
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accordée au prêteur dans les produits que donnera la fé- 
condation de son argent par rempnmtonr. Grâce à quoi, 
l'un est aussi désireux de prêter que Tautre d'emprunter; 

offre et demande se rencontrent ; tantôt prévaut Fune, 

tautôt prévaut Fautre; aujourd'hui c'est Femployable qui 

eherche Femployeur, demain ccst Femployeür qui solli- 
cile Femployable. Cest tout comme dans Féchange de 

marchandises spéciales contre marchandises spiiciales, ou 
de maTchandises spéciales contre la marchandise générale, 

oü tantôt le vendeur court après les acheteurs, tantôt Fa- 

cheteur court après les vendeurs; suivant 1c cas, les 

conditions seront plus avantageuses à Fune partio ou à 

1'autre. 

III 

De ces notions tout élémentaires, il ressort avec une 

^vidence manifeste à quel point est insoutenable ia déce- 
vante doctrinede la gratuité du crédit ; les detix lermes 
Cí'edtí et gratuit s'exclupnt Fun Fautre. Jo parle- au point 

de vuo économi([ue ; je parle des lois qui rógissent le mou- 
vement des affaires; individuellement, X est tout aussi 
libre de roettro temporairement sou argent, sans rému- 

üération aucune, à Ia disposition do Y, qu'il est libre de 
lui eu transférer à titre gracieux la disposition perpé- 

dielle et absolue. IFune et Fautre choses se font: Fon 

donne, et Fon prête graluitement. Mais ce sont des acci- 

dentset point des faits généraux; Féconoraie polilique n y 
ai>ienàvoir. Économiquement, lo crédit gratuit est un 
contre-sons. 

i^ous Favons vu : pour aliéner temporairement son ca- 
Pilal, pour préférerde le livrer à Yplutôt quede legarder 
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chcz soi, pour courir les chances de la perte entière ou 

partielle à lacpiellc Ia mauvaise fortune ou la déloyauté de 

Femprunteur le peut exposer, le capitaliste n'a absolu- 
ment et ne peut avoir d'autre motif que le bénéíice à ti- 

rer de cetle aliénation temporaire, la part à obtenir dans 

les utilités que le capital produira dans la main de Fem- 

prunteur. Supprimez ce bénéíice, cette participation aux 

produits, et le prêt, Factede Faliénation temporaire du 
capital de X manque de mobile. 

Donc, Foffredisparait, II n'y a plus d'offrants decapitai 

sur le marcbé. La belleaffairepour les demandeurs, dans 

Fintórêt de qui vous prétendez agir! Moins que jamais 

leurs demandôs seront exaucées, leurs besoins satisfaits. 

Ils óprouvent peut-être de la difficulté aujourddmi à ob- 

tenir de Fargont; deraain, ce sera de Fimpossibilité. Ils 

trouvent duyanl eux des prêteurs exigeanls; dorénavant 
ilsne trouveront que le néant. 

Que feront les capitalistes avoc leur argent? Je Fignorp. 

Probablement, il y aura moins de capitalistes. Privé 
de la faculté de faire féconder à son proíit par autrui le 

capital que lui-même no sait ou ne veut pas féconder, le 
producteur sera beaucoup moins stiraulé à faire du capi- 

tal, à épargner, èt à accmnuler les produits de ses efforts; 

il travaillera moins, il consommera plus, il gaspillera. 
Ceux qui malgró tout arrivent à se trouver en possession 

(Fim capital, le mangeront lentement et se dispenseront 

de tout travail nouveau; ou ils se mettront à Ia besogne 

pour Futiliserproductivement eux-mêmes, préférant s'im- 
poser cet effort plutôt que de renoncer à tout proíit à ti- 

rer de leur propriété; ou ils laisseront Fargent dormir 
tranquiliement dans le balmt jusqua ce que vienne Foc- 

casion de Futiliser, ou que se presenteia destination pour 



CHAPITRR TROISlíniE : r,.V BANQUE. 139 

^luelle il avaif ót(! mis do côlé. Pas un ne savisera de 
1 offrir à Pierre ou à Paul, do s'en dessaisir bónóvpleqient, 

sans raison ni avantage. 

Or, diminuer la oréation de capital oli stimuler la con- 

sorumation improductive du capital, c'est diminuer les 
. 'Qstrumentsde travail, les ohjets sür lesquels porte letra- 

Vail actuel, les moyens de commanditer du travail, d'en 
Solder. Gondamncr le capital à Pinactiori, c'est produire 
P0ur un temps les mêmes résultats que produit d'une ma- 

^ère déünitiveladestruction inutile du capital. Obliger le 

^tenteurdu travail accumulé de le féconder lui-môme, 
r' est diminuer d'autant la quantité du travail accumulé 

^0nt le travail actuel pourrait obtenir la disposition ; 
f; est renforcer la nrédominance du travail accumulé sur 
1 í 
10 travail actuel en mulfipliant lesoccasions oü Pun com- 

ande, audétrimentdo cellos oü Pautre tient la première 
Place. De quelque façon que Pon s'y prenneetquelque va- 

que puissent en détail élre les résultats immédiats, 
•SuPprimer la raison (Pétro du crédit — la rémunération 
'Pi prêt— tournera toujours au grand donunage, non de 
('í; ceux (jui veulent prèter, mais de ceux qüi désirent 

'^nprunter; nou pas de ceux (jui possèdentle capital, mais 
('e ceux qui en convoitent la disposition lomporaire; non 

lms des délenteurs du travail accumulé qui seront toutau 

Pbis fovcés de le féconder eux-mêmes, mais dos déten- 
^'irs du travail actuel qui, privés do Pindispensable con- 
Cours du capital, ne sauront guère de virtuel le rondre 
effectif. 

^agratuité du crédit, si jamais Ia loi ou Popinion pou- 
V;"t ou seulement voulait Pimposer, a aucunp classe de 

' "''yens ne porterajt un prejudico aussi fatal, anssi grave, 
u^i profond qu aux classes qui. ayaul le moius de c.qii- 
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tal à elles, ont le plus besoin d'obtenir la disposition du 
capital d'autrui : au monde travailleur. Et c'est préten- 

dument dans Eintérèt des classes moins fortunéés, dans 

rintérêt du monde travailleur, que Eon s'ingénierait à 
établir Ia gratuité du crédit, à supprimer la rémunéra- 

lion du capital temporairement aliéné! 

IV 

Ce qui esí vrai de la suppression entière est vrai aussi 

de Ia suppression partielle, la restriction. 11 y a une dif- 

férence de degré, tout au plus, mais non une différence 
de nature. Toute loi qui prétend régler la rémunération 

du capital de prèt est un déni de justice et un contrc- 

sens:dénide justice et contre-sens souverainement pré- 
judiciablos aux classes précisément dont une inintel- 

ligente sollicitude prétend proteger ainsi les intérêts. 

Le bien-argent est ma propriétó au mème litro et aussi 

incontestablement que le bien-marchandise, quele bien- 

meubles, que le bien-immeubles, que le bien-service, 
pour lesquels je Tai obtenu, ou que j'obtiendrais en écluinge 

de 1'argent. Dans aucun État policé, la loi ne s'arroge au- 
jourddmi de me prescrire la manière dont j'userai de ces 
biens-ci, 1'emploi que je leur donnerai, le montant des pro- 

íitsquej'en tirerai; pourquoi le faire à Eendroit de ce 
bien-la? Pourquoi ne serais-je pas libre de louer ma pro- 

priétó-argent commeje loue ma propriété-champ, aux cou■ 
ditions qui bonnes me semblent, aux conditions les meib 

leures queje puis obtenir? Pourquoi me serait-il intcrdit 

d'en tirer le proílt qu'elle peut légitimement rapporteL 

quand il m'est loisible d'en agir ainsi à Eendroit de tout^ 
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autre propriété, mobilière ou iminobilière, personnelle 

(services) ou impersonnelle ? 
Le déni de justice se complique d'ün contre-sens. A 

de gagner dans les affaires cent miile francs; il 
^ésire les utiliser; une íilature est offerte : il Tacliète et 
1 > 

exploite. Elle rapporte vingt mille francs : c'est la rému- 
^^ration, partie dq travail antérieur(capital) qu'il y a mis; 
Partie du travail actuel (direction, surveillance, etc.) qu'il 

tt^et. Personne ne trouveà redire. B a également cent 

francs à placer; une autre usine est à vendre; il ne 
^manderait jias mieux que de Taclieter, mais le teraps, 

savoir, les forces lui manquent pour diriger et surveiller 
^ usine. Un voisin, homme- du métier, ancien fabricant, 

P^oposc le partáge de la besogne : il emprunte Fargent 
eP, achète Ia fabrique et Texploite; elle donne, comme 

fabri([ue de'A, vingt mille francs de bénéíices nets par 
au : le fabricant garde les dix mille francs qui représen- 
teut la rémunération du travail actuel, et remet au capi- 

^Hste-prêteur les autresdix mille francs qui représentent 
a rémunération du travail antérieur. Pourquoi serait irré- 

Prochable la maniére do procéder de A et condamnable 
Ct;Ue de B? Est-ce vrairaent une action coupable que de 

Uianquer de temps, de savoir et de force pour diriger une 

Usine; que de se contenter de dix mille francs de béné- 
íices animeis au lieu de vingt mille; que de fournir à un 
l0nnète industriei loccasion et les moyens d'utiliser ses 
'ueultés innées ou acquises, de gagner sa vie honnéte- 
^ent ? Voilà pourtant ce qubnterdit et punitla loi, qui 
^6 un maxiinum de prix pour le prêt d'argent! 

Voici un autre exemple oü le non-sensde ces prescrip- 
Uons: ressort plus criant encere. P, ingénienr laborieux et 

'utelligent, a fait une belle découverte. La mise en ceuvre 
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deniaüderait cinquante mille francs; on les doublerail cn 

deux ans. Pour obtenir la disposition temporaire de ces 

cinquante mille francs, P sacriflerait volontiers le quart 
des cinquante mille francs à.gagner. T a de Pargent dispo- 

nible et volontiers ferait Paffaire : c'est un placeinenL à 

douze et demi pour cent. La loi ne 1c permet pas. Ne pou- 

vant pas se falte livrer le capital, P est obligé de livrei' 
Pinvention: T explode Pinvention et Pinventeur; c'est 

lui (jui empoche les cinquante mille francs de bénéíices, 

sur lesquels à P il accorde, peut-être, le quart. Au juge- 

ment de la loi, si T acceptait Ia première combinaison, ü 

setait un « usurier, » justiciable de la police correction- 

nelle; en réalisant la secondc, il est un parfait honnête 

homme, digne peut-être du prix Montyon. La raison et 

la conscicnce peuvent-ellos ratiüer ce jugement? II les 
revolte! 
, llieh ne serait pjus aisó que de multiplier les exemples. 

A quoi bon ? L'injustice et le pontreseús sautent aux yeux- 
Aussi la plupart des pays policés doPEurope ont-ils, dans 

ces dorniers temp», affrancbi de toute limitation le com' 

merco d'argent; PAilgleterre, la Hollande, la Belgique,. 
Pltalie, plusicurs pays germaniques, se sont débarrassés 

des lois justemcnt dites « d'usure » : elles la cullivenl il 

merveille. La Francc seule ipü, toujours, « marche à lo 

tête de la civilisation, « a de la peine à se séparcr de cette 
béquille vermoulue, legs bien peu pLÍcieux des temp5 

anté-économistes. Ce n'est pas, du reste, le seul point oü 

les petits-üls de Yoltaire paraissent éprouver plus de peine 
qu'aucune autre nation avancée à briser les chaines que 

nous a rivées, au temps de sa toute-puissance, le régiin6 

des lois canoniques. La loi qui, chez nous, règle le íau-1' 
ddnlcrêt, prétend être née au début du dix-neuvièm0 
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S1ècle (1807). Mensongerrajeunissement! Ellea des siécles 
et des siècles d'âge. Elié est chargée de rides. L'aveugle- 
ffient seul de l ignorance et de la routine peut ne pas les 
apercevoir. L'absoluc impuissance de la loi à atteindre le 
but qu'elle poursuit, à êinpôcher quoi que ce soit, suííirait 
Sei-de pour en démontrer Ia vétusté, pour prouver qu'elle 
11 a ni vie ni raison. Qui Tignore daiileurs? Ce sont les 

prêteurs qui payent les frais de la prótendue protection 
dont les lois d'usure entendent les gratifler : 1'emprunl 

•levient forcóment plus difflcultueux et plus cher. 

V 

La limitation fút-èlle cn principe juste et sensée, clle 
Pecherait encere par un vice radical ; Pimpossibilité de 

^ asseoir sur des bases tant soit pcu rationnelles. La vai eu r 

^ úchange, ou le prix d'uu produit (ou servioe) quelconque 
est la resultante de la somme deíforts que le produit 
Coúte au cédant, coinbinée avec la somme dbitilités qu"il 

Procure au cessionuaire; le rapport entre ces deux élé- 
Irients, qui agissent eu seus iuverse, varie à rinlini sui- 
Vant les lioux, les lemps, les circonstances : de là Liu- 
Con.stance et la variété des prix (voy. cliap. I, S LI). Or, 

Lien-argent, le capital, n'échappe pas plus que u'im- 
porte quel autre bien à cetto loi génórale. 11 est des cou- 

LPes et des temps oü, par suite du peu de développemcut 
'"c la vie économique, par suite du manque de sécurité, 

Par suite des habitüdes do dissipatipn, produire du capi- 
tal —_ réaliser des excédauts de roveuu, les aceumuler, 

',!s conservei' — est chose bien diíUcultiicuse; peu de 

Personnes le tentent, moius encore y réussissent : la 
Soinme d'efforts dépensés par le producteur de capital 
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est grande; il doit demandei- un prix élevé pour son ca- 

pital : tendance à la cherté de Targent en Asie, en Afrique, 

et dans les contrées arriérées de TEurope. II est des con- 

trées et des temps oü, sur un sol vaste et fécond, sons 

riníluence d'une population conslannnent grossissante 

par des afíluences nouvelles, sons Tégide d'une lêgislation 

très-libérale, dans un milieu économique très-remuant et à 
très-progressif, le capital dans toute main habile devient 
extrêmement productif; la somme d'utilités promises au 

consomniateur-emprúnteur est grande; il peutdonnerun 

prix élevé pour le capital qu'on lui prête : tendance à la 

cherté de largent aux Etats-Unis, en Australie, et dans 

toutes les colonies prospères. II est des contrées et des 

temps oü un commerce assis sur des bases séculaires, des 

relations étendues et soigneusement cultivées, des babi- 

tudes invétèrées d'économie, facilitent singulièrement et 

générálisént la création de capital; Eeífort producteur est 
réduit à son minimum; le possesseur du capital ira au- 

cune raisdii pour tenir la dragée haule : tendance au bon 

marcbó de Eargent, comme en Hollande, cornme dans les 

villes hanscaliques. II est des contrées et des temps oü, 

par suite d'un manque de conflance, d'une lassitude résul- 

tant de mécomptes et déceplions, il devient diflicile d'em- 
ployer le capital d'une maniòre bicn próductive; 1'utilitó 

promise à remprunteur est faible : tendance au bon 
inarçbé de l argent, comme en France, au momcnt oü 

j ecris (printemps 1860). 

Cest dire : le prix de Fargent étant, comme le prix de 

lous produits, serviços et jouissances queltonques, la ré- 
sultante de deux élémènls qui agissent tantot dans le 

mème seus grand efforl pour le producteur et grande 

utilité podr le consommateur;, luutòten sensinvers(grand' 
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effort, mais utilitéfaible, oueffortmodéré et utilité large), 

^ sufBt que Fun des deux éléments change pour modifier 
aussitôt Ia resultante ; un rien ou presque rien suííit pour 
ía faire incliner dans le sens de la hausse ou de la baisse. 
Dix kilogrammes mis dans chaque plateau de la balance 

produisent aucun effet apparent; cent grammes ajoutés 
0u enlevés du plateau • de droite font pencher la balance 

Fun ou de Fautre côté. Ainsi en est-il du prix de Far- 

§ent. Or, les influences contrairesque je viens d'indiquer 

a grands traits pour des époques et des contrées entières 
varient dans le inême pays d^ne année à Fautre, d'un 
mois et même d'uue semaine à Fautre; elles varient dans 
a méme province d'une ville à Fautre; elles varient dans 

Ja niême ville (Fune branche de commerce et dbndustrie 
a 1'autre. Gomment établir, de par la loi, un prix dit nor- 

mal? Fomment maintenir un prix uniforme et invariable? 

^ersonne ne s'avise plus d'établir un prix maximum 
Pour le blé; on comprcnd qu'il est iinpossible, toute 
autre considération laissée à part, de réglemenler les 
Raisons : une récolte insuffisante ne peut manquer de 
rencliérir le blé, et une récolte surabondante d'en faire 
disser le prix. Eh bien! le prix de Fargent varie sous des 

'ofluences tout aussi indominables. Est-ce que lesrécoltes 
^òmes du blé ninfluent pas sur lui ? Les exemples sura- 

^ondent: une mauvaise récolte,. en nécessitant de fort^ 
et subits achats au dehors, en diminuant les receites des 
cultivateurs au dedans, en ralentissant d'une manière 
Souérale la circulation, aussitôt raréfle le capital dispo- 
Uible en France ; le prix de Fargent s'élève. Et combien 

^ autves « récoltes, « faites à des centaines de lieues de 

'bstance, n'influent pas d'une manière tout aussi sensible 
s'lr le prix de Fargent! Prenons celle du coton. Uno 

10 
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année, Tabondance de la récolte cotonnièrc en Égypte 
nous permet d'y puiser une grande partie de nos appro- 

visionnements; les cent millions que nous payons aux 
planteurs égyptiens ne tardent pas à nous revenir, grâce 
aux faibles disíances, aux communicalions rapides et sou- 

tenues, à Tótendue des achats que TÉgypte fait en France. 

L'annóe suivante, les États-Unis reprennent leur ancienne 

supériorité; de nouveau, ils dominent le marché; nous 

nous appr.oxisionnons chez eux; les cent millions que 
nous aurions à leuí payer ne sortent pas mème du pays; 

ils sont aussitôt compenses par les achats que les coin- 

merçants de New-York font eu soieries de Lyon. Uno 

troisièmo année, ni FÉgypte ni FAmórique ne peuvent 

satisfaire nos besoins; il nous faut recourir aux Indes : 

1'argent dont nous payons leurs cotons rostera des mois, 
des années, avant do nous revenir, à supposer qu'il 

rôvienne. 
Toutescesvariations, et cent variations analogues, tout 

aussi indópendantcs do la volonlé de rhommo, produisent 

forcément des variations dans la quantitó et le besoio 

d'argent, c'est-à-dir(j do capital prêtable. Gomrnent sup- 

primer roffet lorsqu'on no peut pas atloindro la causo? 

Gomment réglemenler ces dernières variations quand on 
ne peut pas dominor les promières ? Gomment dans ces 

variations sans nombre et sans fin des causes qui agissent 

sur le prix de Fárgent et constamment le modiüont, déter- 

miner quel est le prix juste, io prix normal? 

Ge que le lógislateur est impuissant à faire, aucunO 
instilution ne le peut laire non plus. Fixer un prix qucl- 

conquo pour Fargent et vouloir 1c maintenir à travers tout 

etmalgré toutosl, écouomiquomcnt parlant, une puro iff»' 

possibilite. For«ómont Fargent lend à ètre chor, quand 
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Pour créer du capital, il en coúte beaucoup : Tofíre est 

^streinte; forcément, Targent tend à être cher quand 
'a disposition en estconvoitôe par beaucoup de monde: la 

detnande surabonde et presse. Porcément rargcnl tend à 
0tre bon marché, lors^iue Ia quantitè disponible est 

grande*: Tofírc surabonde; forcément Targent tend uètre 
bon marché, lorsque pcu de personnes eíi ont besoin ou 
croient poüvoir l'ütiliser ; la demande est restreinte et 
rõservée. Forcément il y anra des différences et des oscil- 
^tions, selon que ces quatre ólémenls se combinent 

brntôt d'une façoü, tantòt de Tautre; suivant qu'ils se se- 
condent on se paralysent les uns les antros à un degré 
Plus ou moins fort. 

Vi 

Fncore n'ai-je parle «pie des faits généraux. II y a des 
fails spéciaux qui intluent également'sur lo prix du capital 
botlant; ils sont dans 1c caractère et la posilion de Fem- 

I)rmíteur, dans la nature et le caractère du prét. Le prix 
lhe le capilalislo rcçoit pour Faliénution lemporaire do 
Sou bien-argent; contienl dordinaire deux éléments. 11 y 
a 'l'abord le loyor de son capital, le seul éléinent d ont 

hous ayons parle jusqiFici; le loyer représente plns on 
hioins exactement leproílt qu'en pourrait tiror leproprié- 

|a'ro,ii part la rémunération de son travai!, s'il s'occnpait 
Ul"inôme à Futiliser, à la íocondor; ou encore leproílt 
Ihp Fulilisation du capital prété donnera à Fomprun- 

en sus de la rémunération de son travail. 11 y a 
hhsuito la boniílcalion pour le risque : c'est une sorte 

(! prime d'nssnrancc conlre les chances de la pcrle en- 
bère ou partielle du capital prété. 
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IVuiie maniére générale, cette décomposition deTinté- 
rêt est connue d'ancienne date et universellementrecon- 
nue. Peut-être ne tient-on pas toujours un compte suíFi- 

sant de certains détails et particularités relatifs au second 

élément et qui, dans des circonstances données, exercent 
une iníluence considérable sur le prix de Targent 

Ainsi, on est unanime pour reconnaitre — quoique les 
lois dites d'usure feignent de Tignorer — que la prime de 

risque forcément varie d'individu à individu, suivant le 

dégré de sécurité ou plutôt d'insécurité qu ils présentent 
pour leremboursementdu capital. Le capitaliste C a vingt 

mille francs à prêter pour un an; le loyer moyen de Tar- 

gent est en ce moment de quatre pour cent ; D et E se 

présentent, demandant chacun dix mille francs; les 

dangers de la porte du capital sont deux fois aussi forls 
chez E que chez D. Mettons que pour le prêt fait à ce 

dernicr, le risque soit suílisammeuL.couvert par un pour 
cent, il faudra pour le prêt fait au premier ajouter deux 

pour cent au loyer : 1) payera cinq et E payera six pour 

cent, sans que pour G il y ait différence réelle entre 1c 

bénélice des deux affaires. 11 y aura aulant de pcrsonnes 

disposées à prêter au taux de cinq pour cent à D que de 

pcrsonnes dispôsées à prêter au taux de six pour cent à 
E. S'il y a en prósence vingt prêteurs et vingt emprun- 
teurs dout dix 1) et dix E, tels prêteurs, préférant le bó- 

néflce plus faible mais plus súr, choisiront les emprun- 
Leurs D; tels autres prêteurs, plus avides et plus basar- 

deux, aimeronl mieux les six pour cent des débiteurs K 

que les cinq pour cent des débiteurs D. 
On admet de même que lo risque, et partant la prime 

qui 1c doit couvrir, varie forcément suivant les époque» 

et les conlrécs. Dans la pluparl des contrées d'Europe, 
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l'inlérêt est aujourd'hui xnoins élevú qii'au moyen âge; 
nous avons dit la part qui eu peut revenir aux variations 
survenues dans Télement loyer ; mais une part tout au 
^oins aussi large en revient évidemment aux change- 

roents qu'a subis Télément risque : grâce aux progrès 

lois et des moeurs, le prêteur est maintenant moins 
exposé à voir son débiteur ruiné et dépouillé dans Tinter- 
valle du prêt à Téchéance, moins exposé aussi à ce que sa 

^auvaise foi puisse se j ouer impunément des engagements 
Souscrits. Yoilà pour la différence dans les époques. Voici 
pour les contrées : Les États-Unis trouvent à emprunter 
a 6 0/0 sur ce même marche européen oü le gouvernement 
lnq)érial du Mexique trouve à peinede Largent à 12 0/0; les 

Cernes capitalistes anglais qui s'empressent de souscrire 
''es emprunts égyptiens 7 0/0 à 92, hésitent àprendre des 

Otres tures 5 0/0 à 46. Cest que le risque de perdre ca- 
pital et intérêt, par Limpuissance ou la mauvaise foi du 

Oébiteur, est inüniment plus grand pour les créanciers 
ees empires mexicain et turc que pour les créanciers des 

gouvernemenls américain et égypfien. Par ■ la méme 
raison, la vieille et naguère si riche monarchic espagnole 
Paye Pargent beaucoup plus cher (pie la jeune monarchic 

Oalienne; par Ia même raison s'empresse-t-on de prôter à 
^ 1/2 0/0 au gouvernement belge, quand la Grèce, au prix 
Ooublé et triple, trouve à peine des prèleurs. 

Mais, tout en constatant que 1'élément risque peut et 
Ooit varier d'une contrée à 1'autre, d'une époijue à 1'autre, 

uri individu à Pautre, on parait se refuser d'en admettre 
e changement brusque et général dans le même milieu. 

aien pourtant n'est plus manifeste ni plus natnrel. Cest 
Ce qui arrive dans le moment des crises politiques ou 

^onomiques : le niveau général de la coníiance baisse 
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subiLoment. Ainsi, une commotion politiquc doni on ne 

peut pas mesurer les conséquences fait craindre pour les 
industries les mieux agencées, pour les opérations les 
plus sagement combinées, pour les maisons les plus soli- 

dcment organisúes; elles peuvent toutes ètre contre- 

carrées, entravées, arrêtées, ruinóes; on no peut plus 

leur conüer des capitaux avec lentière conflanco quhier 

encere elles obtenaient et justiíiaiont. Ainsi, on s'aperçQÍt 

tout d'un ceup que nombre de spóculations et dentre- 
prises en cours d'exécution que Ton croyait très-solides 

et dont le succès ne'semblait itas douteux reposaient suv 
dçs calculs faux, sur des premisses imaginairos; on 

apprend un boau inatin que des faillites survenuos à 

New-York ébranlcnt nombre do maisons a Livcrpool, dont 

la chute no pouría manquer d'exercer autour d'eUes dos 
ravages largos et profonds. Forcémcnt, dans tons cos 

cas, la coníiance diminue, et forcémenl la prime do risque 

s'élève : le taux do rintérêt no peut manquer de bausser, 
Dans cette tmusse, il peut y avoir et il y aura sans douto 

la partdu loyer, par suite d'un accroissenacnt de la de- 

mande ou (rune diminulion do roffre, indópendants do 

la questiou du risque; mais eetle pari n'est pas le tout. A 
supposer que la quanlitéde capitaux demandes n'óprouvo 

aucune augmentation otqu'il y ait toutaulant de capitaux 

qu'auparavant disposés à se prêter, on un mot que 1c 
rapport entre roffre et la demande no subisse aucun chan- 

gement absolu : le taux do Targont n'on dovra pas moins 

bausser par suite de la surélévation qu eprouve la prime 

du risque avec raccroissemont dn risque lui-mèmo. 

Le bon sens populaire le comprend et Fapprécie par- 
faitement lorsque, en ces occurrcncos, il parle de paniqbP» 

lorsqu'il dit que c'est la coníiance qui manque etnon le 
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Apitai. Mais aussitôt il oublie son dire quand il s'étonne 
et parfois s'indigne qu'une sortie de cent ou deux cents 
^dllions de francs puisse doubler le taux de Tintérêt dans 
Un pays qui compte les capitaux flottants par milliards; 

^0rsqu'il s'imagine que de faire arriver dans le pays cent 

^ullions en espèces ou lingots, que dbnterdire Ia sortie 

métal précieux, que d'émettre pour cent millions de 

Qionnaie de papier ou de papier-monnaie, suffirait pour 

foirebaisser le taux de Tintérêt. Cest ne s'occuperque de 
^ «lément loyer, qui peut-êtren'estpas du tout affecté, et 
0ublier Téloment risque qui est, dans ces occurrences, le 
Vrai objectif des oscillations. Pour les arrêter, tous ces 
renièdes sont inanifestemcnt impuissants : ils agissent à 
còté du mal et non sur le mal. On peut bien, par une 
aiigmentation ou une diminution de cent millions opérqe 
Sur le capital disponible, influencer Pelément loyer, parce 
lue cette augmeníation ou diminution modiíiera le rapport 
eiitre les quantités réclamées (demande) et les quantités 

^vrables (offre); mais ces augmeníation et diminution sont 
sans influence directc sur Ia part qui, dans le taux de 

' 'ntórôt, est affórente à réléraent risque. Gelte part ne 
I)eut ctro abaissée que par la suppression des causes qui 

^ 0nt fait naitre, par le surliausscment du niveau góneral 
'^ la confianco. Ceei arrive lorsiiuo, la crise ayant eu -des 

Mobiles politiques, les causesdemófiancedisparaissent par 

retour d'un ordro de choses rassurant; ou lorsque, Ia 
Crise ayant étó économique, une «liquidation » sérieuso, . 
en ólaguant les concurrents-emprunteurs les moins so- 
•des, élève Ia moyenne de la conüance que méritont et 

lnspirenl les demandeurs de capital qui surnagent. 
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YII 

11 n'y a pas que les maladies chroniques; il y a les ma- 

ladies aigués. II n'y a pas, dans notre mouvemenl, écono- 

mique, que les perturbations violentes; il y a Tagitation 

continue, la üévre non intermittente. Ce que je viens de 

dire de Tabaissement général du niveau de la confiance, 

ayant pour conséquence inévitable la surólévation de la 

prime du risque, dans le moment de crises, s'applique 

également, quoiquc dans une mesure moindre, à cet état 

d'agitatiori et ddnquiétude persistantes (jui caractérise le 

regime du jour. 

On s'étonne de la tendance à la hausse de 1'intérêt qui 

se manifeste depuis une dizaine d'années. Jadis, à mesure 
qu'un pays progressait, que sa vie économique^se conso- 

lidait et se développait, que la création de capitaux deve- 
nait plus facile et leur emploi plus súr, 1'argent baissait 

immanquablement : dans les conlrées qui se trouvaient 

dans ces conditions, aux Pays-Bas, cn Écossc, 1'argent 

s'obtenait à deux ou trois pour cent; dans la plupart des 

contrées européennes, Targent ne coutai t pas moitió au- 
tant au siècle dernier qu'il avait coúté dans les siècles an- 

térieurs. Par Ia même raison, on nous avait promis une 

baisse continue du taux de 1'intérèt comme conséquence 

uaturçlle de 1'essor que prenait le mouvement écouomi- 

que, sous 1'influence de toute une série de circonstances 

quil est inutile de rappeler eu ce moment, depuis le 
deuxième quartnotarament de ce siècle. La premesse, du- 

rant une vingtaine d'années, se réalisail; pourquoi des 

faits plus récents paraissent-ils la vouloir démentir, lors- 
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lue Faction des causes antérieures, loin de s'affaiblir, 

plutòt redouble ddntensité ? 
La cause en est, je crois, dans le çhangement qu'a subi 

^ ensemble des conditions qui règlent Ia coníiance moyenne, 

^Ipartant la moyenne du risque, pour un temps et un mi- 
Leu déterminés. 

üans une situation normale, quand un pays progresso 

íentement, quand les affaires nouvelles se produisent u 
Pas comptés, comme au siècle dernier en Hollande, en 

Aaigleterre, comme en France squs la llestauration, il n'y 
a. en réalité, quoi qu'en dise la théorie, quun seul élé- 
^enl dans le prix de Fargent, le loyer. II n'y a pas lieu (je 
Lês abstraction naturellement des operations íinancières 

Uiterlopes) à demandei- la prime du risque; oü est le 
risque, lorsque toutes les entrepriscs, ou la très-graude 

^ajorité, se fonl modérément, avec préparation, avec 
securité? Le capitaliste prêteur no demande donc en 
rtialité que du loyer; c'est cc loyer qu'on a payé deux pour 
C(int en Hollande, au siècle passé, et (pie, au commen- 
Cetnent du siècle préscnt, en beaucoup de contrées on 
11 e payait que trois pour ccnl comme cours régulier. 

Mais lorsque, par suite de certaines impulsions politi- 
^es, économiques, sociales, par suite de certains progrès 
'Jaus les arts et les industries, sons Finíluence de la libre 
Concnrrence et de la liberte commcrciale, le mouvòment 

'Jes affaires devient plus accentué, plus agite, comme cela 
arrive dcpuis quinze ou vingt ans; lorsque les entre- 
Prises se combinent dans des proportions beaucoup plus 
Jarges, avec moins de mesure, avec plus de précipitation 

Pcut-ètre, Fargent qu'on prête dans de tclles circonstances 
cesse, dans la majeure partie des cas, d'ètre aussi súre- 
lIlenl placé que jadis. II en resulte que, au loyer de Far- 
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gent, nócessairement s'ajoiite toujours ot dans tous les 

prêts là prime du risque; elle dovient inóvitable, per- 
manente, partie integrante de rintérôt. De telle sorte 
que tout capitaliste qui pouvait se contenter de trois 

pour cent, quand il n'avait à demander que le loyer do 

son argent, et s'en cbntenterait encore s'il n'avait que 

du loyer à se faire payer, exige cinq ou six pour cent 

maintenant qu'il croit devoir, en outre, se garantir du 

risque au moyen d'unc prime. 
Ce renchérissement, par suite dela primo du risque qui 

s'ajoute au loyer, inílue immanquablement sur le prix 

courant do Fargcnt: laprime doitètrepayéeplusou moins 

par tout le monde. J'en dirai tout de suite la raison pour 

ainsi dire intime et générale (§ 8); en voici le mobile 

particulier et quaSiment porsonnel : dans une ópofjuo do 

mouvemont économique très-vif, telle (jue nous vonons 
de la décrire, le capitaliste n'cst plus co (judl élait jadis. 

Dominó par augmentation do tontos les déponses, ontrainó 

par le courant general, le capitaliste arrive, lui aussi, it 
vouloirgagner plus qu'il ne gagnait áutrefois; il dovient 

plus avide et plus osour; il arrive a se décidor volontiers 
à risquer quelque cbose de son capital pour avoir un re- 

venu supórleur; ilrechcrche la prime du risque, lo bónc- 

ílco deDassureur : tout emprunteur doit la lui payer. 

VIII 

En agissant ainsi, lo capitaliste prèteur obéit de plus, 
fút-ce àson insu, ü uneimpulsion supérioureetimpéricuse; 

j'entcnds {larler do la loi des niveaux ou des moyonnes. 

Le premier exemplo venu en fera comprondro lo jeu. 
Tout lo monde a ontendu dire et aura eu Toccasion de le 
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^rifior: quandleLoucher, lepicier,le lailleur, lo cordon- 
Lier vendent à crédit et comptent beaucoup de mauvaises 

Pratiques, payant lentement, dilEcilement, et parfois pas 
rtu tout, leurs Lons clients en pàtissont inévitablement. II 
faut que rindustriel se «retrouve»; autrement exerce- 

rait-il sa profession ? II sé retrouve par la primo du risque 

lui entre comrne Tun doses élómonts constitutifs dans Io 
Prix do tous articlos vendus à termo. Toute seulc, par une 
loi naturelle, fatale, la prime eníle à mesure que dans la 

rüentèle s'accroit lo chiffre proportionnel des clients man- 
dais payeurs; le risque moyen s'élève, et par conséquent 
^a prime de risque qui sdncorporo dans le prix et que tous 

Payeront indistinctement. Tant pis pour les débiteurs- 
^Cheleura moinsmauyais; ils subisseut laloi de Tassocia- 
''0n et de la solidarité. Cest comme dans une société d'aâ- 
Surances sur la vie : la Compagnie établit sos tarifs sur la 

Prortalité moyenne de la contróe oü ello fonctionne, Dans 
1111 pays oü la mortalitó est grande, les hommes robustes 

ont une longuo- vie dovant eux et partant une longue 
serie de primes à verser, n'en auront lias moins à acquitter 

primes aussi fortes que si la Compagnie devait solder 

polico aprôs un norabre d'annóes relativement court. 
Ci • • J est un malhaur do s'assurer en maladivo compagnie; 
^ais si vous le faites, voua devez, de gré ou non, subir 

'a loi de la solidarité et de la moyenne. 
La comparaison, du resto, n'ost pas purement hypolhé- 

L(I0e. Dans bien des pays et des villes lassurance süip- 

Pli(iuo offectivement au risque des crôances. Alors que se 
Passe-t-il? Si les oróancea prósentées par les clients sont 

. One nature telleiju en moyenne la centième partio reste 
"opayéc, la Compagnie assurera h un pour cent; si la 

Moyenne des créanoes impayées est da doux ou trois 
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pour cent, la prime devra ètre élevée en proportion. Et 

puisque le créancier doit retrouver cette prime d'assu- 
rance dans le prix payé par 1'emprunteur, il devra, dans 

le premier cas, ajouter un pour cent; dans le second, 

deux ou trois pour cent au prix qu'il demande à titre de 

loyer. Bons ou mauvais débiteurs auront à subir Tentité 

de ce supplément, puisque, de son còté, le capitaliste doit 

payer indistinctement la même prime d'assurance pour 

toutes les créances qu'il fait assurer ; c'est le niveau, Ia 
moyenne, le prix courant. Dans le cours ordinaire des 

choses, c!est la banque surtout qui établit ce niveau, cette 

moyenne, ce prix courant. Empruntant à tous et prèlant 

à tous, c'est dans ses mains que se fusionnent les offres 

et que se fusionnent les demandes; cette fusion donne la 

moyenne, lixe le niveau. 
Au total des créances d'un seul capitaliste se substituent 

ici les créances de toute unebranche d'industrie, de toute 

une conlrée, de toute une époque. La thèse reste encore 
vraie : c'est toujours Ia ([ucstion du niveau, de la moyenne 

qui dominera la primo du risque. II y aura sans doutc 

des exceptions. Le statisticien qui veut établir une bonne 
moyenne, une moyenne vraie, écarte les chiffres extrêmes, 

les données trop favorables et les données trop défavora- 
bles; pour connaitre la moyenne actuelle de notro produc- 
tion en froment, il faut élaguer Eannée 1861 oü la récolte 

avait h peine dépassé les soixante-onze millions d'bectü- 

litres, aussi bien que Eannée 1865 oü elle atteignailpresque 

le cbiffre de cent dix-sept millions. L'emprunteur netle- 
ment mauvais n'est pas admis à profiter de la moyenne: 

comme dans la Gompagnie d'assurance, lors encore qutí 

les tarifs sont calcules sur. une forte morlalité, Eou 

refuse d'assurer une têto oü apparaissent les signe^ 
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^ uue morl prochaine. IVautre part, Femprunteur absolu- 

bon, à qui, en réalité, le prêteur ne peut demander 
autre chose que le loyer pur et simple, est également mis 
''ors la loi du niveau ou de la moyenne. Mais la grande 
I11asse des prêteurs y sera toujours sujette : si la moyenne 

générale du risque est ólevée, le prix moyen de Targent 
Seça haut; si la moyenne descend, le taux de Tintérêt 

dissera. Débiteur plus ou moins bon, du moment que 

^ üti appartient à la masse, que Ton n'en sort ni par une 
Solidité excessive ni par une absence complète de solva- 
bilité, Ton suit la loi de la masse : on paye la prime éta- 
^He sur la moyenne des dangers que peuvent courir 

'üs I>rôteurs. Et voici, entre autres, le résultat curieux et 

^autement important que produit Taction de cette loi : 

'atuasse des bons emprunteurs moyens est directement 

"itéressée à ce qu'il y ait aussi peu de mauvais prêteurs 
'lUe possible dans son milieu; plus vos codemandeurs 

''s capital méritent et lacilement obtiennent du crédit, et 
P'üs facilement et moins cbèrement vous 1'obtiendrez 
Xüus-mèmc. Les esprits routiniers, je le sais, croient el 
afRrinent le contraire; ils se trompent raanifèstemenl. 

IX 

Mais il est un élément qui domine tout ; personue ne 
Peut obtenir, mème en payant le loyer et la prime d'as- 

•Sutance les plus élevés, que le capital qui est, parce que 

Persoime, mème contre la rémunération la plus sédui- 
sa»te, ne peut prèter que le capital qu'il a. Pour que ceux 

veulenl emprunter obtiennent le capital sollicité el 
' obtiennent aussi aisément que possible, il faut avant 

'0lll qu'il y ait beaucoup de capital prètable; il faut ira- 
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vailler à augmenter Toffre : voilà Telóment déclsif. On 

y parvient surtoüt par ces combinaisons et ces institu- 

tions spéciales que personniüe tantôt un seul individu 

(banquier), tantôt une róunion ddndividus (banques). 

Pour abréger, disons la banque toüt court, cotoprenanl 
dans ce terme Tensemble dcs combinaisons, institutions 

et opérations qui ont Taliénation temporaire du capital- 

argent, ou le crédit, poür but et pour résultat.- 

De quellc façon, par quels moyens la banque aug- 

mente-t-elle Toffre? J'ai dit plus haut que le banquier est 

justeracnt surnommé marchand d*argent : il accoxnplit à 
Tendroit de la marchandise gênérale rollice dont est 

chargó le coinmerçant à Fendroit des marchandises spé- 

ciales ; il fait correspondre loffre à Ia demande et la de- 

mande íl 1'offre, sans (jue — et voilà qui distingue le com- 

merçant du courtier, le banquier du notaire procuranl dos 

placemcnts ou des prèts à ses clients — 1'offrant et le de- 
mandeur aient besoin de se connailre, de se rencdütrer, 
de s'abouchor. La similitude, loútcfois, entro roíllcc du 

commerçant et rollice du banquier n'ost pas aussi enlièrc, 

aussi absolue,,que páífols on aime à le croire; la diffé- 

rence n'est pas uniquement dans Fobjet sur lequcl ils 

opèrent. Le commcrce n'effectuc (jue le déplaceinent de 
la marchandise, la conduisant vers sa destination, là oü 

clle est attèndue, appeléc; la banque, en partie, fait le 

capital qu'elle déplace, ou du rnoins clle le façonnc au 

serviço qu'il doit remplir. 

Je parle, bien ontendu, de la banque plus ou moinS 
développée, avancée. A ses débuts, en offet, clle se borne 

nu sbnple ròle tle transraettcur, de déplaccnr, de pour- 
voyeur des deux paftios; le banquier reçoit de dix capí' 

talistes les Cent rnillc franes pour lesqucls lis cherchent uíl 
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einploi et les prôte aux dix industrieis en quôte de capital. 

G est TABC du métier. Cest la fonction que remplissaient 
les trapézites à Athènes, les argentiers dans rancieiine 

^omè, les Lombards, les Goharsins et les Juifs au moyen 
age, les orfèvres anglais au xviic siôcle, que remplissent 

seraphs dans les viiles d'Orient; beaucoup de ban- 
íüiers européens maintenant encere se renfennont dans 
ce rôle; les notaires, autant qu'ils se mèlenl d'opórations 

prêt, ne vont pas au dela. La banque, telle qu'aujour- 

^ hui nous rentendons, va plus loin ; à roffro qu'ello re- 
cueillo — c'est surtout Largent des dépôts proprement 
dits — s'ajoute Tofíro qü'elle produit pour ainsi dire. 

^He produit de 1'offre en concenlrant et fusionnant les 
Irioindrcs parcelles dargent pour cn faire des sommes 
0ffrables, prôtables; cllò la produit eu saisissant au vol 
^utes les sommeâ grandes et petitos, dans les moments 

le propriétairc ne les ulilise pas, pour les porter là oü 
0ri les fécondera. Cest la Banque ([ui doto le capital naisr 
^nt ou renaissant, le capital ílottant, de cetto quasi-ubi- 

'luiló et do celte mobilitó presque perpétuelle, par les- 

duelles seules — noUs Tavons démontré déjà (Y. cbap. II, 
S 19) — la sociéló en progrès peul sufliro à ses besoins 
CreÍ8sants en capital roulant et en capital ílxo. 

Lu n'a qu'à regarder autour de soi pour se convaincre 

^ttibien sont nombreuses les potiles somnies d'argent 

'lui rcstent forcémenl inemployées, parce que leur isole- 

^^ínt et leur faiblesse les rendont inaptos à desservir uno 
DPération quelconque. Comptoz cinq cent mille individüB 
011 uiénages en Franco qui chaqué mois mottcnt de côté 
^be dizaino de francs: il faudra dix ans jusqudi ce que 
chiique individu ou ménage aitréuni une sommo dedouze 

francs qu^mploiora Tun à établir un üls, Laulro a 



160 LA LIBERTE DES BANQUES. 

doter une fdle, Je troisième à acquérir un lopin de terre. 
En attendant, il y aura eu pendant la première. année 

soixante millions de francs condamnés à 1'oisivité; chaque 
année y ajoutera autant. Un jour, ce sera du capital; en 

attendant, c'est de Targent etne peutpas être autrechose, 

éparpillé qu'il est entre les mains'd'un demi-million de 
thésaurisants. Mais qu'un tiers vienne recueillir men- 

suellement leurs épargnes de dix francs : il disposera d'une 

masse dtargent qui pourra aussitôt devenir capital, c'est- 
à-dire agent de travai! et de production. II en sera ainsi 
des versements successifs de chaque mois. Des centaines 

de personnes qui cherchent du capital pourront 1'obtsnir 

de la maiu du collecteur qui Ta fait, sans que ceux qui 

en fournissent les éléments soient le moindrement lésés, 

gênés ou entraves. Au hout de dix ans, le capital indivi- 

duel de chacun (1,200 fr.) n'en sera pas moins constitué. 
II sera mème constitué plus vile, grâce aux intérêts sim- 

ples et accumulés que le collecteur fait produire aux ver- 
sements successifs; au boul de sept à huit ans, selon le 

taux d'intér'êt qui leur estboniíié, les épargneurs, toute» 

ayanl dans Tintervalle fourni du capital à autrui, pourront 

être en possession du capital de douze cents francs que 
chacun désirait se créer. II y a plus : grâce à Tinterces- 
sion du tiers collecteur, les cinq cent millo épargneurs 

n'auront jias même besoiu d'attendre tous sept ou huit 

années entières pour disposer du capital nécessaire : 

répartis en prêts parmi les épargneurs eux-mèmes, le5 

soixante millions de francs réunis dans la première année 

permettront à la dixièine partie d'arriver aussitôt à sou 

but. Cest Ia combinaison pratiquée avec un grand succés 

par les sociétés coopóratives de construction [buildM 
socicties) en Ângleterre ; les versements de chaque socié- 
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toire soul calculés de façon à representei', après un cer- 

nombre d'années, Ic prix d'une maisonnette; mais au 
®u de faire atlendra tons les sociétaires jusqidà récoule- 

Qient du lerme, en lequel cas la société ne ferait que Tof- 

de la caisse d epargnc, elle fusionne les verseraents 

■'e manière à pouvoir, dès la première année, construire 

'd céder desmaisons à un certain nombre de -ociétaires; 
0n continue ainsi d'année en année jusqu'à ce que tousles 
sociétairessoient pourvus. La banque fait—naturellement 
avec moins ddntensilé, parce (iu'clle opère d'une façon 

plus vaste et plus générale —la banque fait pour le public 
Ce que la société coopérative de construction fait pour les 
Coopérateurs. 

Inutile d'insister sur les ser\-ices que cette action de la 
banque rend aux personnes fournissant les parcelles con- 

^blutives desquelles la fusion fera du capital, et aux per- 
Sonnes à la disposition desquelles le capital sera mis. Cette 
uclion répond à une véritablo nécessité sociale. Déjà nous 
0n avons fait la remarque : le bassin de capitaux ílottants 
ÍJU puisent toutes les industries tend constaminent à 

vider par le courant qui entraine les capitaux vers 

^mobilisation; des capitaux nouveaux doivent venir 
remplacer ceux qui parteht(V. chap. II, § 17). Ilfautajou- 

(iue cette nécessité de transformei- aussitòt, par Taspi- 
Iationj la fusion et la concentration, les miettes moné- 

^ires en argent-capilal est d'autant plus impérieuse que, 
ans la plupart des cas, cette constitution n^st, en réa- 
e' qu'une reconstitution : les parcelles dont ou fait un 

aP1tal-argent sont les ólóments décomposés d'un capital 
^dérieur, J'iii cent mille franes et les emploie à con- 
s^uire une usine : ils s'éparpillent dans la main des ma- 

•0lls. charpentiers, fumisteS, couvreurs, décorateurs et 
li 
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autres ouvriers qui concourent à la bâtise. Mou capital est 

décomposé; désagrégé; il ne se recomposera que bien len- 
tement; les cent mille francs ne réapparaitront peut-être 

activement dans la circulatiou que lorsque ces mêmes 

ouvriers, .ayant concouru encore à cinquaute autres con- 
structions, auront épargné assez pour que 1'épargne de 

chacun fâsse une somme appréciable, de bargent capita- 
lisable. Mais (jue leurs très-petites économies soient 
aussitôt aspirées, fusionnées et concentrées par un éta- 
blissement de crédit; qu'il en soit de même de ce que 

mettront de côté les épiciers, les bouchers, les boulan- 

gers, les marchands de vin de la localité sur la pari que 

les ouvriers, ,des cént mille francs reçus en salaires, 

feront passer dans la caisse de ces industrieis : une grande 
partie du capital raomentanément anéanti par la désa- 

grégation pourra ètre reconstituée dès lo lendemain, une 
autre partie le móis suivant, et avant que busine sob 

achevée, lo capital flottant que sa construction a désa- 
grégé pourra ôtro reconstituó. 

X 

Voilà de quelle maniére la Banque' par 1'aspirationet 

fusiondes molécules argent, íiiil ou produit du capital. Li' 
nesebornepassoufonctionncment; ellesuit le capital fa'' 
— fait par clle-mème ou autrement — pour le raainteni1' 

en activité continue, en le livrant à dos mains qui veub' 

lent Texploiter pendanl les moments derépit, volontair^6 

ou non, que lui donne son propriétairc; autrement dib 

pour lo refaire capital quand il veut redeyenir argcid- 

Tout argent engagé comme ca[)ital roulant — et méme ^ 

capital lixe n'y cchappe pas entiércmeut — u ces momco^ 
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dé nípit, c'cst-à-dire de dégagement temporaire. Lcur fré- 

duence et leur durée seront déterminées par une foule de 
nirconstances. La nalure et la situalion particulières du 

commerce, de 1'industrie, oü un capital est engagé, in- 
flueront beaucoup sur le retour et la prolongation do ces 
rúpits. D'une manière générale, on poürrait dire: plus 
uno óêonomie est avancée, plus fréquents, mais aussi 

molns longs, seront ces dégagements du capital engagé. 
^ est à la banque, autreinont dit: au crédit, de combler les 

^cunes, de feire do telle sorte que les flottaisons ne devien- 
^enl pas des inactions, que le capital momentanément 
lnetnployable pour sou possessour soit employé ailleurs. 

Toutes les industries, des plus ólómentaires aux plus 
Compliquées, des plus modestos aux plus gigantesques, 
l,rètent à cetto intercession de la banque. Paris nouvèau 
eoinptc douze centsboulangersqui.róunis, dóbitent envi- 
ro6 quatro cent mille kilos do pain par jour; la vôr.le etant 
feito prosque excliíslvemenl au comptant, cela donne, à 

''^ison d'uu [trix moyen do sopt sons par kilo, uno receito 

■l^urnaiicro do cent quarantomillo francs. Le lover se paye 
i)Ur trimestre; lès provisions do bois et de charbons se 

^nouvellent chaque mois toutauplus; les farines s'áchè- 
fent bebdomadairement pour les boulangers moins aisés; 
d ^6 plus longs intervalles pour les autres; le pérsonnel osl 
Sü'dó a la quinzaine ouàla haitaine; enun mot, les receites 
Sorit continuesetlesdépensespassablomeut espacéés:c'est 
ant®ntdefoiscentquaranteniillefràn,6é(t^beí:fequotidienne) 

^f)u uiellons : autant de fois cent ínille francs, pour tenir 
C0Ulpte des ventes du pain :i crédit — inaclifs pcndaut 
I"1 nombre de jours plus ou moins grand. L'cpicicr s eta- 

fe Ivec umcapital de vingt mille francs; il le retourne 
'bJatre fois par an ol rcnouvélle ses provisions par moilié 
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toutes les six semaines. Celafait pour chaque renouvelle- 

ment un capital de dix mille francs qui se reconstitue par 

quarante-deux ventes journalières de deux cent-quarante 

francs en moyenne. D'unapprovisionnementà Tautre, ces 

parties du capital engagé qui sedégagent jour par jour — 
eu supposant la vente au comptant óu à court termo, ce 

qui est la régle — donnent inactifs dans la'caisse de Vé- 

picier. Autant de perdu et pour lui, qui pourrait tirerun 

intérèt de cet argent qu'il n'emploie pas, et pour la com- 

munauté économique, avide de capital employable. Mul- 
tipliez cette perte par les centaiues d'ópiciers que compte 

la xille de Paris, par les centaines de mille que compte le 

pays : le chiffre des bénéíices qu'un bon fonctionnement 
de la banque peut réaliser de ce chef seul apparait des 

plus formidables. 
Et cela se retrouve, à un degrè plus ou moinsfort, dans 

toutes'les branches de Pindustrie et du commerce, dans 

les professions libérales, dans le monde des propriétaires, 

pensionnés- et rentiers, Le journalier et le mendiao1 

exceptés — et encore ! — il n'y a pas de membre de Ia 

communauté économique dont les dépenses coincidasseo'' 

directement avec les recettes de chaqüe jõur; il y a preS' 

que constamment de 1'argent inactif en sa possession: ^ 

détient inutilement uneparcellede ce caiútalquedoutre- 

réclament avec tant (1'avidité, et peut-être emploicraid1' 

très-utilement. La parcelle peut être minime et seinblcl 

insigniílante pour chaque individu; additionnez, et le5 

choses changent d'aspect. Ne comptez pour chaque Fra'1' 

cais qu'üne pièce de cent sons qui, bonrie ou mauvais6 

journée, traine inutilement dans son porte-monnaic: pollí 

trente-huit millions de Français, le total s'élève à ce'1' 

ijuatre-vingt-dix millions de francs ! A raison de trois m01" 
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Çomme durée moyenne du prêt, ces trente-liuit millions 

d ecus, recueillis par des ótablissements de crédit et re-, 

tournés quatre fois Tan, peuvent satisfaire des demandes 
Je crédit pour sept cent soixante millions de francs! Com- 

bien de Lesoins pareille quantité de crédits pourrait-elle 

satisfaire ? combien d'utilités aiderait-elleàproduire ? Met- 
tez à Ia place de ce particulier moyen, à la poche mal gar- 
nie, une maison tle commerce, une usine ou fabrique, oü 

eutrées et sorties, toujours séparées par des intervalles 
plus ou moins longs, se montent àdes milliers et des di- 
2aines de milliers de francs par jour; aussitôt Tutilité du 

procédé qui prévient renfouissementdescapitauxentrés, 

le bénéfice d'intérêts qu'apporte au propriétaire leur em- 
ploi momentané par d'autres mains, deviennent palpables 

Pour chaque compte en particulier. Multipliez ce compte 

particulier par les centaines et les milliers d'agriculteurs, 

"industrieis et de commerçants que renferme une cité, 
Une contrée industrielle, et vous voyez la matière aspi- 
rable prendre des próportions gigantesques, devenir illi- 

niitée presque. 

XI 

Le Crédit s'alimente donc à trois sources. II recueille 
íes épargnes naissantes, trop faibles dans leur isolement 

Pour agir, devenant puissantes dans la main qui les fu- 
slonne; ils'empare des richesses monétaires dispouibles 

•íus personnes qui, temporairement ou d'une façon dura- 

^lo, ne savent ou ne veulent pas les employer, les fé- 
condor elles-mômes; il attire éníin les capitaux engagés, 
íudl saisit pour ainsi dire au vol, et qu'il asservit sur leur 

passage d'un engagement à Tautre. Tout cela .s'est fail 
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dans les temps antérieurs aussi, dans toute économie lant 
soit peu avancée; mais tout cela se faisait d'une façon 

vudimentaire, instinctive, dirait-on, et souverainement 

insufíisante. II était reserve à notre époque de systéma- 
tiser ce fonctionnement du Grédit, par les progrès de la 

banque, etd'en developper constamment Taction. 
En étudiant les institutions de crédit, les organes 

de ce fonctionnement, Eon ne tarde pas à voir com- 

bien il laisse à désircr en France, à qnel point sont insnf- 
lisamment ponrvues les trois sourçes oü s'alimente le 

crédit. L'aspiration despelites èpargnes, des miettesmo- 

nétaires à fusionner ponr les transformer en capital, ne 

se íait chez nous que par la caísse d'épargne : institutlon 

plntôt philanthropique qu'économique dans son organi- 
sation actnelle, d'une action intensivement et extonsi- 

vement trop restreinto, et dont les lois et règlements pa- 

raisseht calculés ponr entraver plntôt que ponr dévelop- 
per Faspiration (1). La fécondation, par la voie du crédit, 

des capltaux que leurs propriétaires, pendant un temps 

plus ou moins long, ne savent pas utiliser cnx-mêmes, 

n'en esl elle aussi qu'à ses débuts; hier encore, les no- 

taires et les banquiers partiouliers s'en occnpaient scnls: 
c'était bien peu; dans ce dcrnier temps, la multiplicité 
des emprunts publics et le systòme dos obligations a im- 
prime une vigourcuse impnlsion à cette partie dos ser- 

vices du crédit; les capitanx à lòngue disponibllité sont 
aujourd'hui appelés, soliicités, aspires, de toutes parts. 

mais pas toujours avec proíit réel, soit ponr les pro- 

priétaires, soit ponr la communauté. Quantà latroisième 

(I) Voir notro Étiíde snr les Caisses d'èpargnes en Franee dans Ir 
.Journal des Ee.onomistes, janvier 18(14. 
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^essource, Futilisation pendanl leurs moments de déga- 
gement des capitaux oogagós, la fécondation des capitaux 
a disponibilitó courte, fugitive, c'est à peine si le crédil 
chez nous commence à en user. II y a peu d'années en- 
^re, les dépôts et les comptes-courants à la Banque de 

trance — rarementdépassaient-ilsles deux cents millions 
'te francs! — constituaient toute Faspiration, par le" crédit, 

decescapitaux à courte disponibilitó; actuellement, quel- 

dues autres institutions de crédit à Paris, a Lyon, à Mar- 
seille, au Havre, essayent de les attirer par les bénéüces 
du dópôt à intérèt, par les attraits du cornpte-courant, 

Par les facilites du chéque. Le succès est manifeste; mais 
ce ne sont toujours encore que des débuts, et des débuts 

tien faibles. Ils sont coníinés dans quelques centres in- 

dustrieis et commerciaux de premier ordre; Ia encore, ils 
se tiennent dans les rógions supérieures du monde éco- 

^omique. Gombien de chemin n'avons-nous à faire pour 
"ous mettre, sur ce point, au niveau de LAngleterre, de 

' Acosse, des États-Unis, oü le crédit accomplit cett(! 

tonction-la de la manière la plus large et la plus féconde 1 
Et lorsque Paspiration, soit des capitaux naissants, 

^0it des capitaux à disponibilitó durable, soit des capitaux 
a disponibilitó fugitive, — la « production « do capitaux 

Prêtables — laisse tellement à désirer, comment s'étonner 
'lüe la distribution soitinsufíisante, mal faite, dounantlieu 
9 tant de plaintes et récriminations? La pompe la plus in- 

^únieusemcnt constiluée ne saurait donner cent millc 
Etres d'eau par jour, si les sources oü elle puise ou la 

terce dont elle est armóe qe lui permottenl de prendre et 

olever plus de quatre mille litres à Pheure. Le crédit 
esl une pompe aspirante et refoulante de capitaux, et pas 
^ütre chose. Le système hydraulique le plus perfectionnó 



168 LA LIBERTE DES BANQUES. 

ne fournit pas une goutte cVeau de son propre fond; la 

pompe déverse Tean (];u'elle boit. Le meilleur système de 
crédit ne fournit pas une parcelle d'argent de son propre 

fond; la banque rend Targent qu'elle reçoit. Le crédit re- 

cueille à droite et distribue a gaúche. Quand les sources 

oü il s'alimente sontmal pourvues ou mal entretenues, 

quand les appareils aspiratoires sont trop peu nombreux, 

trop faibles, mal répartis, Talimentation reste forcément 
au-dessous de ce qu'elle pourrait et devrait être; il fau- 

drait des miracles — il ne s'en fait plus de nos'jours — 

pour que la distribution ne soit pas insuíFisante. Pom' 

le moins, lorsque dans une forteresse, dans un camp, à 

bord d'un navire, des approvisionnements qui sont un 

besoin pour tons deviennent insuíüsants, tout le monde 

hobituellement est mis à la demi-ration; dans notre orga- 
nisation actuelle du crédit, les uns se ressentent à peine 

du manque d'approvisionnements, et les autres — ce sont 

justementles faibles—en supportent tout le poids ; les 
premiers ont tout et les seconds n'ont rien ou presque 

rien. 

XII 

Nous venons d'étudier la banque dans la première 

partie de son fonctionnemen t qui est Taspiration, autre- 
ment dit la production de capitaux prètables; voyons Ia 

seconde partie qui est le rofoulement, ou Ia dislribulio'1 

de crédit. Nous laissons naturelleraent de cété, pour en 
avoir suíRsamment parlé, 1'avance simple, directe, de Ia 

main àla main. 

La voie la plus gónérale par oíi la banque vient en aide 

au monde industriei et commercial, c'est rescompte- 
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L'opéraíion — qui Tignore? — se rattache à la leltre de 

c-hange, Tune des plus ingénieuses inventions du moyen 
âge. On rattribue tantôt aux Lombards, les grands-chan- 

geurs du temps : ils voulaient opérer ainsi, sans déplace- 

ment matériel, des envois d'argent d'une place à Tautre, 

üquider les doit et avoir'reciproques. On en fait tantôt 

honneur aux Juifs : toujours traques et souvent chassés 

subitement d'un pays, ils auraíent imagine ce moyen 

d'emporter leurs fortunes de Ia manière la moins osten- 

sible et la moins risquée. Peu importe; rinstrumcnt était 
par trop commode pour que son emploi tardüt à se génó- 

raliser: il a contribué dans la mesure la plus large au 

développement du crédit. L'effet de commerce facilite le 

fonctionnement du crédit en Tattestant; par là, il lui 
donne de la mobilité. Tel fabricant de Lyon a produit 
pour centmille francs de soies unies; le détaillant à Paris 
les achète; il ne pense les écouler que dans 1'espace de 

Iroisbnois : alors seulement il pourra en solder le prix. 
^lais le producteur lyonnais, pour faire honneur à ses 

engagements échus, pour réacheter de la matière pre- 

naiere, payer ses ouvriers, entretenir la fabrique et conti- 
^uer la production, abesoin immédiatement de Ia contre- 
valeur monélaire de sa marchandise. Gommont concilier 
ces exigences opposées, du vendeur qui ne peut pasatten- 

''re et de Pacheteur qui qo peut pas payer coraptant ? du 

eemmerçant qui ne se peut pas passer de crédit et du fabri- 
cant hors d'état de Paccorder? II faut Pintervention d'un 
ders qui attend pour celui-ci et paye pour celui-là. L'es- 
Conipteur fait ce tiers. 

Par un écrit qu'il signe ou qu'il accepte, le commerçant 

P^risien atteste qu'il a reçu du fabricant lyonnais pour 
Cerit mille francs de marchandises et s'engage à en four- 
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nir, (Tici à trois mois, la contre-valenr en numéraire. Ce 

iitre qui ceríifle le droit du fabricant F à réclamer cent 
mille francs d'ici à trois mois, F le transmet au capitaliste 
G qui, ayant de Fargent disponible, consent à le dispenscr 

de 1'attente en lui payant immédiatement la somme en 

question : c'est le capitaliste qui attendraVéchéance. Pour 

1'aliénation temporaire de son capital, mis au service du 

fabricant, C déduira de la somme qu'il débourse 1'intérêt 

de Fargent pour le temps qui s'écoule entre le jour oü il 
paye et le jour oü il sera payé. On dit alors qu'il escompte 

la créance du vendeur lyonnais. II le fait parfois avec son 

propre argent; naguère ceei était Ia règle; aujourddiui 

encore, bon nombre do capitalistes emploient directement 
leurs capitaux ou partie de leurs capitaux à fairo 1'es- 
compte. De plus en plus predomine toutefois Finterces- 
sion du capital tiers ; le banquier, la banque, escomptent 

les effets de commerce avcc Fargent de tout le monde, 

puisó aux trois sources plus haut signalées oü s'ali- 
mente le crédit. I/escompteur est Fintermédiaire entre le 

capitaliste qui cherche à utilisor de Fargent présent et le 

créancier qui désire réaliser do Fargent futur. 

La négociation est susceptible de nombreuses variantes. 
Le possesseur primitif du titre de créance peut Favoir 
cédé à son propre créancier pour s'acquitter envors lui: 

co créancier s'cn servira pour payer une dette arrivée à 

Féchéance ou un achat qu'il vient «Feffectuer; Feffet de 
commerce pourra ainsi passer par une dizaine de mains 

avant de se prósenter à Fescompte, c'est-à-diro avant 
d'arriver dans la main du capitaliste, de Fétablissement, 

qui en débonrso le montant pour employer un argent dis- 
ponible et bónéflcier de Fiulérêt (jue Fescomptó paye 

pour cet avancement de se's rentrées. l)'autre part, il n'e9f 
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pas dit que Fescompteur attendra lui-même le terme de 
la créance qu'atteste le titre escompté. L'argent dont il 

'lispose peut n'étre pas disponible jusqu'à lecliéance du 
titre pour lequcl il le dêbourse; Pescompteur peut trouver 

préférable de le relirer plus tôt de cet emploi pour le 

porter ailleurs; il peut avoir, pour lui-même ou pour ses 
clients, des échéauçes au règlément desquelles les effets 
escomptés se prètent particulièrement : il réescompte. 
Ü rétrocéde les titres de créance pour rentrer dans lar- 
gent déboursé; il se contente^ comme benéfico de fopé- 
ration, soil de fintèret compté pour le temps oü il est 
resté délenteurde 1'effet, soit, lorsqifil réescompte imraé- 

'1'atement, de la différence entre Fintérét qui lul est payé 
f-t celui qu'il paye lui-mòme. Cette différence est, la 

Piupart du temps, la rémunération du supplément de 

8arantie que feudos de fentre-escompteur donne à la 
Créance et grâce à (juoi le tilre est accepté par tel ou lei 

'dablissement de crédit qui ne faurait pas pris des mains 
'tu possesseur primitif. 

XIÍI 

La nature vraie de 1'escorapte so déduit aiáément des 

^utions que nous venons de rappeler. On a dit que fes- 
Cülnpleur achéte des effets de commerce; fescompte 
^urait le négoce de titres de créance. Des théories très- 
lrigénieuses touchant le crédit ont été édiíiées sur cette 
^aae. Par malheur, la base no tient guère. Ifescompleur 

^achète polnt la créance, dont il consent à avancer le 
'Uontant à fayant-droit. S'il fachetait, elle lui appartien- 
•trait bel et bien; à lui seul incomberaient, en tout état 

'tu cause, les risques et pórils de la chose acquise. 
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Cela se fait parfois à Tendroit de créances plus que 

douteuses. Le porteur desespere de se faire payer ou ne 

veut pas s'assujettir aux ennuis coúteux des poursuites; 

un tiers, plus hasardeux ou prévoyant des chances et des 

moyens particuliers de se faire payer, les lui achète à un 

prix librement déhattu. Ce genre d'opérations est assez 

usité dans rAmérique du Nord oü le crédit s'accorde si 

facilement, oü les banqueroutes se font si aisément, oü, 

par conséquent, les créances véreuses sont fort nom- 
breuses, en mème temps que le, caractère expéditif des 

populations les porte à faire volontiers « table rase » : le 

créancier vend les titres douteux púur « ne plus en en- 

tendre parler. » Mais c'est un commerce comme un autre, 

oü rintérêt, Fescompte, la banque, n'ont rien à voir; c'est 

une vente en toute forme de marchandises dépréciées 
dont le propriétaire se débarrasse à tout prix et desquelles 

Facquéreur essayera de faire argenl quand il pourra et 

comme il pourra. 
Rien de pareil dans Fescompte ordinaire. Le cédant 

d'un effet de commerce reste engagé vis-à-vis du cession- 

naire; il paye, si le débiteur rofuse ou est incapable de 

payer. La loi est formelle ; « Le tireur et les endosseurs 
d'une lettre de cbange sont garants solidaires... du paye- 

nient à Féchéance » (art. 118 dq Code de commerce); 
« Tous ceux qui ont signé, accepté ou endossé une lettr*- 

de cbange sont tenus à la garantie solidaire envers le poi' 
teur » (art. 140). La stipulation se retrouve dans les loi? 

de tous les pays policós, et jamais la pratique n'a essa)é 
de la contester sérieusement. Comment, dans ce fait seuL 

ne pas voir le contraire juste d'un acte de vente, qui est 

une aliénation déflnitive ot constitue décbarge pour L 

cédant? 
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« Oui, réplique-t-on, il y a aliénation définitive et dé- 
charge, mais il y a, en cas de non-payement par le li ré, 
résiliation du marché par suite de Ia découverte d'un vice 

rédhibitoire. » Ceei n'est vraiment pas sérieux. Dans cette 
hypothèse, le recours centre le cédant ne devrait être 

admis que lorsqu'il y a eu tromperie manifeste sur la sol- 

vabilité du debiteur. Cette restriction n'existe pas; le 
droit de recours est absolu. üans 1'exemple que nous 

citions, le commerçant parisien de qui Tefíet est escompté 
par le banquier au fabricant lyonnais, a pu être souverai- 

'leinent solvable au moment oü son engagement a été 
cédé; do là à réchéance on lui a fait faillite, il a brúlé, on 

^ a volé : il n'est jílus en mesure de faire honneur à sa 

signature. Y a-t-il là, de la part.de sou créancier premier, 
ia moindre mauvaise foi, la plus légère supercherie? Non, 

d manque jusqu'à Tombre d'un « vice.rédhibitoire; »le 
idre était excellent au moment de la vente. Cest, malgré 
cela, le cédanl qui payera! Supposez maintenant qu'au 

Üeu de recevoir cent mille franes du banquier escompteur 

pour un litre de créance qu'il lui transmet, le fabricant 

iyonnais les eút obtenus pour le titre de pròpriété diune 

íQaison qu'il códait; est-ce qu'il devrait rendre Targcnt, 
81 ultérieurement la maison périssait par 1'incendie Ou par 

i inondation? 

Non, 1'escompleur n'achéte pas la créance. II avance 
a'i créancier — contre la bonification d intérêt (jui fait la 

■'émunération de tout prêt — lasomrae que celui-ci n'au- 
rait à toucher qu'à une date plus ou moins éloignée. Léa- 
Vance faite est attestée et assurée par la remise du titre, 

'lui certifíe réxistence même do la créance, cause de 

i avance. Muni de ce documenl, qui est indispensable pour 
0pérer rencaissemcnt à Téchéance, 1'escompteur consent 
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à faire rencaissement, à Ia placo du créancier premier qui 
pourrait se faire payer lui-méme et restituer Targent à qui 

le lui a avance. La transmission, à Lescompteur, de Feffet 
de cominerce pourvu de 1'endossement du bénéficiaire 

équivaut à la ródaction d'un écrit à peu prês ainsi •for- 
mule : « Je soussigné reconnais avoir reçu du banquier 
M, le 30 mai, Lavance de la somme de cent mille fraucs 

que le conunerçanl B doit me payer le 30 juillel pro- 

chain, eLj'aulorise le banquier M à toucher directernent 

chez B, à récbéance, ladilè somme. » Si le banquier M 
réescomple auprès du banquier N, ce dcrnier contracte 

1'òbligation de faire Lavance, acquiert le droit de « tou- 

cher » à récbéance, et reçoit pour Lattente uno partie 

plus ou moins grande de la rémunération donl le créan- 

cier a consenti à payer la suppression de Lattente pour 

lui. Cetle opération se pcut renouveler dix. íbis entre la 

signature du titre et son échéance; les cessions et rétro- 

cessions se peuvent faire entre esCOmpteurs du méme 

endroit; la lettre de change payable à Colmar peut aller 
solder une facture à Lillo; uno traite payable à Bombay 

peut êlre achetée par une maison (LAmslerdam pour rc- 

gier un compte débiteur à New-Yofk : toutes ces combi- 

naisons multiples et plus ingénicuses Lune que Tautre, 

qui constituent le commerco de banque et font do la letlrC 
do change Lobjet de transaclions très-vasles, ue modiíieut 

point la nature méme do Lescompte. Kscompter est et 

reste loujours : payer aujourddmi au porteur d'ua litro 

de créance (premier possesseur ou non), contre la duo 
rémunération (intérét et commission), la somme qu'il 

naurait à toucher qu'à quelque temps (Liei. L'avance 

osl faite à Lescompte qui en reste responsable (endosse- 

meat)el n est dechargé (|ue lorsque son débiteur à lui, cn 
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payant à l'échóance, liquide la Créanco; tout nouvcl GS- 

Cõmpté qui inlervient, prend le memá cngagement vis-à- 
vis dò son escompteür à lui; 

XIV 

Nous raisonnons sur une opération causée par un 

« titre de créance. » La différence d'opinion entre nous 
"et ceux à qui nous répondons consiste en ceci : suivant 

eux, le titre de créance ést, dans cette opération, lobjet 

.d'une vente, tandis qu'il est, selon nous, Loccasion, Pin- 

strument, et en partie la « séçurité, » d'une avance. Mais 

il y a une troisièine opinion suivant laquelle il n'exisle 
pas de titre de créance, parco qu'il n'existe pasdecréance. 

Ainsi, Pautcur dela « Mécaniqüe de Lúchange »(Paris, 1865), 

écrit « brillant » et remarque, va jüsqu'à contester la 

présence de lelément crédit dans la lettre de change, 
íi contester — le pas est facile à franchir — d'une ma- 

uière générale 1'existence du crédit. 
Sur quoi repose cctto négation de Pélément crédití' 

Voici 1'argunient en deux mots : « Les stipuIations(pour 
le payemcnl du billet de commerce) sont si sévères qu'on 

se considèro déjà cómme payé quand on a pu règler en 

effets à ordre une revendication qüelconque! » Qui, 

'orsqüe le signataire est bon, lorsquil.y a « provision, » 
'ersiiuc le tireur et le tiré, ou du moins Pun d'eux, est 

solvable, autrement dit: lorsqubl y a lieu decompter sur 

^Temise future que promet le « règlemenl. « Le négo- 
ciant, lòfabricant accepto-t-il le billet du premiei* venu? 
Ae va-t-il pas tout d'abord aux « renseignements ? » Ne 
8 enquiert-il pas soigneusement des « références ?« Une 

^onnc législation sur les dettes facilite cette conüance; 
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grâce à elle, le créditeur peut borner son enquète à ce 

qui est matériellement constatable : la fortune du débi- 
teur, Tétat de ses affaires, et s'arrêter moins à bautre clé- 

ment, plus difficile à vérifier : sa loyauté, sa bonncfoi; à 

cet égard, le créditeur se fie à la justice; elle sauvegar- 

dera ses iiitéréts au cas oü son apprécialion louchant la 

valèur ínorale du crédité se trouverait avoir été erronée. 

Mais c'est un pis aller. En général, beffet de commerce 

ibest accepté que gràce à la foi que i'on a dans la solvabi- 
lité et dans la loyauté de la personne qui, à 1'écbéance, 

aura à le payer. Faut-il ajouter qu'une très-grande partie 

du crédit commercial se fait sur les livres, c'est-à-dire 
sans rintervenlion de la lettre de change ou de Teffet à 

ordre ? Que, dans ce cas, lorsque le créditeur demande à 

élre « réglé » en effets, c'est surtout pour rendre sa 

créance transférable, pour avoir la faculté de s'en faire 
argent avant 1'échéance? 

Quand il le fait, c'est,encere lelémcnt conliance qui 
joue le grand ròle dans ce complément de la première 
opération. Sont-ce les « stipulations sévòres » de la loi 

qui détèrminent le banquier à échanger son argent contro 

les effets présentés à Fescompte ? Ges stipulations étant de 

la méme sévéritó pour tout lo monde, les bordoreaux de- 

vraientêtre acceptés les yeux fermés. II n'en est rien. La 

banque, le banquier, le capitaliste, épluchent soigneuse- 
ment les effets présentés a Fescompte; ils idadmettenf 
que les valeurs dont les signataires et les endosscurs in- 
spirent coníiance. La loi, nous le répétons, focilite cette 

confiancc en garantissant lo créancier, par le secour* 

qu'elle lui préto dans la poursuite du débiteur en retard, 

contre les effets d'une opiuion trop favorable qu'il se 

serait faite du débiteur; contre Feffet des changements 
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qui, dans Tintervalle de racceptation à Téchéance, se- 
seraient opérés dans la situation du débiteur; maii: la loi 
ne remplace pas ia conüaftce; celle-ci reste la pierre an- 
gulaire des opéralions de crédit commercial. 

Happelons à ce propos que, lorsque npus disons « con- 
Sance, » nous n'eiitendons pas foi absolue dans le crédité. 

crois l'avoir suíSsammenl explique ; il y a crédit dès 

q^unc personne — quels que soient les mobiles qui.Ty 

déterminent, qui lui font accepler un bien futur en retour 
an bien actuel — consent à raliénation temporaire du 

'Jien général qu'elle délient (prêt d'argent) ou à raliénation 

^állnitive d'une marchandise spéciale avec ajournement 
'le la contre-livraison qui lui revierit (vente à terme) 

§2"!. Plus Topération se peut passer de tout 
elémenl objectifde sécurité, de toute garantie extérieure, 

^mplémentaire, et inicux, assurément, cela vaut: d'au- 
lant plus près est-on du crédit idéal, du crédit dans 

' acceplion la plus élevée et la plus noble du terme. Mais 
etUrc le crédit idéal et Tabsence de crédit, il y a les mul- 
üplea gradations et variations dè Ia pratique du crédit. 
i>eu d'opérations de crédit s'ócarlent ausíi faiblement ds 
C(^ idéal du crédit (juc le crédit par lettre de change; il 
lJS'' liaulement personnel, roposant en première ligne sur 

J"1 eonfiance, qu'inspire le crédité. Ce caractère reste dans 

^ epératiou nouvello dont la lettre de change devient 
0^jet, dans Pescompte. II n'y a, entre la première et la 

^conde opóration, que celte différencc ; Tescompteur, 
^'ace à reudossement, a devant lui un débiteur de plus 
l'Ue uen avail rescompté pour la súreté de son avance. 

12 



178 LIBERTE ÜES BANQUES. 

XV 

Ce plus a une valeur ^érieuse lorsque rescoxnpté est 

solvable ou réputé tel. Là est Tun des éléments princi- 

paux qui constituent la sécurité supérieure de ropératiou 

d'escompte. II s'y trouve toujours, pour le moins, deux 

répondants ; le créancier à qui Tavance est faite, et sou 
débiteur, chargé de payer pour lui; si, à 1'échéance, celui-ci 

ne le veut ou ne le peut pas, c'est le premier qui lui-même 
paye la dette, c'est-à-dire restitue Tavance qui lui a été 

faite par Tescompteur. Une aulre garantie de Tavance par 

voie d'escompte gil dans la provenance du titre : Uelfe' 

de commerce a pour base et pour sécurité une opératioD 
accomplie; il est, en géuéral, la représentation d'une 
valeur effective, palpable. Gultivateur, je veuds au inar- 

chand de blé le produit de ma récolle, valant cent mill15 

francs; il s'engage par écrit à me payer celte somme d'ici 
à trois móis, parce que jusque-là il pense avoir revenda 
aux coimominateurs le blé qu'il m'a acheté et réalrsé a11 

dela les cent nftlle francs souscrits. L'effet qu'il me reina' 

et que je fais escompter repDse donc sur la vente du blá- 

A moins de malheurs impróvus (encore, Tassurance p01'' 
met-elle d'en préveuir les effets), à 1'écliéance les cen' 
mille francs seront là, réalisés et prèts à acquilter vis-a' 

vis de Fescompteur Favance par lui íàite au cullivatcu^■ 
La cbose est moins súre dans 1'ávance àdécouvert; 1'^' 
prunteur peut la consommer improductivement ou se 

tromper dans la spéculation ou Tentreprise par laque"6 

il entend la reproduire. 
Cest donc tout à fait dans la nature des choses que 

capital dispouible aime mieux s'employer en escouip'e' 
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<íu'en avances proprement dites. Pour que les demandes 
d avances soient bien accueillies et exaucées, il faut des 

trois choses J.'une : ou que, grâce à un commerce peu 
actif, les demandes de la part de Tescompte, les occasions 

pour le capital disponible de s'employer productivement 

dans cette voie, soient bien faibles, que la matière es- 

comptable souvent fasse défaut; ou que, grâce à Tintense 

développement du crédit, Tofíre de capitaux soit tellement 

surabondante qu'elle ne puisse pas être absorbée par 

1'activitè escompteuse; ou enfrn que la situation^permette 
aux emprunteurs de compenser par une rémunéraíion 

supérieure du capital ce qui manque au point de vue de 
'a sécurité, Nous n'en soinmes plus au preinier point; 
«ous n'en sommes pas encore au second; peu d'industries 
eii sont au troisième. Gela explique pourquoi Tavance 

préalable, Tavance précédant Topération qui devra la 
solder — on sait déjà que Tavance par voie d'escomple 
r^pose sur Topération faite — reste toujours diííicile à 
0utenir, du moins sur une grande échelle. Est-elle indis- 

P^nsable, elle prend souvent, pour se rendre possible, le 
détour de se faire avance d'escompte. Le commis qui va 
s établir aurait besoin de vingt mille francs pour acheter 
('e quoi approvisionner son magasin ; le banquier les lui 

Pusera sur son simple billet. II s'adresseaufabricaut; le 
adricant lui livre pour vingt mille francs de márchandise, 

accepte son billet à trois mois et le porte chez le même 

^aD(juier : le banquier Tescompte. Au fond, c'est toujours 
avec les vingt mille francs disponibles dans la caisse du 

^nquief que le commis s'établit; seulement, au lieu de 
es recevoir directement, il les obtientp'ar Fintermédiaire 

(',1 febricant. G'est, au fond, lui encore qui acquittera Ta- 
Vance chez le banquier; le fabricanl est son répondant. 

k 
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A tout le moins, cela coúte en plus au nouveau boutiquier 
les frais (Tim intermédiairo; bien heureux encore qui le 
trouve! Toui le monde n'a pas ce bonheur. 

Je parle naturellement du courant, de la tendance pré- 

doxninante, et particulièrement du courant en France. II 
est des contrées oü Favance est largement pratiquée par la 

banque; tel est notámment le cas en Ecosse, oü les banques 
ont toujours fait de Favance Fune des principales braucbes, 

presque dirait-on le pivot, de leurs opérations. Depuis 
quelques années, elle se pratique également en Allemagne 

sur une large échelle par les banques populaires, nom- 

mées aussi — et ce titre dit assez — banques d'avances 
(Vürschuss-Bankcri]; les Sociétés de crédit ouvrier cousli- 

tuéès'depuis 1863 à Paris, à Lyon, à Mulhouse, à Colmar, 
à Lille, commencent à Fintroduire en France, du moins 

pour les couches les plus modestes du monde écono- 

mique. Mais, tout heureux et promettants que soieut les 
dóbuts, le crédit-avance ne constituo encore, chez nous 

surtout, qu'uno iníime minorité en comparaison du l^1 

masse du crédit-oscompte. II ne saurait en être autre- 

ment tant (jue la production do caiiitaux prèlables est 

si fortement inférieure aux besoins de la consomma- 
tion (V. chap. III, S 11). L'offre a le choix; ou vient de 
voir ce qui la détermine logiquement à préférer Fes- 

compte à Favance. 
On peut ajouter que le crédit-escomple cumule 

et au proíit des^doux partis—les avantages du crédd 
personncl et du crédit réel, sans en avoir les inconvé- 

nients; il a la íacililó du crédit porsonnol sans sos ris' 

ques, et la sécuriié du crédit réel sans sa lourdeur. Ccsl 

du crédit personncl, puisqudl n'y a pas transmissipn de 

gage, et ([ue le préteur se lie avant tout à la solvabild6 
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de Temprunteur; c^st du crédit réel, eu tant que ]'avance 

repose sur une valeur effective et que Temprunteur es- 

compté ne répond pas seul vis-à-vis le prêteur du paye- 
ment de favance faite par ce dernier. Au point de vue de 

1'eniprunteur, Tescompte perd une grande partie de ses 
avantages dès qu'il cesse d'être du crédit personnel et 

non-gagé : cela arrive lorsque l'on oblige le détenteur de 

^effet à chercher et à payer une troisième signature pour 

rendre le titre escomptable ou à remplacer la troisième 

signature par un dépòt de valeurs, gage extrinsèque, po- 
sitif. Cest toujours du crédit et toujours de Tescompte, 

niais du crédit-escompte dépouillé de Tun de ses princi- 
paux attraits, de l'un de ses éléments d'utilité et de puis- 

sance les plus essentiels. 

XYI 

Ce n'esl pas à dire que le crédit réel, le crédit gagé, 
soit en lui-mème chose mauyaise. II a son ròle, comme 
le crédit personnel a le sien. Loin d'èlre appelé à dispa- 

faitre — comme le voudraient et le prédisent ceux pour 
Tui il n'y a crédit que là oü il y a foi absolue dans Tindi- 

vidualité eraprunteuse — le crédit réel me semble destiné 
;i prendredes développements. 11 n'y apas d'antagonisme 
sérieux dans les deux courants qui se produisent aujour- 
(1 liui simidtanément: ici, des efforts soutenus pour déve- 

lopper le crédit personnel et le substituer au crédit réel: 
'à, des combinaisons ingénieuses pour faciliterct étendre 

le crédit réel. Les deux tendances sont également ratjon- 

"elles, également légitimes; leurs domaines sont dis- 

lincts. 

11 faul développer le crédit personnel cn ce sens que la 
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capacite, Fassiduité, laprobité, les garanties que rhomme 

porte eu soi, deviennent des objets créditables; que la. 

solvabilité morale soit consultée et prisée par le prêteur 
autant, proportionnellement, que la solvabilité maté- 

rielle; qu'à la différence près qui tient à la nature des 

choses— être sera toujours plus súr que devenir — le 

travail du lendemain trouve du crédit aussi bien que le 

travail de la veille, le capital virtuel autant que le capital 

effectif. Cest personnaliser le crédit en môme temps que 
rimmatérialiser. Le crédit devient personnel, puis- 

qidaucun gage n'est demandé pour garantir la créance; 

il devient immatériel, puisque le prêteur se fie, non dans 

les richesses, mais dans les facultes de Femprunteur, 

dans sa valeur et non dans sa fortune. Qu'est-ce qui s'a- 

dapte mieux àTesprit du temps? Personnaliser le crédit, 

n'est-ce pas le rendre accessible à la classe si nombreuse 
et si intéressarite, qui, portant toute sa fortune en elle 

à Pégal du sage de Pantiquité — n'a pas des súretés extra- 
personnelles à fournir? Iramatérialiser le crédit, n^st-ce 
pas mettre la' capacité, Ia loyauté, au niveau des valeurs 

les plus positives, et faire une large place au moral dans 

le monde de la matière? Ainsi, d'ailleurs, opérait le crédit 

à ses débuts; c'est bien à la personno que Pon prêlait 

et parce que Pon avait foi qu'elle voudra payer et le 
pourra. 

Mais il saute aux yeux que le crédit ne se peut person- 

naliser et immatérialiser qu'en se localisant et se spécia- 

lisant. Pour prêter à la personne, il faut connaitre sa 
position; pour prêter sur les garanties immatériolles 

qiPelle présente, il faut, ce qui est plus difflcile encore, 

connaitre sa valeur. L'on y arrive en circonscrivantétroi- 

tement la clientèle; à Paris, à Londres, il est nombre de 
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"íaisons de banque qui n'escomptent que le papier pro- 
venant de telle ou telle branche spéciale ddndustrie ou 
de commerce; elles finissent par en connaitre intime- 

ment tous les affluents et tous les aboutissants. On y 

arrive encore et mieux par rassociation et la solidarité; 

tómoins les Banques populaires dont rAllemagne subit 

depuis douze ans rheureuse et féconde «inondation », les 

^nions de crédit qui prospèrent en Belgique et contri- 
hnent à la faire prospérer. Dans ces institutions, ceux qui 
réciproquementdemandent et accordent du crédit se sont 
choisis et appréciés d'avance; ils se connaissent et s^va- 
'uent exactement les uns les autres; Ia personnalisation 
pd 1'immatérialisation du crédit y sont chose aisée. Mais 
d n'est pointfácile^il estpresque impossible, de renfermer 
notro mouvement d'affaires, à la marche si pressée, aux 

allures si décidées, aux visées si vastes, dans 1'étroit 
rayon oü doit se confiner le crédit personnalisé et imma- 
tprialisé: il lui faut, à côté ou au-dessus de ce dernier, . 
'e crédit aussi impersonnel que possible, le crédit qui, en 

';|isant passer Targent de Pierre aux mains de Jean, ne 

demande à ce dernier ni passeport, ni signalement: qui 
s attache aux choses et passe sur les hommes. Cest le 

^oyen aussi de donner au crédit un haut degré de circu- 

'abilité et de diminuer 1'élément risque qui, on Pa vu, 
Contribue tant, dans nombre de cas, à élever le prix de 
''^rgent de prèt. Voilà çü visenl les applications mo 
dernes du nantissement, le nantissement corrige de ce 

T1 il a d'anti-économique dans les monts-de-piété. Pour 
düe le prêt sur nantissement cesse d'être anti-ócono- 
migue, que faut-il? Le contraire" juste de ce qui se voit, 
p' y est inévitable, au mont-de-pióté. II faut surtout ipie 

nantissement ne cause pas de déplacement du gage, 
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ou du moins pas de déplacement onéreux; il íaut qu'il 
ne prive le crédité ni de Fusage ni de la libre disposi- 
tion de Tobjet donné en nantissement; il faut qu'il ne 

renchérisse pas fatalement le prix du prêt. 

XVII 

Ges conditions se rencontrent à un suprême degré dans 

le gage hypothécaire. II n'y a pas déplacement du gage, 
vu que le déplacement — ne s'agit-il pas d'immeubles? 
— est impossible. Le crédité ne perd point la libre dispo- 

sition du gage; sous de certaines conditions, destinées à 

prévenir la fraude, il reste maitre d'aliéner le gage par 

vente ou donation; les engagements qui pèsent sur la 

propriété passent avec elle au nouveau détenteur. De, 
plus, et c'est là le point capital, 1'utilisation de 1'irameu- 

ble, pendant qu'il serl de gage, n'est pas le moindrement 

diminué pour le crédité; Fusufruit lui est oonservé comme 
la propriété. II y a mieux. l)'une part, grâce à rimpóris- 
sabilité qui est de la nature de rimmeuble, le prêteur, 

pour loujours rassuré, peut accorder de très-longs termes 

de remboqrsement; d'autro part, le crédité, restant dé- 

tenteur et exploitant du gage, peut espérer de tirer du 

gage lui-même de quoi óteindre successivement le5 

charges contraclées: de là est nóe Tingénicuse coinbi- 

naison do 1'amortissement appliquó aux dcttes hypolbé- 
caires. Aux avantages déjà signalés (pii particularisent le 

prêt sur nantissement immobilier, elle ajoute pour l" 
débiteur la précieuse facilite de se libérer graduellemcn' 

et presque insensiblément. 
Voilà ce qui constitue la grande supérioritó du crédd 

foncier sur lout autre prêt gagé et explique la faveur q"1 
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partout Taccueille, dès qu'on le connait. On le connait 

depuis hier seulement. Cela se comprend : le rembourse- 
ment lent et lointain, pour ôtre accepté, exige une légis- 

lation claire, rassurante, stable; qui voudrait prêter pour 
vingt, trente ans et plus, dans une société ou Tobscurité 

dela loi ou la domination de Tarbitrairc peuvent chaque 

année modifier les conditions et la valeur -du contrat? 

D'autre part, même sous le regime légal le mieux défini 
et le mieux garanti, la reconstitution du capital par des 

faibles primes d'amortissement saurait dilllcilement être 

acceptée par un prêteur particulier : les placements à fonds 
perdus — et c'en est un pour le particulier qui prêterait 

dans ces conditions — ne se font pas généralement pour 
une durée aussi longue et une rente aussi faible. Le crédit 

foncier, tel qu'il se pratique aujourd'hui, n'est donc pos- 
sible que sous le règne d'une légalité bien précise, bien 
assise, et avec le regime de rassociation des capitaux. 
-'dais ces premisses étant données, le crédit foncier offre 
aux deux partis en jeu tous les avantages, sans aucun des 

'nconvénients du crédit gagé; c'est dire qu'il présente 
' une des applications les plus heureuses du crédit réel. 

Ou serait-ce un riéfaut que d'étre trop réel, trop exempl 
de risque? On a tenlé de contestei1 au prét foncier la qua- 

'dé d'opération de crédit, par la raison que le gage est 

des plus solides et prcsque toujours d'une valeur supé- 
r'eure au montant du prêt: « Le prèt hypothécaire, a-t-on 
dit, est en réalitó un échange de capitaux au comptant; 
c Gst donnant donnant; Lun verse 1'argent, Lautre trans- 
tère Pimmeuble. » Cest oublier que Fappropriation est, 
ai1 fond, plus lente, plus diíficultueuse, plus coúteuse 
Pour le gage immobilier que pour le gage mobilier; c'est 

uublier qu'elle est un pis allcr, nullcment désiré du pré- 
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teur, à de rares exceptions près. On.prête plus facilement 

el moins chèrement, c'est vrai, quand une bonne législa- 
tion facilite la procédure centre le débiteur insolvable ou 

déloyal; mais ce n'est point parce que le transferi ainsi 

sera rendu plus facile, plus expéditif; c'est parce que la 

menace du transfert devient plus efficace, plus intimi- 

dante. Le prête.ur calcule, et non sans raison, que plu? 

aisément il pourrait obtenir Texpropriation et moins ü 

sera exposé à la devoir employer : le débiteur payera 
intérêt et capital d'autant jilus exactement, qu'il serait 

plus facile, de par la loi, d'avoir raison de son inexactitude. 

II n'y a dono, pas plus dans la pensée des contractants que 

dans la réalité des faits, ni transfert réciproque, ni échango 

de capitanx ; il y a avance, il y a des capitatux mis tempo- 

rairement à la disposition de qni n'en est pas le proprié- 

taire. Cest bien une opération do crédit dans toutes le> 

formes; qu'elle soit gagée ou non, plus on moins súre- 
raent gagée, cela ne modifle pas 1'eesence do Topération. 

Nons irons plus loin ; nous adraettrons qu'au fond d 
n'y ait pas de prêt fait à qui parait emprunter. La thèsc, 

sans trop de paradoxe, peut so soutenir. ün propriétairc 

vient au Crédit foncier emprunter une somme do cinq 

cent mille francs, remboursablc par annuités dans Tespace 

de quarante ans; il inspire et mérito loute conflance : à 

raerveille. La méritera-t-il toujours? la dút-il mériter jus- 

qu'an bout de ses jours, sa vie ne finira-t-elle pas avant 
que ne soit parachevó 1'amoríissement ? On preto néaU' 

moins; à qui, an fond, prôto-t-on? à la terre qui reste, et 

non au propriétaire qui passe. Lc possesseur du jour q"1 

contracte et signo agit quasiment commo intendant: d 

«'engage et reste chargé de [laver, sur los revenus de 

cette terre emprunteuse, los annuités au moveu des- 

o 
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íuelles doit s'amortir sa dette; Tintendant, le mandataire, 
Peut changer demain par la cession, la mort: le débiteur 
reste, c'est la terre. Nous accordons tout cela, sans trop 

sxaminer si Ténonciation est vraie de tous points. Et 
après? s'ensuivra-t-il de cette prémisse que Findividualité 

lemprunteur, que les circonstances dans lesquelles il 
eiIiprunte, que le milieu oü il se trouve, ne comptent 
Pour rien dans les conditions du contrat? Ce serait nier 

^ évidence que de le soutenir. De même que le banquier 
refuserait la clientèle de Eusine la plus solvable pourvue 
'' un directeur fripon, de même pour prêter à la terre, 

'0üte solvable soit-elle, il faut que Fon puisse avoir con- 

fiance dans la loyauté, volontaire ou obligée, de son man- 

dataire, qui appliquera au remboursement la part des 

^venus annuels qui y doit aller. Aussi les prêteurs seront 
d autant mieux disposés, d'autant plus faciles, que, grâce 

a la bonne foi des emprunteurs ou, à la vigilance de la 
lob la généralité des intondants, autrement dits proprié- 
^aires fonciers, méritera à cet égard plus de conflance. 

^guére encore, en Pologne, en Flongrie, une aristocratie 
0aciére des plus opulentes et dont les membres pou- 

Vaient isolémentêtredes hommes honnétes, ne sutobtenir. 
des prêts hypothécaires qu'aux conditions les plus oné- 
reuses; pourquoi ? parce qu'en gójléral on Ia savait de 

jnaUvaise foi, disposée à renier ses dettes, à en ajourner 
0 remboursement; la torre était solvable, mais Finten- 

<'ant était « détourneur. » AujounFhui, Fon prôte aux 
aobles hongrois et polonais plus-aisément et moins chère- 
rn(!Qt: pourquoi? non-seulement parce que la législation 
r)bre des garanties meillcures pour Fexécution des retar- 

daiaires, mais encore et surtout parce que, grâce aux pro- 
brds dans les vues et les moeurs de la classe emprun- 
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teuse, le prêteur peut espérer que le recours à cette 

extrémité lui sera épargné dans la pluparl des cas. Ainsi, 

malgré le gage, et tout « réel » que soit le prêt foncier, 
rélément confiance, dans le sens même moral du mot, 

subsiste : il influence le prix et les autres conditions du 

prêt. Seulement, il n'est qu'accessoire et non principal: 

nous avons suffisamment démontré que ceci idimpliqu® 
rien moins qu'une négation du crédit. 

XVIII 

Un premier coup d'oeil suffit pour faire voir que deu* 

autres applications modernes du crédit réel: le prêt sul 
marchandises on dock et 1'avance sur titres, ne répoU' 

dent pas au même degré que le prêt foncier aux condi- 
tions que nous indiquions pour les prôts sur nantisse- 

ment amendés. Dans le prêt sur marchandises en dock, 
le débiteur perd en partie la disponibilité de son bieU' 
Qu'uu filateur rouennais ait emprunté sur ses cotons eiu- 
maganisés au Havre, par lui importés ou achetés, il ue 

ponrra, sans avoir remboursé ses créanciers, retirer 1° 

coton pour le liler; peut-être est-il incapable de rei11' 

bourser le créancier autrement r[ue sur le produit de Ia 

füature : voilà refait le cercle vicieux oü vous enferme lfí 

mont-de-pióté en prenant pour gage rétabli, Toulil, d11' 
scul vous permettrait de gagner. Fargent nécessaire p0"1 

vous libérer. Cet inconvénient n'existo pas pour ravanc0 

sur titres; les titres, productifs (fintérôts, de dividende0, 

« travaillent « pour ainsi dire tout seuls, et toujours u" 

proüt du propriétaire, n'importe la main qui les détienu'- 

Par contre, il y a aliénalion matérielle, déplacemcnl {''' 

gage; le déplacement est, au pointde vue do la peine 0 
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frais, bien peu onéreux; il n'en affaiblil pas moins, 

Jlsqu'^ un certain degró, la libre disponibilité pour le 

Propriétaire. En tout cas, le príncipe du non-dessaisisse- 
^ent matériel qui constitue Tun des traits distinctifs du 
nantissement modernisé est pas respecté. 

Les magasins généraux (ou docks) sont une excellente 

"istitution. Elle dispense Timportateur des frais, embarras 

soucis que lui causerait Fenamagasinage particulier de 
Sa marchandise; elle dispense des mêmcs frais, soucis el 
einbarras toute une série d'aclieteurs successifs jusqu'à 

' arrivée peut-être de la marchandise dans la main du 

Jernier acheteur (fabricant qui filera le coton) ou. de 
' avant-dernier acheteur (épicier qui prendra le sucre pour 

'l; fevendre eu détail): ces dispenses constituent naturel- 

^Qient autant de bénéfices indirects ou des manques de 
Perto pour Ia communauté économiípre. Ee plus, le war- 
rant que délivrent les docks accomplit à Tendroit de la 

Marchandise spéciale dont il est le connaissement la, 
Mêníe mission qu'accomplisseut le billet de banque, en 
Parlie Feffel de commerce, à Fendroit de la marchandise 

Üenérale (moftnaie) qu ils reprósentent. Grâce au billet de 

',aiique, *a ifuatitité de métal précieux u laquelle il donnc 
(Jroit peul cent fois changer de propriétaire sans changer 
('e détenleur, sans ètro déplacée une seule fois; ce ne 
sera (pie le cent-unième cessionnaire du billet qui ira.a 

Hanque en réclamer le remboursement métallique. De 
"'èrne, grâce au warrant, la marchandise déposéc aux 

Magasins généraux peut dix fois changer de propriétaire 
Sans un.seul déplacement; peut-être ne sera-ce que Fao 

'iuéreur dernier el définitif qui prendra réellement livrai- 
80,1 <le la marchandise qu'atteste el mobilisé le warrant. 
^ 0ilà le double ròle que Finstitution des docks, élayée 
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du warrant, est appelée à remplir; le rôle est beau et 

vaste; mais c^st une combinaison exclusivement codt 

merciale oü le crédit n'a rien à voir et n'apparait d'aucune 
façon. II 11'intervient que lorsque sur la facilité du war- 

rant transmetteur, on greffe la faculte 'd'empruntef 

moyennant le warrant sur la marchandise déposée. Cest 
une attribution secondaire; elle n'est pas de Tessence 

même de rinstitution : le régime des docks, comme ma- 

gasins communs et, comme entrepôts publics, le régiroe 
des warrants comme instruments d'une transmission ex- 

trêmement facile, pour ainsi dire immatérielle, existaient 
et fonctionnaient parfaitement avant qu'on connút le prêt 

sur warrant: ils peuvent rendre tous les services qui soid 

le but direct de leur institution — et ces services sont des 

plus précieux — sans' servir de pivot ou de base à ui' 

genre spécial d'operatioijs de crédit. 

Reste à savoiç si par lui-même ce genre de crédit est 
utile, recommandable ? Si la combinaison du prêt sur 
warrants est d'une utilité réello au point de vue de ri'1' 

térêt général? Tel importateur, malgré un pressant besoie 

d'argcnt, ne sail pas vendre la marchandise interposée, 

ou désire passer un moment de panique, de*cri§e, et par' 

tant d'avilissement, pour attendre le rètour du pri* 

normal, naturel; c'est un vrai bonbeur pour lui de trou- 
ver à eraprunter sur la marchandise déposée. D'accord- 

Mais tout aussi souvent emprunle-t-il parce qu'il ne veut 

pas vendre, parce que moyennant telles combinaisons '' 
espere « réaliser » ultéríeurement à des prix plus qlltí 

rémunérateurs. Favoriser ces opérations — si elles 0° 
réussissenl pas, on a rendu un bien mauvais service 11 

1'opérateur lui-même! — n'est point dans 1'intérét de l11 

communauté et n'ost guére la mission du crédit; le créJ'1 
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est appelé à seconder, à faciliter, à accélérer et la pro- 

^uction et la consomination, mais non à les entravei", à 
en ralentir le cours et le développement naturels. Cet 

mconvénient est moins à redouter si femprunteur est 
acquéreur-coiisoinniateur; le fabricant qui, pour profiter 
^ une bonne occasiou, pour s'approvisionuer en temps 

opportun, a acheté au dela de ses ressources disponibles, 
sera tiré d'un grand embarras s'il peut, en attendant qu'il 

ait écoulé ses produits manufacturés et ait besoin de la 

Qouvelle matière premiére, obtenir une avance sur son 
acquisition. Mais c'est le cas moius fréquent; en général, 
c'est rimportateur-revendeur ou í'entre-acquéreur qui 
use de la faculte de Temprunt sur warraut. Puis, si c'est 

^ acquéreur-consommateur, le prèt sur nantissement, 
^eus 1'avons dit, offre Tinconvénient d'amüindrir la libre 

^isponibilitó du bien engagé, d'encbainer un instrument 
^e travail dont précisément on aurait besoin pour se 

Übérer. 

II faut encore tenir compte de ceci : assez genérale- 
^ent, la inarebandise entreposée est déjà Tobjet d'un 
Crédit, et en est le nantissement indirect, tautòt parce 
due Timportateur nc Ta pas acbetée comptant au lieu de 

Production, tautòt parce (jue Pargent nécessaire pour la 
Payer aux colonies a été empruntée dans la mère patrie. 

^r. en matière de crédit aussi, le cumul a ses inconvé- 
lieut; il n'est pas toujours utile que le méme bien fasse 

^ pivot de plusieurs opéralions de crédit. On risque 

^ marcher sur des nuages, ce qui est fort peu súr, 
011 de mâcher du brouillard, ce qui est médiocremenl 
Coníbrtant. 



192 LA LIBERTE DES BANQUES. 

XIX 

Nous en dirons autant des avances sür titres. La com- 

Linaison donne lieü à des opérations en apparence très- 

fructueuses pour remprunteur et très-prppres à activer 
le marché des valeurs au cornptant. Tel spéculateur, 

poiirvud'un million de francs, achète quarante-cinq mille 

francs de rente française; il apporte les titres en nanlis- 
sement à la Banque et obtient un -prêt de huit cent mille 

francs; il les emploie à nn achat d'autres titres, sur dépôl 

desqnels on lui reprêtera six cents quarante mille francs; 

sur les titres achetés avec cet argent, il réemprunte cinq 

cent vingt mille francs (nous comptons toujours le prêt 

montant à 80 0/0 du cours du jour des titres engagés) 
qui prendront le mème chemin et procureront un nantis- 

sement en titres pour.quatre cent mille francs à emprun- 

ter. Nous no som mês pas au bout. Cest une opération 
qui teníe et que tentent bien des gens. Elle n'est pas sans 
danger. Supposcz une baisse quelque peu forte, et le 

possesseur effectif d'un million de francs en titres, pos- 

sesseur nominal de quatro millions, supportera la moins- 

value sur cette dernière sommo : la perto, avec les intc- 
rêts dus sur les trois millions, peut aisément engloutii' 

Lunique million effectif. Mais ccci regarde le joueur et ne 
nous regarde point; le côté général de la questlon peut 

senle nous íntéresser. Assurément, le capi(aliste sera bieu 

aise de trouver en cas.d'ombarras momentané il emprun- 

ter sur ses titres; le commerçant, Pindustriel, ayant placé 

en litres léur capital de reserve, s'estimeronl heur.eux de 
pouvoir au besoin le rémobiliser temporairement; Ies 

institulions de crédit feront chose utile en venant uu 
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secours de ces besoins. Mais autre chose est le secours 
Acidentei, autre chose est Ia systématisation de Tavance 
sui' titres. On peul avec quelque raison se demander; 
duel avantage y a-t-il pour la communauté à ce que le 
capital placé eu aciions puisse être placé une secondefois 
en obligatipns de la même> entreprise; que le capitajiste 

Puisse gagnér indéíiniment des différences entre 1'intérêt 
'P-dil payera et 1'intérèt que rapporteront les titres acbetés 

Qioyennant bargenl empruntó? Cela rdaugmente pas la 
fiasse des capitaux circulants ni nen accélère la rotation; 
autant dire que ri la production, ni la consommation, 
11 en ressentent d'impulsión fécondante, ce qui doit pour- 
'ant être Teffet de toutes opérations de crédit sainement 
conçues. 

La réponse, nous la connaissons. « La perspective de 

Pü»voir, en cas de besoin, emprunter sur titres, eugage à 
eri acbeter; acheter des titres, c'est facilitei-, c'est aider 

';i création et la marche des entreprises dont ces titres 
SorU Ia représenlation. » L'argunient, en le supposanl 

'"'idó, écarterait — ce qui assurémont idest pasdaus bin- 

Lintion de ceux qui s'en servent — les avances sur titres 

einpruut pour ne láisser subsister que les avances sur 
Ltreg industrieis. Mais c'est secondaire. Admettons que, 

L"' une légéro variante, Largument puisse setendre aux 

Pl'emiéres. En vaudra-t il uiieux ? Cest le mêine argument 

lon emploie dhine manière genérale pour donner 
jllle apparence de lógitimation écpnomique aux jeux de 
J,jurse : «Les ventos et achats à terme, autrement dit 

^ jnude différences, stimule etaide les ventes et achats 

comptant, le commerce sérieux de valeurs; ce com- 
"'^rce seul peut ilunner existence et prospériíé aux 

bLindes entreprises, au crédit public, dunl ces valeurs 
13 
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sontla représentation. » II faudrait, pour apprécier à fond, 

oxaminer lout le gros problôme des jeux de bourse : ce 

n'est pas le lieu. Rappélons seulement qu'il ne faut pas 
voir qu'un S6ul còté de la question. 11 ne pourrait y avoir 

que du bien à ces opérations, ou, du moins, il ne pourrait 

pas y avoir du mal, s'il était bien constaté qu'il y a des 

crédits pour toutes les demandes; plus on en fait et 

mieux cela se vaut, dirait-on alors, peut-être. Mais ce 

n'est guère le cas. On Ta vu ; Toffre, en matière de crédit, 

est fortinférieure à la demande; n'en obtient pas qui veut 

et a droit d'en vouloir. # 

XX 

Une importance très-grande, inlensivement et extensi- 
vement, prend de nos jours le crédit dit obligalaire- 
L'übligalion est le ti Ire de créance sur les associations de 

capitaux; elle se différencie netlement et de raction et 
du tilre de rente. L'aclion est un litrc de propriété; ellf 
atteste la part fournie par le porteur au íbnds social de 

bentreprise, son droit à une part correspondantc dans les 

bénéíices de benlreprise, et, au cas de dissolulion, de 

liquidation, dans le fonds social lui-même; bobligation 

atteste le prêt iait <à bentreprise sociale, le droit au rerfl' 

boursement, à bintérèt durant le prêt et aux avantages 
accessoires (primes, lots)qui auront étó slipulés en faveui' 

du prêteur. D'auire part, bobligation se distingue du titre 

de rente par ce point que le capital prêté est remboursable 

à des époques dóterminées avec plus ou moins de précisioD 

(tirages), tandis que le titre de rente n'est en general reD1' 

boursable qu'à la volonté du débiteur, et par conséquent 

le capital de. la dette ibest pas exigible. Cest co qui, de- 
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Puis plusieurs années, fait employer le mot obligation 

mème pour les titres (Temprunls publics, lorsqu'il y a, 
comme pour les emprunts des entreprises sociétaires, 
remboursenient stipulé et obligatoire du capital; dans ce 
sens parle-t-on des obligations de la ville de Paris, de 

1 emprunt mexicain, des emprunts turcs et égyptiens, des 

obligations domaniales italiennes. Nous les mentionnons 
Pour mémoire seulement, le crédit public devant rester 

ou dehors de nos études; c'est au crédit économique seul 

lu est consacré ce volume. 
La Société qui émet des obligations peut emprunter 

pour ses propres besoins ou pour reprêter, n'être que 

^ 'ntermédiairò entre Pofírc et la demande de capitaux. 
Leci est le cas du crédit foncíer : nous en avons déjà 

parlé. Yoyons le second cas, oü la Société émetteuse em- 

Prunte pour ses propres besoins. 
Le crédit obligataire est gónéralement pris pour du 

Crédit réel; au fond, c'est du crédit personncl. Le crédit 
8emble réel, parce que 1'avoir de la Société répond du 
romboursemcnt du capital et du payement des intéréts ; 
r*1 

o ost Pune des raisons pour laquellc bicn des personnes 
ainient mieux coníier à la Société leurs capitaux comme 

PPHeurs-obligalionnaircs (pie de les lui coníier comme so- 
c'ótaires participants; on a voulu, de ce chef, assimilei1 

o crédit obligataire au crédit bypothécaire. La similitude 
n'est qu'apparente : il n'y a pas de gage déterminé sur 

',!(iuel le prôleur-obligalionnaire aitdroitdesaisie, en cas 
('o non-payement; à 1'exclusion de tons autres créanciers; 
s,ll> lequel il ait seulement un droit de préférence, de 

I,riorité; c'est la forlune générale de la Société qui ré- 
Pond des deites contractées vis-à-visdes obligationnaires, 
'Oais répond de la méme façon de toutes les autres detles 

k. 
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sociales. La dette obligataire est donc dans la situation 

de toute dette non gagée : tout Tavotr du débiteur est 
engagé d'une manière générale, mais pour cela méme 
rien n'est engagé d'une manière spéciale. Or, la dette 

contractée dans ces conditions est dn domaine du crédit 

personnel. Seulement, la personne créditée, dans Tes- 

pèce, n'est pas un individu, mais une collection ddndi- 

vidus, ou plutôt, lorsqudl s'agit d'une société à responsa- 

bilité limitée, une collection de capitaux; ce n'est pas une 
personne physique, c'est une personne raorale qui est 

créditée, mais à celle-ci on prête comme Ton préte à 

celle-là : sur la bonne opinion que l'on a de sa solvabilité 

et de sa loyauté; on lui prête plus ou moins chèrement. 

plus ou moins facilement, suivant le degré de ces solva- 

bilité et loyauté, c'est-à-dire suivant la confiance plus ou 
moins solide qu'elle inspire. 

Le crédit obligataire est notamment utilisé, depuis u» 
quarl de siècle, par les compagnies chargées de la con- 
struction ct dp rexploitalion de voies ferrées. Au début. 

qui déjà remonte à une quarantaine (Lannées, ces com- 

pagnies fonctionnaient avec Largent des sociétaires: elles 

ne recouraient au crédit que lorsque, le capital social élant 

absorbe, des dépenses imprévues nécessitaient des res- 
sources trop considérables pour pouvoir ôtre prélevéessui" 
les revenus de rexploitalion; on créa les obligations, litro5 

d'emprunt rapportànt un intérêt lixe, remboursables dans 

un espace de temps plus ou moins éloigné, et quasimem 

hypothéqués sur le. revenu et li;' bien-fonds des comp3' 

guies. Celles-ci trouvaient le procédé commode et ne lar' 

daieut pasà en étendre rapplicalion. Dans les 11 milliard» 

875 millions de francs (474,499,545 liv. st.) que les entre' 

prises de chemin de fer anglaises avaient réalisés à la dato 
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du 31 décembre 1863, ou étaient autorisées à réa- 

liser, Temprunt figure pour 2 milliards 982 millions 

v'19,298,7501. st.), soit25 0/0dutotal: c'est la proportion, 
hien rationnelle, à laquelle elles étaient arrivées déjàsix 
ans auparavant — au 31 décembre 1857, Ia parfc du capital- 

obligations avait été de 99,038,090 1. st. sur un total de 

387,051,7341. st. — et que fou semble vouloir maintenir. 
est la proportion qui existait également ehez uous, il y a 

inequinzaine d'années, mais qui aujourd'hui est totale- 
ment renversée. Âinsi, lecapital réalisé parlescompagnies 
(les chemins defer enFrance s'étaitélevélelerjau vier 1852 
a 687.5 millions de francs, dont 153 millions par voie d'o- 

^ügations, soit vingt-deux pour cent du total; le ler jan- 
vier 1865, surtiu capitalréaliséde 4 milliards 937 millions, 
les obligations ont fourni 3 milliards 958 millions, soit au 
f'elà de quatre-vingt pour cent. Autrement dit: le capital 
eniprunté est quatre fois aussi fort ijue le capital social; les 

eompagnies doivent le quadruple de ce(ju'elles possèdent! 
•''tonnez-vous alors de la faiblesse de leur crédit, du taux 
eJevé d'intérôt qu'elles doivent payer, nonobstant la ga- 
rantie de FÉtat! El cette énorme disproportion ne tend 

Suere à diminuer; au contraire, puisiiue c'est encore par 

• étnission (Fobligations que les compagnies doivent se 

Procurer les quinze cent millions que réclaraera faché- 
Vement du réseau qui leur est concédé : cé réseau do 
Quinze mille kilomètres une fois achevé, le capital-obli- 

Kabons aura fourni une somme nominale de cini} mil- 
••ards et demi, soit bien au dela de cinq sixiémes de Ia 
f^pense totale. La proportion du capital-emprunt, ou le 
Colicours du crédit à la construction des chemins de 
<!r> n'est pas moins fort en Italie, en Autriche, en 

^•gique, en Esjiagne. 
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XXI 

Cest qu'on a cesse de ne voir dans Femprunt qu'une 

ressource extraordinaire, accidentelle, destinée à couvrir 
des dépenses imprévues, passagères; onlefaitdèsrabord 

entrer comme élément essentiel dans la constitution íinan- 

cière de Tentreprise. II est aujourddiui des compagnies de 
chemins de fer et aulres qui « font » leur capital de 
conslruction ou d'établissement moitié en actions, moitió 

en obligations; bon en rcncontre qui essayent mieux: 

clles demanden t aux obligations les deux tiers, les trois 

quarts mèrne, du capital primitif; il en est oü bémission 

des actions est purement nominale, destinée seulement a 

rcndre possible Témission d'obligations. Cest aller trop 
"loin et compromettre, par Tabus, une combinaison excel- 

lente. Ge qui fait la valeur des obligations et leur a si 
promptement conquis la faveur générale, c'est qiTelles 
offrent, pour le remboursement du capital, la garanlie du 
fonds-actions (réalisé ou à réaliser), et pour le payement 

des intérêts, la garantie des revenus courants de Tentre- 

prise; ni Tune ni Tautrc sécurité n'existent, lorsque dès 

le début on emprunte, et bien au dela du montant du ca- 
pital-actions. 

ITabord intentionnel, Tabus a cessé d'étre tout à fait 

volontairc. On voulait au début ménager Tintérêt de Tac- 
tionnaire en restreignant autant que possible le nornbre 

des bénéflciaires. Ginq mille actions, de dix mille franca 
chaque, constituent une entreprise de chemin de for ou 

autre, au capitalde cinquante millions de francs. Ellc donne 

ou prometcinq millions de bénéfice netpar an, soit nndivi' 
dende do dix pour cent. Un bosoin imprévu surgit; ^ 
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faut dix millions de capital en plus : rien ne garantit que 
'es revenus augmenteront proportionnellement; on les 
suppose stationnaires. Si la Compagnie se procure le 
supplément de capital par une émission correspon- 
^ante d'actions, les cinq millions de bénéüces annuels 

devront dósormais être répartis entre six mille actions 
('e dix mille francs: le dividendo tombera à 8.33 pour 
cent. La Compagnie aime mieux emprunter les dix 
millions. Elle paye cinq'pour cent d'intérét: cela fait 
un prélèvement annuel de 500,000 francs sur les béné- 

flces. llestent quatre millions et demi à distribuer aux 

actionnaires; le dividendo remonte à neuf pour cent. 

'nutile d'ajouter que, si les nouveaux dix millions de- 
vaient amener une augmentation adéquate ou supé- 
rieure du revenu, le porter à six millions et au delà, 

' avantage ressortirait plus grand encore et plus manifeste 
P0Ur la Compagnie qui préfère Témission d'obligations à 

'a création d'actions nouvelles, le capital prêté au capital 
associé. 

Ainsi l'on usait largement de Lobligation, parco que 
' action donnait de beaux bónéflces qu'on désirait entamer 
ai,ssi peu que possible. AujourdOmi c'est un peu l'in- 

^erse. Caclion, surtoutraction nouvelle, n'estplus Tobjet 

''ardentes convoitises. Pour les chemins de fer notam- 
tllent et dans les pays avances de PEurope, les moilleures 

'-'atreprises sont réalisées: encore ne donnent-elles pas 
aux actions tout le revenu prédit. Les entreprises secon- 
''aires ou tertiaires qui surgissent sont peu promettantes. 
Je capitaliste, rendu déüant par quelques recentes leçons 

j-herenienl payées, préfère le raodesfe revenu lixe de 
0Pligation aux chances peu enivrantes de 1'action. Oue 

'cste-t-ü aujt fondateurs et organisaleurs d'entreprises 
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nouvelles, sinon de demander dés le début une part fort 

large du capital au crédit? La prédominance dQ 1'obliga- 
tion se présente ainsi comme Teffet d'une nécessité désa- 

gréable et non d'un libre choix. Mais, parce que pur expé- 

dient, et expédient imposé, la combinaison doit s^ser 

assez rapidement; une entreprise que Lon ne croit pas 

capablc de donner un bon dividende à son capital social 

de dix millions de francs, pourrait bien du jourau lende- 

main être hors d'état aussi de payer les intérèts et de rem- 
bourser le capital des vingt ou trente millions de franc? 

qu'elle aura demandes à Lemprunt. Cest ce que le capi- 

taliste ne peut manquer de se dire; les entreprises dou- 

teuses trouveraient alors autant de diilicultés à placer 

leurs obligations qu'à écouler leurs actions. La faillite da 

chemin de fer de la ligne ddtalio, survenue enjuillet 1865, 

lésait les obligationuaires non moins (jue les actionnaires- 

Et les grandes compagnies françaises elles-mêmes se- 

raient-elles, sans la très-effective garantie de LEtat, tou- 
jours en mesure de faire honneur aux engagements 

contractés envers leurs obligationnaires? 

XXII 

ün prochain revirement semble dans la nature (le? 

choses : de nouveau Lon demandera plus à rassociatiof 

fie capitaux et moins au crédit. Ce ne sera [ias un malheor, 

tant s'en faut. La concentration de capitaux indispensab^ 

à 1'établisseraent et à la marche des grandes entreprise? 

qui conslituenl la force et la gloire de notre époque, "P611' 
s'opérer de deux façons : par 1'association et par le cr( ídit; 

les deux moyens, nous 1'avons vu, peuvent agir simult3' 

nément. L'un et Tautre aidentà faire et à féconder d03 
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capitaux; c'est assez dire que leur influence est des plus 
bienfaisantes, que leur action ne saurait ètre trop effica- 

cement secondée, facilitée, encouragée. Tous deux, ce- 

peudant, portent en eux le germe du mème iuconvénient: 

etnployés mal à propos, rassociation et le crédit, en fai- 

sant la part de plus en plus large aux fonds unis, mena- 

cent d'annihiler dans une certaine mesure Tinitiative et 

1'activité individuelles; des milliers de capitalistes en ar- 

rivent à se reposer, pour Temploi de leurs fonds et pour 
trouver leurs moyens de subsistance, sur letat-major de 

'{uelques grandes compagnies. Cest fâcheux sous bien 
des rapports, au pointde vue de réconomie générale. Or, 
fiui ne voit que la réunion des capitaux par rassociation y 
Pré te beaucoup moins que la réunion par la voie du 

erédit? L'actionnaire est directement intéréssé dans la 

eiarche de Tentreprise qui emploie son capital; il se sent 
eDgagé à en suivre les vicissitudes; il peut, par Torgane 
du Conseil et des assemblées générales, la contrôler telle- 

^lent (juellement et iníluer quelque peu sur son sort. 

b'obligationnaire ne connait (jue le coupon semestriel à 
détacher, les primes et les lots à encaisser óventuelle- 

^ent. Eút-il d'ailleurs la volonté de faire plus, il n'en 

Possède guère les moyens; il ne peut intervenir que 
birsque c'est trop tard, lorsque Pentreprise cesse de faire 

bonneur à ses engagements. 
Voici, dans le mème ordre d'idées, une autre particu- 

birité qui raérite considération. Le capitaliste, lorsqu il 
sagit d'entrer directement dans une entreprise à fonds 
l,nis, d'en courir toutes les bonnes et les mauvaises 
chances, ne s'engage généralement — les « flèvres « dé- 
notent partout un ótat anormal et ne sauraient compter— 

lu àbon escient ; il examuiera la solidité de 1'entreprise 
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et tâchera cTen apprécier sérieusement les chances de 
réussite; il sera particulièrement prudent, lorsque les 
fonds'à coníier à Fentreprise sociétaire doivent par lui 

être retirés d'un emploi qui les féconde relativement bien. 

Le capitaliste-prêteur n'a pas, lui, ces soucis à prendre; 

qu'iln'yaitpasd'insolvabilitéàredouter, c'est toutcequilui 

importe. Rassuré sur ce point, il peut ne pas hésiter à 

retirer des fonds d'un emploi parfaitement reproducteur, 

mais qui demande ses soins et le fait participer aux ris- 
ques, pour les porter à Fentreprise sociétaire oü leur pro- 

ductivité sera moindre, mais oü il se trouvera, lui, dé- 

chargé de tout travail et de toute crainte. En un mot, 

Funion de fonds par la voie du crédit tend plus fortement 

que Funion de fonds par Fassociation à faciliter les entrc- 

prises hasardeuses, les créations mort-nées ou condamnées 
à périr. Pareille méprise, chaquc fois qu'elle sc produit, ne 

lèse pas seulement les intéressés; Féconomie entière en 

pâtit: tout mauvais emploi de capital est un tort fait aux 
bons emplois desquels on détournc ce mème capital. 

La méconnaissance Ircs-fréquento de ce point est Func 

dos causes principales des erreurs et des déceptions qui 

se rencontrent dans le domaine du crédit. On voit le bien 

quele crédit produit ou semble produire à droite; on ne 
voit pas le bien plus réel qu'il empôcbe à gaucbe ou le 

dommage qu'il y cause. Cest justement par ses progrès, 

pcrfectionnement et développcment modernes, que Ic 
crédit prête à cette méconnaissance. Dans le crédit simple, 

direct, de la main à la main, la méprise est presque im- 

possible: Ia réalité y est palpable et sbmpose au bon sens; 

tout le monde comprend et voit que A ne peut pas mettre 
son capital à la disposition de B, sans s'en priver lui- 

mêmc pendant le temps que B Fomploicra, et que A nc 
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Peut mettre à la disposition de B que le capita) quil a 

réellement, qu'il possède libre ou qu'il dégage de l em- 
ploi oü il est fixe. Par contre, Pon se persuade volor.tiers 

'lue les choses changent tout à fait de nature lorsque Ia 

transmission du capital prêtable s'opère par des mains 

berces, lorsque des combinaisons et des institutions spé- 

ciales—le Crédit, la Banque — se cbargent de faire arriver 

1 argent de A, qui rie sait pasbutiliser, à Bquileveut faire. 

bien pourtant n'est moins fondé; nous croyons Pavcir 
suírisaramont démontré. II importe de le rappeler au mo- 

^entoü nous passons à Pétude de Pune des combinaisons 
f'ii crédit — le billet de banque — qui semble particuliè- 
remcnt prôter à la méprise que je signale et souvent, par 
elle, a été faussée radicalement. 
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Le titre flduciaire. 

I 

Lo principal office le la Banque esl donc dassurer la- 

tilisation continue f s capitaux inonélairesen les prenant 
dos inains qui ne veulent ou ne peuvcnt pas les employer 

pour les livrer aux inains qui les féconderont. En agissant 

ainsi, la Banque rend service : au capitalisté-propriétaire 

dont les autres, en lui donnant une part du produit 8 

obtenir, fécondent rargentqui, chez lui, resterait stérile; 

a rindustriel-emprunteur, ainsi pourvu des moyensd'o- 

pérer qu'il ne possède pas de sou propro fonds; à la cotu- 

munauté, soUverainementintéressóeà ce qidaucune force 
productive — (ravail antérieur ou travail actuel, capacite 
physique ou intellectuelle — ue resto inemployée. 

Ajoutons ijue, tout en n'agissant directemenl que sur 

le capital monétaire, le capital roulant par excellence, ';l 

Banquò agit indirectement sur le capital lixe ou engagé. L® 
cultivateur P possède un champ de cent mille francs qu •' 

ne sait pas défricher et exploiter fautc d'argent; le fabn- 
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cant 0 a enfoui cent mille francs dans une usine qu'il ne 

pas faire marcher, parce que Pargent lui manque 
Pour aclieter les matières premières et payer les ouvriers; 
a côté d'eux, le capjtaliste C possède cent mille francs de 
capital-argent qu'il ne saitpas faire valoir, faute de capa- 
C1té) de temps, d'occasion : intervient la banque, par les 
soins de laquelle les cent mille francs de C sont mis tem- 

porairement, par portions égales, à la disposition de P 
ot Ü- Celte opération—qui ne lé voit? — n'active pas 
seulement les cent mille francs de capital roulant qui sont 
'^ans la possession de G, mais encore les deux cent mille 

francs de capital fixe engagés dans les entreprises de P 

^ Q. Sans 1'intervention du crédit, trois cent mille francs 

auraient été perdus — seraientrestés improductifs—durant 

aa temps plus ou moins long. 

Bien superflu serait-il ddnsister sur la suprème utilité 

'fr cette opération; cette utilité saute aux yeux. L'opóra- 
Ban, pourtant, est pratiquée depuis liier seulement; 

ancore ne Pest-elle, aujourd'hui mèine, que dans une 

aiesure bien restreinte. 
ffest que pour le transférer à P etü qui le féconderont, 

'a Banque doit avoir obtenu le capital de C, et en avoir 
0Btfenu la libre disposition. II a faliu des milliers d'années 
Pour (jue Pon arrivât au premier point; il-a faliu d'autres 
S|òcles pour que du premier point Pon passât au second. 

Bes premières banques, telles qu'elles se constiluaienl 
Nors la fin du moyen âge et au début de Pâge moderne à 

enise, à Amsterdam, à Hambourg, à Nuremberg, à liot- 
frrdauí, recevaient Pargent de leurs clients nniquement 
Pour le garder el le tenir à Ia disposition du propriétaire. 

Bos banques de dépòt ótaient, comme les temples de Pan- 
Clenne Grèce, des lieux de refuge oü le capital raonétaire 
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était mieux assuré qu'il ne Teút été dans la maison du 
capitalisto, contre Fincendie, le vol, le pillage, la spolia- 

tion. Aussi payait-on un droit de garde; rien n'était plus 

logique, plus légitime. La garde da capital monétaire 

n'était cependant pas Lunique but de la Banque; bientôt 

elle cessait même d'être sou but principal. La Banque 

visait encere à assurer la loyauté et la sécurité des trans- 

actions contre les perturbations qu'y apportait sans cesse 

le faux-monnayage, patent ou occulte. Nous avons dit ce 
qui ponssait le monde commercial et industriei à recher- 
chcr cette combinaison et de quelle façon il la réalisait 

(V. chap. I, § 2); grâce à elle, la Banque de dépot devient 
Banque de virement. 

Imposé d'abord par une nécessilé toute spéciale, adopte 

comme remède à un mal insupportablc, le virement est 

bientôt reconnu si avantageux, si commode, qu'il survit 
aux causes qui lui onl donnémaissance et s'étend au del^ 

du rayon oü se fait sentir leur action coercitive. On dé- 
couvre dans le virement un excellcnt moyen de se dis- 

pensei' de la transmission d'espèces pour effectuer ct 

receevoir des payements, d'opérer des paycmcnts à dis- 

tance; il se généralise. Cest précisément dans les pays 
les plus avances, oü, grítce à la loyauté du monnayage, s3 

première raisori d'être n'existe plus qu'à Fétat de fâcheu* 
souvenir historique, que le virement estaujourd'hui pra- 

tiqüé sur la plus large échelle. 

Mais, Lout considérables que soient les facilites et ltíS 

avantages qu'aux partis intéressés procure le virement, 

il n,'y a làqu'un mode pcrfectionné de payement, tantqne 

la position du banquier vis-à-vis de 1'argent (ju'il vire, 

reste ce qu'elle était primitivemenl: tant qu'il est simpte 

dépositaire et caissier des capitalisles déposants, faisae' 
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aller Targent, par le transferi, là oü ils commandent de 

le diriger. Le virement ne devient occasion et source de 

crédits que lorsque, de simple dépositrice, ia Banque 
devient disposilrice du capital monétaire qui lui est confie: 
elle est faite institution de crédit, d'agence flnancière 

qu'elle était. 

Après comme avant, elle transfère.des capitaux. Voici 

grande différence : agence flnancière, la Banque fait 
Passer le capital d'un propriétaire à un autre propriétaire, 
comme le commcrce fait passer la marchandise spóciale, 
en tonte propriété, du vendeur à 1'acquéreur, de Tentre- 
acquéreur au consommateur; institution de crédit, Ia 

banque ne transfère pas la propriété, mais la disposition 
du capital. Dans le premier cas, ce qu'elle fait n'est que 

'e complément d'une opération accomplie en dehors 
delle; dans le second cas, c'est une opération aulonoine, 

'^dépendante. De plus, ainsi que nous avons déjà eu 

'occasion de le constater, elle fait en partie le produit 
''ont elle transfère Temploi ; le public fournit Ia matière- 
Ul'8enl; la Banque en fait du capital. 

II 

■'<; ne pense plus avoir fiesoin de m'arrêter aux procédés 
riloyennant lesquels la Banque opère la production et le 
transfert do capitaux; ils sont longuement exposés, d'une 

Oianière générale, dans le chapitre précédent; nous ren- 
Contrerons les détails d'applicalion quand nous examine- 
l0tis quelques-unes des institutions de crédit actuelle- 

'1,cnt existantes. Ge que nous avons dit du fonctionnemerit 
^ crédit, de la manière dontil se procure et de la manière 
,'0ld il distribue le capital monétaire aura sulli pour le 



208 LA LIBERTE DES BANQUES. 

faire voir ; quels que soient les variations et les perfec- 
tiünnements des procedes; que le crédit manipule les 
capitaux qu'il « fait » lui-mème en recueillarit et en 

fusionnant les parcelles d'argent; qu'il place des capitaux 
à disponibilité durable ou fasse rouler des capitaux à dis- 

pouibilité fugitive; qu'il les emploie en.avances directes, 
ou par voie d'escoinpte, ou à des emprunts gagés, — dans 

tout état de cause, le crédit en reste au ròle de transmet- 

teur; il distribue de la main droite ce que recueille la 

gaúche; il fait circuler. 

Faire circuler est le grand problème que se propose et 

que réalise, avec plus ou moins de perfeclion, tont le 

raécanisme financier et monétaire. Que nous a appris 

banalyse faite successivement de la Monnaie (cbap. r"r)f 
du Crédit (cbap. II) et de la Banque (cbap. III)? L'inler- 

vention de la Monnaie substitue une rnarcbandise tierce 

ou génórale, comme conlre-valeur (Tun produit céde 

quelconque, à la rnarcbandise spéciale qu'il fallait donner 
en retour sous le regime du troc; 1'intervention duCrédd 

permet d'ajourner la contre-livraison ou la restitution du 

bien cédéetdemettre ainsi un pròduitquelconque à la dis- 

position de qui n'en est pas ou iden esl pas encore le pro- 

priétaire; l'intervention de la Banque facilite et généralise 
ce transferi tomporairc pour le capital le plus éminein- 
menl transférable, le capital-argent, doué de la plus baniu 

prêtabilitó. Le trait commun de ccs trois opérations, q"0' 

est-il ? Faciliter et accélérer la circulation, c'est-à-di1,e 

faire arriver avec moins de retard et moins d'embarras 

les biens échangeables (produits, services, jouissance»; 

là oü ils sont appelés. La Monnaie facilite et accélère cet'1' 
arrivée des [iroduits a leur destination, en pernaettanl " 

qui les veut acquérir de les obtenir en retour d'une n131' 
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eliandise géaérale, sans qu'il soit obligé, comme sous le 
''úgime du troc, de se procurer la marchandise spéciale 
due convoite son cédant; le Crédit augmente cette facilite 
et celte accélération, puisque, grâce à lui, le produit 

échangeable peut être acquis eu retour d'une contre- 
bvraison future, d'une contre-livraison seulement pro- 
mise (crédit-marchandise), ou moyennant la contre-livrai- 
son d'une marchandise générale qni a été mise tempo- 
rairement par un tiers à la disposilion de Ihcquéreur 

hrédit-argent); la Banque enfin ajoute un nouvel élément 
facilite et d'accélératioii, puisqu'elle multiplie la 

duanlité do capitaux prêtables moyennant lesquels lem- 
Pmnteur peut acquérir des valeurs sans avoir.à fournir 
('tí son propre fonds la due contre-valeur. 

Üans un autre sens et avec un autre groupement, en se 
lenant à lobjectif direct, on peut dire : la monnaie, et le 
Crédit-marchandise qui n'est que Bajournement de la 
Coütre-livraison monélaire, font circulei- la marchandise 
^Péciale; grâce à eux, elle arrive au destinateur plus faci- 
'oinent et plus promptement qu'elle n'y arriverait s"il 

^evait payer en marchandise, spéciale, ou n'obtiendrait 
'lUe donnant donnant le produit convoité. Le crédit-ar- 

8eiit simple, etle crédit-banquier qui en est le perfection- 
llement, font circulei- la marchandise générale; grâce à 
e,lx, elle va toujours là oú un besoin 1'appelle et échappe 
aux repôs stérilisants. 

Le n'esL pas à tort que 1'ensemble de ces manipulations 
01 'le ces mouvements est compris sons le terme général 

e circulatipn. Seulement, la science économique doit 

^'stinguer entre circulation et circulation plus rigoureu- 
sonient ijue ne le fait le langage vulgaire. II en est de ce 
'eraie comme, par exemple, du terme travail. La langue 

44 
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courante trop volontiers rapplique à tout effort, n'im- 

portent le but et le résultat; devant réconomie poli- 

tique n'est travail que Teífort productif, de fait ou du 
moins d'intention.Demême, n'est point circulation, dans 

racception économique du mot, le simple roulement de 

valeurs; ne mórite ce nom que le déplacement utile, et 

n'est utile que le déplacement, la transmission, qui con- 
duit Tobjet roulant à sa destination ou Ten rapproche. La 
destination du capital étant Lemploi aussi productif que 

possible et le crédit ayant pour tache de faire passer le 

capital, dans ce but, des mains qui ne Temploient. guère 

ou Temploient peu productivement dans les mains qui le 

iéconderqnt ou le féconderont plus efficaccment, il n'y a 

circulation, économiquement parlant, que là oü le dépla- 

cement du capital effectivement vise ce but et Latteint. 

ÍII 

Ainsi, le crédit prive en général et la banque qui eu 

est le plus puissant organe, ontpour but de faire circuler le 

capital monétaire et pour mission de le faire circuler pro- 

ductivement. Ce but est-il dépassé, cette mission s'étond- 

elle, lorsque la Banque, aus autres instruments de trans- 
feri, leis que le virement, Fescompte, le prôt, Lavance, 

ajoute Lémission du titre üduçiaire? En dautres termes: l11 

Banque d'émission est-elle dans son essence même diffé' 

rente de la Banque nomémetteuse? La création du titr0 

üduçiaire change-t elle la nature même des operation» 

banquières ? 

J'ai hâte d'en faire la remarque : en disant Banqu6 

d'éxnission, je me sers d'un termo consacré, mais je n } 

attache pas la signiíicationque ce terme parait impliquei" oi 
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•jue trop souvent on lui attribue. J'entends par Banque 
(i émission un établissement de crédit qui, aux autres 

uioyens d'action déjà signalés, ajoute celui de Témission 

flduciaire'; je ne comprends pas une banque qui transfor- 
■fterait le moyen en but et d'un instrument de íbnction- 

Qemenl ferait une fonction. L'émission ne peut et ne doit 
e,-re qu'une facilite de plus pour faire remplir à la banque 
sa mission et lui faire atteindre son but: aider la circula- 
"on productive des capitaux, le transferi qui les féconde 
0li les rend plus féconds. 

On'apercevra plus loin la portée très-réelle dccette 

•'istinction qu'appelle et legitime la nature mêmé du 
'dllet. Quelle est la nature vraie du billet? de quelle ma- 

^ière et dans quelle étendue rémission fiduciaire remplit- 
ellero{![ice que nous venons de lui assigner? 

Pouf repdre notre analyse plus claire et plus súre, 

^rètons-nous d abord au simple pour de là passer au 
Comp()sé. Le simple, dans 1'cspèce, c'estle billet qui n'est 
fue Ia représentation de la quantité de monnaie qu'il 

'-lonce, lattestation de sa présence dans la main du signa- 
Oire qui s'oblige à la livrer; le composé, c'est le billet 

'fui va au dela de ces attestation et représentation, le billet 

Provenaut d'une émission dont la totalitó énonce une 
d^anlité monétaire supérieure à cello qui est en possession 

1'émetteur-signataire des titres íkluciaires. 
Le billet de la premiére catégorie n'est óvidemment, 

Par son origine et sa nature, que le développément ou le 

J,0l,fectionncment du récéjíissé, tel que le délivrait jadis le 
aDquier ou la banque déposilaire au déposant de inétal 

Précieux; tel que le délivre aujourd'hui rHòtel des riion- 
aies aux personnes qui lui apportent des lingots à mon- 

'Oyor ou des espèces élrangères à refondre. Le récépissé 
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délivré par le banquier dépositaire atteste que le porteur 

possède en toute propriété dans la caisse du signataire 

telle somme d'argent qui est tenue à sa disposition; rien 

ne Tempeche 'de transférer cette propriété, et, pouvant la 

retirer lui-mêmè, de lafaire retirer par un tiers, si mieux 
lui coiivient : la transmission du titré, avec endossement 

ou non, suivant les cas, opère le transferi du capital que 

le litre énonce; le récépissé devient instrümént de trans- 

mission, agent de circulation. Citonsdes faits pour mieux 

préciser. 

Le fabricant A a déposé chez le banquier B, pour qu'il 

les lui garde jusqu'au moment oü il en aura besoin, dix 

kilogrammes d'argent qui viennent de lui rentrer parla 

vente d'un lot d'instruments aratoires; le banquier B a 

délivré un reçu général ou plusieurs reçus fraclionnnés 

attestant le dépôt et donnant à A la faculté d'en disposer 
à son gré et en faveur de idimporte qui. Un mois aprés, 
A achète à 1'usine de G cent quintaux métriques de fer des- 

tinés à sa fabrication; pour solder 1'achat, il ira chez B et 
retirera Pargent déposé, en rendant le récépissé. Mais 

toutaussi bien peut-ilse dispensei1 de cette peine; il s'eB 

décharge sur G qui, en ses lieu et place, ira opérer la re- 

traite du dépôt. G ne s'y refusera guére, du moment qu'il 
est certain que Pargent assigné existe réellement chez H 
et lui será délivré à première réquisition; sóuvent mème? 

à cause des difflcultés que lui créeraient dans ce momeot 

le transport et la conservation du métal précieux, il pré' 
fórera de beaucoup, à la prise de possession directe ^ 

immédiate, la livraison indirecte et ajournable que A Iul 

offre au moyen du récépissé; il « réalisera » à sa conv®' 

nance. 

Pour que cette assignation sur de la monnaie soit ac- 
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ceptée par G en guise de la monnaie à laquelle il a droit, il 
sufflt, avons-nous dit, et il faut absolument qu'il ait la cer- 

titude de pouvoir, dès que cela lui plaira, rentrer moyen- 
nant le récépissé dans la possession de Targent qui lui est 
dú; la certitude resulte de la confiauce qu'a C dans la 

loyauté de A, qui ne donnera pas une assignation sans 
faison d'être, et dans la solidité de B qui ne manquera pas 
a Tengagement pris envers A. Mettons que cette confiança 
ae soit pas particulière à G; elle est partagée par tous les 

coiumerçanls et industrieis de la localité, de la circon- 

scriptiou, dupays. Qu'arrivera-t-il ? Lorsque G se présente 
au charbonnage pour y faire ses approvisionnements, le 

vendeur D acceptera volontiers, en retour de sa marchan- 

dise, le récépissé dont G se trouve muni, súr qu'il est de 

pouvoir, moyennant ce litro, obtenir la contre-valeur 

générale, la quantité de métal précieux, en échange de 

laquelle il se dessaisit de son produit spécial. Si E, le 

Idurnisseur de D, est dans le rpême sentiment, D n'aura 
pas besoin, pour s'acquitter envers celui-ci, d'aller tou- 
cher lui-même les deux mille francs déposés chez B; il 

Payera E par la transmission du récépissé en lequel lui- 

'aème a été payó. E fora de raème vis-à-vis de son ven- 
deur a lui, etainsi de suite; le titre constatant le dépòt 
lail chez B par A desservira loute une série de transac- 

dons, avant de revenir à la caisse de B pour s'y annuler 
Par la <'èlraite des espéces déposées. 

IV 

C'estuneaffaire entre B et G, entre G et D, entre D et E, 
eritre la personne, en un mot, qui, moyennant le récé- 

fdssé, opere le transferi d'argent, etla personne quiacceple 
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ce transfert indirect à la place du transfert dircct, immé- 
diat, de la main à la main; aucune tierce personne, par- 
tant ni le public, ni le législateur, n'est intéressée dans 

cette opération, et partant n'a rien à y voir. Ponr achever 

de nous en convaincre, simpliflons encore; à la monnaie 

dont le caractère et le service doubles — marchandise 

spéciale et marchandise générale — peuvent jeter une 

certaine confusion dans Tesprit et ne la produisent (jue 

trop souvent, substituons du métal prócieux çn lingots, 

ou, ce qui vaudra mieux encore, une marchandise spé- 
ciale quelconque, la première venue. 

Dans une contróe oü manquent les bonnes granges et 

les silos, fétablis un vaste grenier aérateur ; les blés y 

seront à Tabri de 1'humidité, des vers, de récbauffement, 

et detoutes autres causes de dépérissement. Les cultiva- 
teurs des environs, en payant une modique rémunération, 

y viennent dóposer le produit de leurs récoltes. A cbaquc 

déposant, je délivre un récépissé oü je constate le dépòt 
fait et m'engage à livrerle blcà quinconíjue présenterale 

reçu. Ge blé pourra changer dix fois de propriétaire, 

c'est-à-dire ôtre cédé etrecedé, par la simple transmission 

du récépissé : ce ne será peut-étre (jue le onziéme ac- 
quéreur—revendeur-dótaillant, meunier, mónagère—qui 

retirera le blé auquel il a droit. Dans une contrée viticolc, 

je réalise la mèrae combinaison à Fendroit des vins ré- 

coltés autour de moi; je la tente, dans un port do 11101") 
pour les sucres et les cafés que les navires apportent auX 
marchauds en gros. Personne ne trouxera à redirc à ce 

que j'accepte les dépôts, <à ce que j'en délivre reçu; per' 

sonnc ne contestera non plus aux déposants le droit <3° 

rotirer eux-mêmes leurs marchandises quand bon leui" 

semblera, ou de transférer à n'importe qui le pouvoir de 
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les retirer. Cest, du reste, Topération pratiquée sur une 

íarge échelle par les propriétaires des docks et magasins 

généraux, qui commencent à sdmplanter en France; des 
milliers et des milliers de transferts s'opèreht annuelle- 

nient en Angleterre moyennant cette organisation par le 

simple transferi des connaissements que délivre Fadmi- 

Qistration des docks et magasins généraux. Que faut-il 
pour que la combinaison marche sans encombre ? Que 

1'acquérour sache que la marchandise énoncée dans le 
connaissemeht existe réellemenl à Fentrepòt comme pro- 

priété du vendeur et ipie Fentrepòt la délivrera sans 

'lilliculté à qui aura le droit de la réclamer. 
En quoi le caractôre de Fopération chauge-t-il parce 

d^Felle ne porte ni sur blés ou vins, ni sur cafés ou sucres, 
^ais sur lingots ou espèces métalliques ? llappelons-nous 
06 qui a élé dit et démontré au premier chapitre touchant 

caractère et le ròle de la monnaie : c^st une marchan- 

aise.comme une autre, mais une marchandise préfórée 
dae le cédant d'un produit quelconque accepte plus vo- 

'0nliers que tout autre produit en échahge du sien. Pour 
'luelle raisou ne pourrais-jepasdisposer et ne procéderait- 
0rQ)as à Feudroit de cette marchandise comme je dispose et 
comiiieFonprocedecàFendroit dkautres marchandises? Jo 
Possède, moi, dix kilogrammes d'argent monnayé que j ai 
''áposés à la Baqquequi m'en adonné un récépissé; mon voi- 
Sln posséde, lui, cent quintaux de fer qu'il a déposés à Fen- 
trepôt qui lui a délivré un connaissoment; unjour, j'ai 
^esoin de fer et mon voisin a besoin (Fargent: uous échan- 
geons nos marchandises. Mais Féchange ne se fait pas de 
a main à la main; aucun de nous ne livre directement: 

nous échangcons les titres. 11 accepte mon récépissé en 
SBise ti0 Fargent qn'il désire acípiérir, parce qu'il sait que. 
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muni du récépissé, il pourra prendre possession de Tar- 
gent dès qu'il voudra; j'accepte son connaissement en 

guise dufer que j'entendsacquérir, parce queje sais que, 
muni du connaissement, jepourrai prendre possession du 

fer dès que je youdrai : oü est la différence entre mon 

acte et le sien? La vue la plus perçante n'en saurait 

découvrir. Continuons. Ucmain, je trouve avahtage à 

alióner ma marchandise-fer pour acheter du bois qui 

m'est plus . nécessaire; mon voisin trouve avantage à 
se dessaisir de sa marchaudise-argent pour acheter du 

charbon; je transfère ma fonte inoyennanl la trans- 

mission du connaissement que le voisin m'a remis, 

comme lui il transfere Fargent moyennant la transmis- 

sion du récépissé queje lui ai cédé; racquéreur de mon 

fer et racquéreur de son argent rélrocéderont peut-ètre 
Tun et Lautre articles, sans en avoir pris livraison, moyen- 

nant la transmission des titres respectifs. Quelle est la 

différence entre les opérations de tradition qui poctent 
sur le fer et celles qui ont Largent pour objet? 

On n'aperçoit pas Ia moindre trace d'une différence, 

ni par rapport aux objets déposés, ni par rapport aux dé- 

posants, ni par rapport aux dépositaires. Si les propriétaire? 

du capitalmonétaire ontasse/.de coníiancedanslebanquicr 
pour lui eu coníier la garde; si leurs clients, convainctis 

de la véracité du dópôt énoncé et de la solvabilitó du 

dépositaire, acceptent le certiíicat de dépôt comnie 
argent, personne n'a à s'en mèler, parce que per' 

sonne n'a ni droit ni raison pour intérvenir. Tant que m 
le .déposant ni le dépositaire ne pensent imposer cctte 

confiance, c'est-à-dire forcer à d'acceptation dubilleten 

guise des sommes qu'il énonce; tant que le dépositaii'e 

execute avec fidélité Tengagement (jue porte le récépissc 
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et reste sóumis en cas cfinexécution aux conséquences 

légales de Ia forfaiture, Topération ne sort pas du cadre 
des opératiohs commerciales et financière- ordinaires. On 

y retrouveles trois conditions fondamentales qui assurent 
la validité et la légitimité de ces dernières : libre consen- 

tement des parties contractantes, absence de tout préju- 

dice causé aux tiers, pénalitó do droit commun pour le 

contractant qui faillirait à ses engagements. Que faut-il 
encore pour qu'une opération soit des plus licites, des 
plus iucontestablemcntlegitimes? llien, que je sache. 

V 

Voiln pourlant le billet de banque ! Nons venons d'en 

décrire Torigine, Ia nature, le fonctionnement. La suite 
des teraps fera subir certaines modiíications à sa manière 

detre etd'agir; le fonds reste : c'esl loujours une assi- 

gnation sur une quantité déterminée de marchandise gé- 

Rérale, de métal monnayé, un moyen de « feire circuler « 
cette fraclion du capital monétaire — en opérer les 

Ifansferts, la feire changèrsuccessivement de propriétaire 

sans déplacement matériel. Eh bien, dans cette com- 
dihaison, absolument semblable à celle que réalise le con- 

'^issement à Lendroit de nbmporte quelle marchandise 
spéciale, je cherche en vain la íissure par oü pourrait s'in- 
troduire raisonnablement et légitimement la main de 

administration, du lógislateur; je cherche en vain la 
shgmate qui viennne parüculariser cette opération et 

permettre de la placer hors la loi, de la soustraire au 
droit commun; je cherche en vain le point d'appui oü 
sétayerait Féchafaudage de (t salut public» dont on en- 
tend Lentourer. 
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Mieux vaudra réserver rexamen de ces prétentions 

pour le moment oü nous serons arrivés à connaitre les 

derniers termes du problème, le billet de banque dans sa 

forme et sa fonction plus modernes. Mais, avant de 

poursuivre Tanalyse du billet, retenons comme acquis 
un point essentiel ressortant des faits analysés dans les 

paragraphes qui précèdent. 

Nous y voyons le récépissé délivré par B faire les fonc- 

tions ddnstrument d'échanges, d'agent de circulalion: 

c'est par lui que le produit de C passe dans la possession 

de A, le produit de 1) dans la possession de G, le produit 

de E dans la possession de D, et ainsi de suite. En verta 

de quoi G, D et E se dessaisissent-ils de leurs prdduits? 
Uniquement parce qu'ils savent quen prenant livraison 

du récépissé, virtuellenlent ils pronnent livraison de la 
contre-valcur gónérale à laqüelle ils ont droit en retour do 

la marcbandise spéciale qu'ils aliônent; parce qu'ils 

savent que, possesseurs do ce titre, ils ont le pouvoir do 
se faire possesseurs du capital-monétaire en vue duqud 

ils cèdent leur capital-marchandise; parce qu'ils savent 

qu'il ne dépend que d'eux-mêraes de changer en prisc do 

possession effectivo la prise de possession virtuelle qa' 

est accomplic par la réception du titre. Puisque pour cés 

raisons seules ils bacceptunt, qu'en résulte-t-il ? Oü man- 
quent ces conditions, le récépissé perd sa raison d'étrc, 
devient chose nulle. Dans 1'exemple plus baul citó d'an 

échange de mes dix kilogrammes d'argent contre les cent 

quintaux de fer du voisin, est-ce (pie jamais j'aliénerais 

mon argent contre un connaissement portant énonciation 

de cent quintaux de fer purement imaginaire, du fer qu1 

n'existe point dans bentrepôt ou — co qui rcvient an 

même — n'y existo pas coramc propriété de mon voisi0 
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et que, par conséquent, jene puispas m'approprier moyen- 

nant le connaissement qu'il me remet? contíe un connais- 

sement, qui me dorme ]a possession virtuelle, idéale, de 

centquintaux de fer, mais rieu que la possession virtuelle, 
sans le pouvoir de la transformer en possession effective 1 

Assurément que non! Je repousserais comme dérisoire 
Un tel « échange, » oü j'aurais à aliéner un bien positif 

eontre unbienchimérique. Commentalors puis-jedeman- 
(ler à mon voisin d'accepter pour sou fer un récépissé por- 

tant énonciation de dix kilogrammes d'argent imaginaire, 

1'argent qui n'existe point chez le banquier B ou 
ce qui revient au mème — n'y existe pas à mon avoir, 

et que, par conséquent. le marchand de fer nepeut guère 
s approprier moyennant le récépissé que je lui transmets? 
cnntre un connaissement, qui lui donne Ia possession vir- 
'-nelle, idéale, de dix kilogrammes d'argent, mais rien que 

possession virtuelle, sans le pouvoir de la transformer 
en possession effective? 

foser la question c'estla résoudre, dirait-on. Oui, aibsi 
0Pinent la logique et le bon sens; mais tout le monde ne 
^ entend pas de cettc façon. Oubliant Torigine et Ia nature 

billetde banque, on vajusqu'à imaginer un instrument 
('G transferi qui no transfère absolument rien, un récépissé 
Sur une valeur imaginaire; jusqu'à prétendre que kinstru- 
rilent de transmission et le transraissiblo sont tont un, 
'lüe 1'énonciation remplace Ténoncé! Cest le non-sens, 

Par exemple, de la « mobilisation du sol, » du « billet 

^ypothécaire, » combinaison dans laquellê, en retour de 
'a valeur que je cède, je recevrais une assignation à une 
Coutre-valeur, — une fraction du capital-terre, — que je 
110 suis en droit do dernander à personno, que personne no 
1110 donncra et que je ne désirc guère obtenir: c'est le 
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contre-sens, par exemple, du papier-monnaie, du billet à 

cours forcé, combinaison oü, en échange de la marchan- 

dise spéóiale dont je rae dessaisis, je suis obligé d'accepter 
une énonciation do marchandise générale (argent) à la- 

quelle il ne manque, pour ètre quelque chose, que 

Ténoncé; une assignation à prendre livraison quand per- 

sonne n'est obligé de livrer: une lettre de change que le 

tiré est dispensé d'honorer. 
On ne saurait trop vivement insister sur ce point, que 

Tanalyse de Forigine et du caractère primitifs du titre 

flduciaire vient de démontrer d'une façon manifeste : le 

billet de banque est un instrument de transferi qui n'a 

absolument de raison d'être qu'auLant qu'il y a der- 

rière lui du transférable: c'est encore une énonciation 

qui ne vaut que par Feffectivité de Fénoncé et autant que 
Fénonciation emporte Fénoncé; c'est encore une assigna- 

tion pour prendre livraison et qui suppose forcément 

chez quelqiFnn un devoir correspondant de livrer. 

VI 

Suivons maintenant les dóveloppernents du billet 

de banque. L'operation que jusqu a présent nous lei 

avons vu accomplir lienl du virement par beaucoup (ie 

points, Cest, à la vórité, du virement perfectionnó, et 

grandement perfectionné; il est plus expéditif que le vi- 
rement origmaire, sur livres, et prête à une extensioo 
beaucoup plus large. Toutefois, quel que soit le change- 

ment, pour le fond, Fopération reste du virement. Tant 

' que le billet se borne à attester un dépôt effectif et «à 6,1 

seconder les transmissions, la banque continue à ivopéref 

qu'en agence llnancière chargée de faire [tassor de A à 1' 
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utde B à C lapropriété d'uii capital monétaire déterminé, 

comme Tagence commerciaie fait passer de D à E et 
de E à F la propriété de la marchandise spéciale qu'elle 

manie. L^pération ue porte toujours que sur les quan- 
tités de capital monétaire qui ont été transmises à la 

banque ou lui sont successivement coníiées par la série 
de ses clients; Fopération ne proíite (iu'à ceux-ci et par 

ficochet aux personnes avec lesquelles ils font des trans- 
actions. Nous avons vu cependaut que, institution de 

crédit, k Banque ne doit pas rester éternellement simple 

intermédiaire et surtout ne pas se borner à opérer des 

transports déíinitifs, à faire changer de propriétaires à 
lelle ou tellepartie du capital monétaire (V. chap. IV, S 1). 

Lancienne banque de dépôt et de virement ne pouvait 

guère agir d'une autre mauière. L'argent qu'elle détenait 
" était point à sa disposition; elle n'en était (jiie la gar- 

dienne, chargée de le conservei" intact pour le déposant 
et ses ayants-droit. Nous n'en sommes plus là. Aujour- 

d^ui, le déposant — que les dépôts soieqt faits en compte- 
courant ou non, portant intérèt ou uen portant point — 
^bandonne à la banque la disposition du capital qu'il lui 
cüiiíie, et qui ne consiste guère exclusivement en métal 

l>i"écieux quon pourrait restituer en uature, mais aussi et 
sürtout en valeurs à encaisser; toutes les sommes ainsi 

fournies par les clients ou encaissées pour leur compte se 

^sionnent dans la main du banquiér, libre d'en disposer 
3 son gré, sans que le déposant perde son droit d'en dis- 

poser. Cette faculté donnée au banquiér de disposer, 
Comme des sommes lui appartenant, de 1'argent de ses 
cbentsEst obligée, aujourd'hui que la Banque non-seule- 
^ent ne demande plus ni droit de garde, ni droit de 
trausfert; la plupart du teinps, c'est elle qui paye aux 
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clients pour qu'ils lui coníient leur argent disponible (dé- 

pôts à intérêt); pour le moins se charge-t-elle gratuite- 

ment de leur service de caísse. Elle se paye de ce service 
et respectivement retrouve la bonification accordée^aux 

déposauts dans remploi productif fait de la latitude qu'ils 
lui laisseot de disposer de leurs dépòts. 

Sans, avons-nous dit, que le déposant perd sou droit 

d'en disposer. Les deux droits no s'excluent-ils pas Tun 

Tautre et n'y a-t-il pas là double emploi du mêmecapital? 
Aucunement. Dabord, lorsque le service des dépòts 

atteint une certaine importance, il y a des limites im- 

p'psées au droit de retrait des déposants; dàns presque 

toutes les banques, dans celles surlout (jui boniíient un 

intérêt aux déposants, une certaine partie seulement dos 

fonds est immédiatement rappelable; pour les somines 
supérieures, il laut un avis.próalable, dont le délai varie 

suivant rimportance du retrait; la Banque ainsi est xnise 
à même de dégager, pour le tenir à la disposition du pro- 

priélaire, la partie engagée de ses fonds. Mais lors même 
que tous les dépòts sont immédiatement rappelables, d 

n'y a pas incompatibilité .entre la libre disposition que se 

réserve le déposant et la facullé d'en disposer qu'il ac- 

corde à la Banque. La Banque n'a point et ne doit pas 
avoir Ia prétontion d'en user pour la totalité du capital qu' 
lui est conlié; elle dispose do la partie dont idusent pas 
les propriétaires. A moins d'une paniijuo générale ou 

d'une soudaine méíiance dans la solidité du dépositaire, 

il n'arrive jamais que tous les déposants disposent simul' 
tanément du montanl total de leurs dépòts; très-souvent 

même, une grande partie de leurs dispositions, celles 

faites en faveur d'autres clients de la même banque, ne 

font pas sortir un seul écu dos caisses de rétablissomeut- 
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Avec une certaine expérience des affaires et de sa clien- 

tèle, la Banque arrive bientôt à connaitre assez exacte- 

ment quelle est en moyenne, sur la totalité des dépôts 

qu'elle détient. Ia part qui reste constamment en ses 

caisses. Cest à Tegard de cette part qu'clle use de la lati- 

tude qui lui est accordée; c'est à Fegard de cette quote- 
part que la Banque, cessant d'ètre uniquement agence 

flnanciére, fait son métier ddnstitution de crédit: elle 

^'opère pas de transmutations de proprióté, mais fait de 

transferts temporáires; elle fait arriyer cet argent non à 
'fui il appartient, mais ii qui en sollicite Tusage momen- 

lané pour le féconder; en un mot, elle le prète en toute 

überté et sous sa propre responsabilité. 

VII 

Cinq cenls clients lui ont verse en espèces, sous forme 

depois ou en compte-courant, une somme de cent 

núllions. Sa propre expérience ou les renseignements 

luurnis par des institutions similaires ont appris à la 

Banque que sur ces cent millions il n'en sort jamais 

siniultanément au dela de cinquante millions; le va-et- 
vlenl des entrées et sorlies laisse toujours subsister un 

londs de ciinjuanle millions dans les caisses de Tétablis- 
sument. Cest de Targent improductif, perdu pour la com- 

^unauté comme instrument de travail; Foílice de la 

Banque est de prevenir cette perle en empèchant cette 

'uiproductivité; d'ailleurs, nous venons de voir que son 
Propre intérèl est là-dessus en parfait accord avec l'in- 

l^rèt du puljlic etrintórêt de ses clicnts. Elle déploie donc 
l^ute sa diligence à faire travailler les cinquante millions 

Blsponibles en les mottant temporairement à la disposi- 
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tion de qui les sollicite : elle fait des prêts, des avances, 
et surtout Tavance sons forme d'escompte. 

Elle les fait purement et simplement avec les espèces 

qui lui ont étéversões par ses déposants ou qui sont succes- 

sivement versões par des tiers à leur compte. Ou ue tarde 

pas à trouver ie procédõ bien incommode, et il Test effec- 

livement. Au fond, le cultiyateur, le manufacturier, le 

marchand, qui, par la voie de Tavance simple ou de Tes- 

compte, viennent chacun puiser cinquante mille fraucs 

dans ce réservoir de cinquante millions, ne mangeront ni 
ne travailleront les espèces (jue leur fournit la Baiiquei 

ils ont besoin d'argent pour acheter du bõtail, du coton, 

du sucre. Quel lourd embarras d'emporter de la Banque 

chacun deux cent cinquante kilogrammes d'argent mon- 

nayõ, de les trainer avec eux pendant des journées, pour 
les remeUre íinalement à leurs vendeurs en échange du 

bõtail, du (;oton, du sucre, (pie ceux-ci leur cõderont! Ne 

serait-il pas inlinimeut plus commode pour les empruii' 
teurs de laisser, en attendant, ces espèces à la Banque e1 

de charger, les vendeurs do les aller chercher, si bon leui' 

semble ? Je dis: si bon íeursemble. Au fond, ces veU' 

deurs, eux aussi, n'entendent ni mauger 1'argent, ni le 

travailler, ni renfouir; eux aussi 1'emploieront à soldei" 

des acbats qu'ils feront de leur cote. Quel lourd embarras 

d'emporter de la Banque chacun deux cent cinquante ku0' 
gramraes d'argent monnayõ, de les trainer aveceux pendaid 

dosjournées, pour les remetlre Íinalement à leurs vendeu1"5 

en retour des objets (pi ils leur açhèteront! Ne seraib'' 
pas iníiniment plus commode de charger leurs vendeui'3 

d'aller chercher les espèces laissées, en attendant, u l'1 

Banque ? Ainsi raisonneront peut-être encore leurs vefl' 

deurs à eux et toute une suite depersonnes par les mai"3 
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Je qui doivent successivement passer, sans trop s'y ar- 

fèter, les cent cinquante mille francs que les cultiva- 
leur, manufacturier et boutiquier ont empruntés à la 

banque. 
Le moyen de remédier à ces inconvénients est tout in- 

dique dans le procédé que la Banque emploie pour faci- 
litei- à ses déposants da disposition et le maniement de 

leurs fonds : il s'agit de développer, en le modiíiant, le 

billet-récépissé. Au lieu de donner déux cent cinquante 

kilogrammes d'argent monnayé à chacun des trois em- 

Prunleurs, la Banque lui donne un titre (unique ou diver- 
semenl fractionné) altestant qu'elle tient à sa disposition 
cette somme, qui sera délivrée à première réquisition à 

lüiconque, muni du titre, la réclamera. Le cultivateur, le 

Manufacturier, le marchand, s'acquittent par la remise 
du titre ou des titres, vis-à-vis des personnes desquelles 
ds achètent le bétail, le coton, le sucre. Ces personnes 
s acquittent de la même façon vis-à-vis de leurs vendeurs ou 
Créanciers; ceux-ci, de leur côté, les remettront à d'ãutres 
Pursonnes pour solder des achats ou des detles. Les cent 

^Qquante mille francs mis par la Banque à la disposition 
du ses trois emprunteurs pourront ainsi intervenir dans 
Vl%t et trente transactions — cbanger de propriétaire 
Vlugt et trente fois — sans déplacementmatériel. Les titres 
116 cesseront de circuler, c'est-à-dirc qu'on ne viendra ré- 

ulainer et retirer les espèces métalliques auxquellos ils 

dunnent.droit que lorsqudls a xiveront dans la main : ou 
d une personne qui entend fairc directement usage de l'ar- 

^nt-métal pour le refondre par exemple et confectionner 
e la vaissell ? plate ou d'autres objets de luxe; d'une per- 

qui, n'ayant pas une coníiance absolue dans le pré- 
eut ou dans 1'avenir de la Banque, aime mieux tenir 
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Fargent que la premesse d'en recevoir, ou qui, ayant à 
payerun créancier qui est dans ces dispositions, ne sau- 
rait faire accepter Tengagement à livrer des espèces aux 

lieu et place de la livraison effective; ou enün d'uue per- 

sonne qui, ayant à faire des payements plus fractioanés 

que ne les comportejnt les titres délivrés par la Banque, 

ou à en faire dans une contrée oü póur des râisons de dis- 

tance ou autres on ne saurait accepter les engagements de 

la Banque pour la somme qu?ils énoncent, est obligée de 

se procurer des espèces métalliques. Tant que ne survienl 
pas Tune ou Tautre de ces causes, les motifs pour lesquels 

les emprunteurs originaires et leurs cessionnaires onl 

préféré, ou du moins ont volontiers accepté, lés titres en 
guise d^espèces, agiront probablement sur tous les ces- 

sionnaires successifs : les titres circuleront sans diíüculté- 

VIII 

Nous nous trouvons, le lecteur s'en est aperçu sans 

doute, en face du billet de banque proprement dit. II rein- 

plit à Fégard des capitaux monélaires dont la Banque 
peut disposer, le même oílice que remplissait le récépisse 

à 1'ógard dos capitaux monétaires dont les déposant» 
seuls pouvaient disposer. Le billet et le récópissé sonl uo 

engagement pris par le signataire qu'il livrera à la requis1' 
tion du porteur la quantité de monnaie qu'énonce récrd- 

Dans Tun et Tautre càs, Io> signataire ne promel que ce 
qu'il peut parfaiteuient tenir. La raison de leur accepl3' 

tion plus ou moins gónérale ou de leur circulabilité est l11 

mêuíe : on accepte le récópissé et le billet,»à cause de l;l 

certitude (pie Bon a ou que Ton croit avoir que la Banq11^ 

peut et veut faire honneur à ses engagements. 
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•le cherche en vaia ce qui, ea droit oa ea raisoa, diffé- 

rencierait les deux eagageaieats. Je n'aperçois guère ce 
qui pourrait, logi({aemeat ou juridiquemeat, empêcher la 

Banque de signer cet engagemeat, ce qui pourrait m'em- 

pêcher et empêcher mes cessionnaires de Taccepter. Cest 

affaire à la Banque de se metlre en mesure de pouvoir rem- 

plirrengagementqu'ellecontracte; c'esf'affaireaupreneur 
et au cessionnaire du titre de shaformér si elle a la volonté 

ioyale et la faculte positive dè le faire. Aucun tiers intérêt 
^est atteiat par cette transaction qui s'accomplit entre le 
signataire et les preaeurs successifs de Bengagemeat. 

Semblable pour le fond au récépissé, le billet de banque 
u sur iui pratiqueinent bien des avantages. Ses coupures; 
Plus diversiíiées et mieux agencées, le rendeat plus souple, 

PBis apte à se prèter aux exigences des paiemeats dont le 

'"ontant est si variable. La preraiòre acceplation, ou 1'émis- 
Slen propremeatdit, est plus facile: accepter, ea guise d'es- 

Pèces, le récépissé que ai'dfí're le dóposaat A, présuppose 
la coafiance daas A qu'il a récllement ua avoir adé- 

(luat a la Baaipie et de la coaliance dans la Banque qu'elle 

pourra et le voudra délivrer; pour accepter le billet 
'lüe aie remet la Banque, il sutüt que j'aie foi dans Ia sol- 

^bilité matérielle et morale de cette déraière. Eníin, la 
!anqae ae fournit des récépissés qu'à ses déposants, 

'•ui seuls peuvent les inettre en circulàtioíi; elle émel 

' '''eclemeat les billets et les fournit à qui boa lui semble. 

Blle'ne les ómet pas ràême cxclusivement parla voie 
11 prèt, de 1'avance siaiple ou de 1'avance escompte: 

(i^(! on émet en échaage (Uís espèccs. Les mêmes raisoas 
^ Bicilité plus grande de garde, do transport, de traas- 

'Bission — sous Laction des(iuelles les persoanes ijui vien- 

'"-'d chercher'de Bargent (empruhteurs) préfèrcat sou- 
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vent à la livraison elle-mème Fengagement à livrer ou 

Tacceptent aussi volontiers que celle-ci, déterminera 
bien des personnes qui possèdent de la monnaie mé- 

tallique à Féchanger contre des titres qui leur donnenl 
le droit et à leurs cessionnaires d'obtenir de la monnaie 

à première róquisition. N'avons-nous pas vu, sous le 

simple régime de la Banque de dépôt et de virement, 

bien des capitalistes porter leurs espèces métalliques à 

la Banque, uniquement pour recevoir des récépissés qui 
rendaient plus maniable leur capital monétaire? 

Cela explique de quelle façon Fengagement à livrer, 

pourvu que le signataire inspire et mérite coníiance, 
parvient à se mettre, pour la circulabilité, au niveau 
de Fobjçt à livrer. On a vu à plus d'une époque et 

dans plus d'un pays les billets de banque obtenir uue 

prime contre de Fargent: cest Fanalogue du droit que 

jadis les clients payaient à la Banque pour le dépôt et le 

virement de leurs fonds. 

IX 

Üui, c'est bel et bien le billet de banque dont uoe3 

avons décrit Fassiette et le foncüonnement dans le pariJ 

graphe sept de ce chapilre : Fassignation donnée par 
Banque aux tierces personnes sur des espèces qui app8r 

tiennent à d'aulres liers, mais que momentanément eH® 

détient. En somraes-nous au dernier terme du problèo16' 

le titre íiduciaire n'est-il susceplible d'aucun autre dévC 

loppement, et u'en reçoit-il aucun? Pointdans son fonC 

tionnement, mais bien dans son assiette. 

Tel que nous venons de Fétudier, c'est le billet à pal. 

laile couverture métallique. La quantité d^ngagemeut» 
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üvrer signés et émis par la Banque correspond exacte- 

ment à la quantité cTespèces métalliques qui se trouvent 
disponibles dans sa caísse, prêtes à remplir ces engage- 

ments à première réquisition. Cette correspondance 

étroite est-elle de rigueur? Les mêmes vues etles mèmes 
faits qui ont conduit à rémission du billet amènent bien- 
tôt à reconnaitre que la limite peut sans inconvénient 

être franchie. 

Heprenons Texemple plus haut cité. La Banque détient 

cent millious de francs qui ne lui appartiennent guère, 

lue les déposants peuvent redemander à tout instant et 
retirer soit imuiédiateuient, soit après un délai de quel- 
ques jours: néanmoins, la Banque dispose de la moitié de 

cette soinmecomme si elle luiappartenait: elle prêteàdes 

bers cinquante millious de francs, tantòt eu nature, tantôt 
par engagements à livrer les espèces à première réquisi- 

bon. Personne ue trouve à redire à cette opération les 

plus rigorisles admettent rentière légitimité et Tentlère 
sécurité du billet à complète couverture métallique. 

Ou'est-ce qui rend cette opération legitime etsúre?Qu'est- 
Ce qui autorise la Banque, eu droit et eu raison, à signer 
des engagomeuls à livrer cinquante millious, et éventuel- 

'euient à les livrer eu {■éalité, qui ne lui appartiennent 
Point? Cest, nous Tavons vu, la certitude acquise par 

' expérience que les cent millions de dépòts et comples- 
Courants ne sont jamais redemandés simnltanément dans 
^eur totalité; que le mouvement des entrées et sortiesqui 
sopère sur les cent millions laisse toujours un fonds de 
c'Iiquante millions immobile dans les caisses de la Banque. 
^Üe le mobilise; c'est son droit, puisque les déposants Ty 

autorisent; c'est son devoir, puisque la mission de la 
banque consiste précisément à faire arriver Targenl non 
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omployé par ses propriétaires aux pcrsonncs qui Tem- 

ploieront productivement. 
Eh bien! une fois 1'émission faito sur cette base dc 

Eétroite couverture métallique, Texperience ne tarde pas 
cà démontrer qu'il en est des engagements à livrer pris 

envers les tiers commp des engagements a restituer pris 

envers les déposants : jamais, dans le cours ordinaire des 

choses et tant que la Banque inspire et mérite confiance, 

jamais Eon ne demande simultanément la réalisation de 

la totalitó des engagements par elle contractés, pas plus 
des engagements à livrer (billets) que des engagements à 

restituer (récépissés). 

De cette analogie que resulte-t-il ? Le faitque voici. Nous 

avons vu une somme decinquante millions suffire parfai- 

tcmont h fairc le service de remboursernent de la dette de 

pent millions contractée par la Banque envers ses dépo- 

sants, los porteurs dc ses engagements à restituer; de 
mêmo, los autres cinquante millions pourront suffire par- 
faitement à assurer le service de remboursernent d'une 
dette de cent millions que la Banque contractera envers lc? 

tiers, les porteurs de ses engagements à livrer. Pourquoi? 

Parco que, pour les raisons plus haut déduites, les pei'- 

sonnes qui reçoivent ces derniers engagements ne sont 

guère empressées d'uscr du droit qu'iLs leur confèrent; 
parce (pie ces engagements passent par dix, par vingt, par 

trente mains, avant que se trouve un porteur qui, pou1' 

nn motif ou Pautre, met la Bamiue en demeure de réa- 

liser 1'engagement, c'est-à-dire de livrer lesespèces qu^U® 

a promis de livrer. 
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X 

Les chiffres ou plutòt les proportions que j'indique 

sont naturell<;ment hypothédques. La part que, sur le 

capital des dépôts et comptes-courants, réclame le service 
de leur remboursement variera suivant une foule de cir- 

constances. Supposons une banque ayant pour clients-dé- 

posants principalement des fabricants de drap; leurs ren- 

trées qu'ils versent à la Banque se font à diverses époques 
de Tanuce par la venfe des produits; la sortie s'opère en 

automne oü ils ont besoin d'argent pour acheter de la 

laine. Durant toute Tannée, la Banque pourra, sur les 

cent millions fournis par ces clients, engager ailleurs 

jusqu'à soixantc-dix ou qualre-vingts millions; les vingt \ 
a trente millions restants suffiront pour rópondre à 

loutes leúrs demandes de remboursement; mais cn 
relour, au moment de la tonte, la Banque devra peut- 
ctre tenir les trois quarls ou les quatre cinquièmes 
du capital déposó à la disposition de ses propriétaires. 

^upposez maintenant que la clientèle, fournisseuse 
des cent millions en question, se composât moitié 

d éleveurs, moitié desdits fabricants. Les retraits des 

cdeveurs pour acheter du bétail, pour solder les travaux 
a8cicoles, pour payer les fermages, se font à diverses 
(:!Poques de Tannée; mais leurs rentrées, qu'ils versent à 

';i Banque, s'effectuent juste au moment oü les fabricants 
do draps opèrent les retraits: Targent que ceux-ei retirent 
esl destine précisément à payer la laine qu'ils achètent aux 

'deveurs. Avec une clientèle ainsi composée, la Banque 
ne pourra à aucunc époque de Lannée engager ailleurs 

JUsqu'à soixantc-dix ou quatrc-vingt millions; clle devra 



232 LA LIBERTE DES BANQUES. 

tenir constamment de quarante à soixante millions 

à la disposition des déposants; mais, en retour, elle 

ne sera pas obligée à tenir libres quatre-vingts mil- 

lions pendant la tonte, puisque les éleveurs verseront 

toute on presque tonte leur part des cent millions au 

moment même oü les fabricants de drap retireront tonte 
ou presque toute leur part. Cela varie à Tinfini suivant les 

localités, suivant les éléments divers dont se compose la 

clientèle dépositrice, suivant les habitudes commerciales. 
Supposez que dans Texemple précité Tusage se soil établi 

que les fabricants de drap peuvent solder les achats de 

laine par un simple transfert de leur avoir au compte des 

éleveurs sur les livres de la Banque; il n'y aura presque 

aucune sortie exceptionnelle à cause et au moment de la 

tonte; la même somme de trente à quarante millions qui 

y suffxt durant le reste de Tannée suííira également a 

cette époque pour assurer le service de remboursement 
vis-à-vis des déposants; la Banque pourra continuer a 
employer ailleurs les soixante à soixantc-dix million? 
restants. 

De même pour ce qui concerne le service des engag®' 

ments pris vis-à-vis de la clientèle emprunleuse, ou de? 

porteurs des billets de banque. Supposez une localitó if 

dustrielle et la clientèle emprunteuse composée surtoid 

de grands industrieis qui ont, chaque samedi, des cen- 
taines de milliers de franes à payer en salaires aux ou' 

vriers de fabrique; les billets ne se prêtent pas à ces payc' 

ments fractionnés; il faut dos espèces. Les billets ém's 

par la Banque reviendront souvent au remboursement; f 

faudra tenir en caisse cinquante millions d'espèces po"1 

assurer le service de soixante-dix millions d^ngagemenl'1 

à livrer signés et émis par la Banque. Supposez une localB' 
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commerçante et la clienlèle emprunteuse composóe de 

légociants qui a'oiit que de gros payements à faire dans 
lesquels, pour les x^aisons déjà connues, les billets sont 
acceptés de préférence aux espèces; les engagements à 

livrer se présentent alors moins fréquemment au rem- 
boursement; lesdits cinquante .millions pourront assu- 
rer le service d'une émission de quatre-vingts millions. 

11 n'en sera plus ainsi, si une partie de ces négociants 
vont faire des achats do blé, de laines, de toiles, dans 
les campagnes oü le billet n'est pas accepté volontiers : 

parce qu'on ne le sait pas apprécier, parce qu'on aime 
a thésauriser, à quoi le billet se prête moins que i'ar- 
gent, ou parce qu'on a besoin de la recette pour satis- 

faire aux petites dépenses journíilières, auxquelles on 
fie saui"ait employer les fortes coupures des billets. 11 

fi'en sera pas ainsi uon plus, du moins pour une certaine 

époque de Fannée, si parmi ces négociants il y en a 
fiui ont à solder des achats de blé à Odessa, des achats 

'le laine à Melbourne, des achats de coton à Alexandrie 
0ú le billet de banque ne saui'ait servir. 

G'est une affaix ■ (1'appróciation et d'expérience. G est à 

Ifi Bamjue de bien étudier et sa clienlèle dépositrice et sa 

filientèle emprunteuse, le mouvement des entrées et sor- 
"es, pour savoir exactement la proportion qu'elle doit 

fÇarder en général et aux diverses époques de Fannée — 
suivant les fluctuations du marché, selon les circonstances 

Politiques, économiques et autres, qui peuvent iuíluencer 
Ce mouvement — entre ses engagementset les moyens d'y 
faire face; c'est au public, porteur des engagements à*res- 

Htuer et des engagements à livrer, d'ex!amincr si la Banque 

fibserve bien et conforme ses actes au résultat de ses ob- 
Servations. Suivant que cc jugement sur la sagacilé de Ia 
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Banque et sur sa loyauté sera plus ou moins favorable, 
les billets seroní acceptés avec plus ou moins de facilite, 

dans un rayon plus ou moins large. 

XI 

Si maintenant le lecteurj pour mieux en saisir lá naturc 

et le rôle, tient à trouver 1'analogue du billet de banque 

dans les autres papiers de circulation, assurément il ne 

cherchera pas longtemps-. Cest un billet à ordre, rien de 
plus, rien de moins; il ue se distingue du billet à ordre 

ordinaire qu'émet le premier commerçant venu que par 

cette double partieularité, tout accessoire : il ue porte pa? 

de nom de béaóacV.ira et il est payable à présentalion. 

Pour le reste, qui est le fond, similitude parfaite. Le billd 

à ordre porte : «A trente jours de dato, je payerai à N. N- 
ou à son ordre la somme de mille franes; « le billet de 

banque porte : «A présentation, je payerai au porteur Ia 

somme de mille franes; » le reste est de la íloriture. Voü'1 

pour 1'émission. Pour 1'acceptátion et la circulation, simi' 

litude non moins parfaite. Accepte le biiiet de banque qui' 

conquo a foi dans la promesse do 1'établissement émet- 

tclir; le repousse à qui manque cette foi. Garde le bille1 

de banque quiconquc peut en user pour ses payements: 

1'óchange contro espèces quiconque a de certains besoin5 

d'argent auxquels le billet ne peut guère être employé. 

Âinsi, tant que le titre portant engagement u livrer au 

porteur une quantité déterminée de métal précieux, ^ 

bariknote, se soumet au droit commun, c'est-à-dire qu'd 
n'entend s'imposcr à personne ni se soustraire à la ré»' 

lisation de Fengagement pris, il n'y a ni raison ni droi' 

pour lui refuser les faveurs du droit commun : elles se 
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résument dans la liberte pour les partis de contracter, ou 
la liberte pour X de s-engager et pour Y d'accepter Ten- 

gagement. La loi et la justice n'ont à s'occuper de ce 
btre que dans Ia mesure et par les motifs qui ailleurs 

appellent leur ministère : veiller sur la súreté des trans- 
actions et le loyal accomplissement des obligatious con- 

tractées de part et d'autre. 

Cest élementaire, c'est indéniable pour quicomiue rai- 

sonne sans parti pris, sans systèfne préconçu, pour qui 
a'a d'autre intérèt à sauvegarder dans la question et à 
consulter que Lintérêt de la justice, du bon sens et de la 
vérité scienliíi({ue. 

Aussi une chose étonne so.uverainernent. En présence 
^'un état de faits aussi simple, aussi limpide, comment 
^6s esprits distingués peuvent-ils de nos jours venir 
rséditer, soutenir avec chaleur et vigueur des sopliismes 
Surannés que Lon excuse à peine dans Eenfance de Tóco- 
^omie poli tique, dans les époques oü les notions sur la mon- 
riaie, lo crédit, la banque, le titre íiduciaire étaient encore 
(les plusgrossièrement einbrouillées ? Comraentdcs écono- 
ni^tes de premier ordre, des íinanciers cmérites, arrivent- 

à faire de rémission des billets à ordre, payables au por- 

'0ur età vue, un «dópartementde 1'État, sür leiiuel Lindus- 
lrio privée no doit pas empiéter» (M. Wolowski), une 

"fonction qui remonte au souverain »(M. Aubry), un «attri- 
'jutde la souverainetó» (M. Pereire), une «fonction que 1'État 
I)eat déléguer s'il renonce à Pexercer par lui-même» 

d'Eichthal)? Et Pon va jusquTi poser cette fantaisie 
Comme « une proposition élementaire, axioraed'économie 
Sociale qui s'a£Brme dans sa simplicité rationnelle et dans 
SüI1 évidence historique! » Un seul point pour nous est 

"aíilriné» par tout ceci : bien peu de personnes, même 
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parmi les gens d'un grand esprit et d'un réel savoir, 
prennent la peine d'examiner Ferreur dès cju'elle a acqui? 
force de lieu commun. 

Tout démontrée que me paraisse Tabsolue inadmissi- 

bilité de la thèse que résument les phrases précitées, je 
ne puis pas en disconvenir : ce n'est pas Ferreur particu- 

lière de quelques espfits fourvoyés. Elle domine large- 

ment dans la pratique; c^st d'elle que s'inspire la 
législation respectivo "de la plupart des Etats d'Europe- 

Comme doctrine, elle trouve encore de, nombreux dé- 

fenseurs; non dans le monde des économistes — parmi 

ceux-ci, le savant professeur du Gonservatoire des arls 

et métiers est presqüe seul de son opinion, — mais 

parmi les publicistcs financiers, parmi les hommes d'Etat 

et les législateurs. En France surtout, Ia doctrine doflt 
je parle est la doctrine courante. Nous sommes telle- 

ment amoureux de Funiforme et de Funiformité, tellemen' 
heureux d'ériger des piédestaux et de dresser desidoles, 
quitte á les bafouer et à les briser dans les moments d? 

raauvaise humeur, tellement enclins à nous décharger siif 

FEtat de tout ce qui nous embarcasse! Gomment Fopinioi1 

n'accueillerail-elle pas avec faveur la thèse qui fait de 

Fémission íiduciaire une fonction de FÉlat, un altributde 

la souveraineté; (jui charge Fadministration de veill61" 
pour noussur la confection etlacirculation de nos instn'' 
ments de transmission de capital; qui conduit forcément!l 

Funitéet à Funiformité du titre íiduciaire, et, touten Fefl' 
tourant de je ne sais quelle auréole quasi-divine, le place 

sons la « haute surveillance?» 
Passer outre ne serait donc. pas de mise. 11 faut s'»1" 

réter, examiner, réfuter. Faisons-le. Regardons conim' 

non-avenucs les raisons, ou plutôt les faits,,qui nous o'1 
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Jémonlré le caractère et le rôle véritaLles du billet à 
ordre banqual. Suivons sur leur propre domaine les dé- 

fenseurs de la doctrine monopoliste ou quasi-monopoliste. 

Voyons sur quoi elle s'appuie et ce que valeut les appuis. 
Ils se réduisent à deux. D'abord, ou prend le billet de 

banque pour de la monnaie; ensuite, ou voit dansFémis- 
sion üduciaire une création de capital, une augmentation 

birecte et positive de la richesse nationale. On part du 

prender point pour dire : « L'émission d'un signe public 

•béchange a été considérée dans tous les temps, dans 
lous les lieux et sous tous les regimes, comme un droit 

régalien qui ne pourrait être exerce que par le souverain 
ou par délégation du souverain. » On-dit quantau second 

point: « La faculte de créer du capital, d'accroitre arbi- 

traireraent la masse des valeurs, est une cbose tellement 

oxtraordinaire, tellement grosse de conséquences, qu'on 
de saurait la faire entrer dans le cadre ofdinaire des opé- 
ríitions commerciales et se la laisser régir d'après les lois 
générales qui président aux transactions. » Gonclusion de 

'U double premisse ; TÉlat seul, en personne ou par délé- 

gation, peutsigner et émettredesbilletsà ordre, payables 
au porteur et à vue. 

L'une et 1'àutre prómi^ses sont fausses, radicalement 
bdisses; partant est fausse aussi et absolument insoute- 

dable la conclusion que l'on en fait découler. 

XII 

Nous n'avons pas à nous arrèter longuement à Ia pre- 
diière partie de cette thèse, à celle qui assimile le billet 
be banque aux espèces mótalliques et dans cette assimi- 

'ation trouve le motif de meltre le billet hors le droit 
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commun. Les développements qui précèdent sur la nature 

et le ròle du billet, les considérations exposées dans le 
premier chapitre sur la nature et le role de la monnaie, 
nous permettront de démontrer en peu de lignes que la 

majeure et la mineure de ce syllogisme manquent de 

fondement; inutile d'ajouter ce que vaut la couclusion. 

Examinons la majeure. Le billet de Banque est de la 

monnaie! Mais comment donc et pourquqi? Nous venons 

de le voir : le billet de banque est un billet à ordre, rien 

de plus et rien de moins. L'ou n'accepte ce billet à ordre 
qu'autant que l'on a coníiance dans rémetteur; Lon ac- 

cepte et Lon transmet ce billet— il « circule « — avec une 

facilite plus ou moins grande et dans un rayon plus ou 

moins large, suivant que la coníiance dans rémetteur est 

plus ou moins solide, plus ou moins répandue. La nature 
de cet instrument de crédit change-t-elle parce que la 

coníiance n'cst pas limitóe à cent personnes, mais est par- 
Lagéo par cent mille personnes; parce (pie cette coníiance 
n'cst pas renfermée dans rençeinte d'une localité, mais 
s'étend sur une contréej sur un pays tout entier? Autant 

dire que la lettre de cbango se transforme quand, la signa- 

ture étant excellerite, tout le monde Laccepte volontiers 
en règleínent de compte ! Est-ce que le bon billet à ordre 

et la bonne-lettre de change, lorsque, entro Lémission et 

récbéance, ils desservent cent transactions et arrivent au 
payement avec une longue íilo (Lendosseménls, cessent 

pour cela d'être des effets de commerce? Entre cette cir- 

culation largo et facile du bon effet de commerce et la 
circulation encore plus largo et plus facile — grâce au* 

pârticularités que Lon sait — du bon billet do banque, '' 

n'y a qu'une différence de degré, mais pas de nature- 
Donc, ómettre des billets à ordre payables a vue, n'est 
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pas plus faire de la monnaie qu'émett,re une lettre de 

cKange payable à présentaüon, ou un billet à ordre 

payable dans un mois. 
Mais admettons un instant, tout inadmissible soitdl, 

y ait une différence de fond; « oui, émettre des billets 
de banque c'est fabriquer de la monnaie. » Bon. Pour en 

déduire que TEtat seulpeut émeltre ou laisser émettre des 
billets de banque, il faudrait préalablement prouver que 
ia fabrication et la mise en çirculation de la monnaie mé- 

iallique elle-mème sont un « attribut de la souveraineté, » 
appartiennent à TEtat et n'appartiennent qu'à lui. Ceei 
^'a pas été prouvé et ne saurait guôre Têtre, parce que 

e'est le contraire de la vérité. L'analyse de 1'origine, de 

i bistoire, de la nature et du rôle de la monnaie nous a 
'ait voir qu'elle n'a rien de divin, de souverain : c'est la 

aaarchandise générale, la contre-valeur de prédilection, 
lue Ton accepte le plus volontiers, pour les raisons suíFi- 
samment dóveloppées, en son lieu, en retour de tout pro- 
duit cédé, de tout service rendu, de toute jouissance pro- 
Clli'ée à autrui.Nous avonsvu encore que le monnayagede 
Cotte contre-valeur générale n'est qu'une facilite toute 
0xtérieure, une qpcration toute matérielle, ayant pour but 
^ dispensei" chaque preneur particulier des pesage et 
essayage directs du metal précieux; que si généralejnent, 
luoiquo pas universellemcnt, on a chargé TEtat du poiu- 

Çonnage des espèces métalliques, de Fattestation de leurs 
lJ0ids et titre, c'est uniquement parce que la conüançe en 

'ai est plus répaudue et mieux élablie que la conílance en 
11 'niporte quclle maison particulière, parce que sa griffe 
0sl la plus généralement connue. Nous avons vu eníin que 
c est là un expédient, mais point un dogme; que rien, soit 
''ans la nature, soit dans la fonetion de la monnaie, ne 
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s'oppose à ce que Ton renonce à cet expédient quand d 

aura cessé d'ôtre indispensablo; rien n'interdit de prévolr 
le moment oü les particuliers pourronl légalement et fort 

utilemeut concourir avecTEtat à lafabrication monétaire, 

comme ils commencent à lui faire concurrence pour la 
transmission des lettres et télégrammes que Ton regar- 

dait, hier encore, comme un « attributde Ia souveraineté,» 

comme une « fonction de TÉtat. » (V. chap. I, §§ 19 à 21-) 

La doctrine de la « regale monétaire » est donc sans 
fondement aucun, même par rapport aux espéces métal- 

liques; íut-elle fondée, que rien n'autoriserait à od 

étendre 1'application aux billets de banque. Les raison* 

tirées de ce cbef, pour placer hors du droil commun l'1 

fabrication et rémission de billets à ordre payables à vu<' 

et au porteur, conséquemment sont sans valeur aucune. 

. XIII 

Reste Largument tiré de la préteudue « création » 
capital. Soyons large; admettons un instant cette pré' 

tendue création. Et après ? Depuis quand donc esl-il inter- 

dit aux individus, aux collectivités, de «cróer» de 1" 

ríchesse, s'ils le peuvent lairc? « Mais cette richesse (-lue 

crée Lémission üduciaire est íiclive ! » Admettons-le eO' 
core; et après? Est-ce que LEtat se çharge d'examiDel 

pour moi si, parmi les effets de commerce que j'accepte Cl1 

payement, il n'y a pas de billets de complaisance qui so'1' 

assurément une émission « üctive, » ou d'autres 

dont racquittement est problématique ? est-ce que 
garantit 1'effectivité de la valeur que les actions soo' 

censées représenter, Leffectivité de Ia valeur qui est dd6 

servir de base aux obligations? 11 ne pense guère le fab'6' 
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là même oü le régime de rautorisation préalable, du com- 

tnissariat gouvernemental, semble attester sa surveillance 
et ériger sa tutelle en règle. A quel titre et pour quelle 

faison dès lors interviendrait-il dans la « création » de 

richesses,' effective ou fictive, qui serait opéróe par l'émis- 
sion de billets à ordre, payables à vue et au porteur? 

Mais la vérité vraie est qu'il n'y a pas « créatioa » du 
tout, dans le sens qu'attribue à ce lerme la thèse qui nous 

occupe. Nous avons démontré, dans les deux chapitres 
Précédents, çonabien est large le pouvoir du Grédit pour 
ftdre du capital: èn recueillant et fusionnant les parcelles 

^'argent pour en former des sommes eraployables pro- 

^uctivement; en activant et fécondant des richesses mo- 

eétaires autrement restées inertes et stériles; en empê- 
cliant Tinaction même la plus fugilíve des capitaux 
etigagés dans la rotation économique. Mais, en décrivant 
'e champ si vaste oü se meut íe crédit, nous avons par là 
^ême tracé les limites de sou action : le crédit n'active 

ne féconde qu^n transformant et en trausférant; or, 
Pour transformer, il faut du transíbrraable; pour trans- 

'«rer, il fautdu transférable. En d'autres tenues : le crédit 
íuit ou fabrique des capitaux, mais avec d-e la matière pre- 

^tière qui lui est fournie et dans la mesure de cette four- 
Q'hire. Eh bien, ce qui, dans un sens limitatif, est -vrai 

11 tout, Test d'autant plus de la partie du tout; cequi est 
Vt>ai du crédit eu génóral, Test d'autant plus du billet de 
aiique, (jui est Tun de ses agents ou instruments. Pas 

quavec ses aulres agents ou instruments, le crédit 
a® « crée » point du capital avec le billet de banque : ne 
Ul-cc (p1e par cette simple raison (jue personne ne peut 

j créer » du capital, c'est-à-dire en faire sortir du néant. 
n Y a qu'un seul moyen d'augmenter le capital de la 

ití 
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société; ce moyen c^est le travail, ou plutôt Faccouple- 

ment du travail antérieur et du travail actuel, la íecon- 

dation du premier par le second. Le crédit peut faciliter, 

multiplier, activer ces accouplements et aider ainsi puis- 

samment à Taiigmentation de la richesse particulière et 

générale moyennant les produits de ces accouplement 
et fécondation; mais son pouvoir ne va pas et ne 

saurait guère aller au dela : la force des choses s'y 

oppose. 

Inutilede revenir sur le billet à couvertüremétallique, 

c'est-à-dire sur le cas ou la quantité de billets émis n'est 
que la representation exacte de la quantité d'espèces mé- 

talliques que détienl la Banque; oü à chaque personne qu' 

reçoit d'elle une promesse de livrer un kilogramme d'ar- 

gent monnayé, elle pourrait tout aussi bien livrer cet 

argent monnayé lui-môme. En ce cas, de Lavou de tous d 
n'y a pas Lombre d'une oréalion ou augmenlation de ca- 
pital; il n'y a que substitution d'un instrument à circu- 
lation plus commode à un instrument de circulâtíbn moins 

commode. Le débat porte sur Lémission excédante l11 

quantité d'espèces métalliques que la Banque pourrait 
simultanémentlivrer. Mais cetteémission excédante, nous 

Lavons analysóe minutieusement; (iu'avons-nous trouvéí1 

Émettre un billet, c'cst signer un engagement de livrer í1 

première réquisition Ia quantité de capital monétair6 

qu'énoncele titre; autrementdit, au lieu de livrer aujouf' 

d'hui le kilogramme d'argent monnayé que la BanquC 

reconnait au porteur le droit de reclamer, elle le livrer» 

demain, dans un mois, dans un an. Comment ce simp^0 

ajournement de la remise aurait-il une vertu, une force» 

un pouvoir créateur, que n'aurait point la remise si eH13 

était efíactuee imraédialement? Comment Ia promesse de 
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íivraison aurait-elle plus cTeflicacité que raction même 
la livraison ? 

S et T achètent chacun une montre d'or de Ia valeur de 
c'nq cents francs; S remet immédiatement à Tliorloger 

les vingt-cinq louis d'or qu'il doit en écliange de sou ac- 

duisilion; T promet de les remettre d'ici à un mois : un 

homme de hon seus imaginera-t-il de dire que ce 

Payement ajourné de T, fút-il encere attesté par un écrit 

'rausmissil)le, négociable (billet à ordre ou lettre de 
change), a une ver tu occulte que ne possède guère 

payement immédiat fait par S ? Que tandis que S, en 

^urnissánt, à Tinstant la due contre-livraison, ne fait 

'Pdopérer la transmission d'un capital monétaire, T, parce 
Wil fournira seulement dans trente jours la due contre- 

''Vraison, opèro la création d'un capital monétaire ? Poser 
airiKi la question, c'est la résoudre, et, naturellement, dans 

'e sens de la négative: elle ne comporte pas deux ré- 
I,0nses. Eh bien, le cas est le même a Pendroit de la 

arique; il n'y a pas la moindrc différence entre le billet 
^Sné par T dans Pexemple précitó, et Pengagement à 
^rer (jue signe tel établissement de crédit. Voyez plutôt. 

,iux banques existent dans la même ville; j'ai besoin de 
lri8t mille francs; chacune d'elles veut bien me tenir 

<l ')üli» pour dix mille francs et ndouvre un crédit corres- 

^dant; la banque C me remet dix mille francs en 
sPèces; la banque 1) me remet des engagements écrits à 

rer dix mille francs à moi-même ou à tout autre pré- 

^lateur du titre dèsqu'on les réclamera. Comment sou- 
rilr que cette livraison ajournée de la banque 1) a une 

lü occulte que ne possède guère la livraison immódiate 
6 ^ banque C ? Que tandis que la banque C, en fournis- 
a,d à Pinstant les dix mille francs dont elle cousent à me 

L 
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créditer, ne fait quopérer la transmissiou d un capital 

inonétaire; la banque D, parce qu'elle fournira seulement 
dans un dólai plus ou moius long les dix mille francs dont 

elle consent à me taire crédit, opere la création d'un ca- 
pital monétaire ? (Jue le bou seus reponde ! 

XIV 

Nous prévoyons Tobjection. La voici dans toute sa 

netteté : «Cette livraison promise me rend le même ser- 

\Tice, parce qu^lle a la mème force d'acquisilion et de 

payement, quela livraison effective. Donc, lorsque contre 

cinquante millions d'espèces quelle détient, la Banque 

crée pour cent millions de billets, elle met an service de 

sa clientèle le double du capital réel dont elle dispose; 

cel excédant de cinquante millions qui rdexistaient paS 

bieret qui existent aujourdlmi uniquement parce que Ia 

Banque a imprime et signé pour cinquante millions de 
billets, sout sa création et une véritable augmentalion d11 

capital social, c'esl-à-dire des instruments de travail, des 

moyens d'échange et d'acquisition.)) Ainsi raisonnaieu1 

les Jean Law et les alchimistes linanciers de teus l*3' 

temps, quicroyaient ou prótendaienl accroitre la riches^6 

nalionale par la création de billets à ordre: ainsi raisonu6 

aujourddmi encore lamasse du public, lorsqu'elle esti^0 

qu'il ne dépend que des presses de la Banque de créer d11 

capital et d'en pourvoir lous ceux ([ui en sollicitent. L e 

conomie politique, elle, croyait depuis longtemps avó'1" 

fait justice de cette erreur; elle réapparaít obstinem611'" 

Dans ces derniers temps, uu économiste anglais d1111 

savoir et d'une sagacité inconteslables s'en est constitü® 

1'ardent et iufaligable cbampion; il Fétaye d'arguni611 
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plus ou moins originaux ou que, du moins, il juge tels (1). 
Les adeptes ne lui manquent pas; beaucoup le sont même 

saus le savoir ; le public, y compris bon nombre d'hommes 
spéciaux, théoriciens ou praticiens, est toujours enclin, 

feute d'une conception nette de la nature et de la fonction 
du billet de banque, à verser dans cette ornière. 

II suffit néanmoins, pour se convaincre de Tinanité de 
ce raisonnement, d'analyser rigoureusement la manière 

dont pénètre dans la circulation et dont fonctionne ce 

Apitai que la Banque est censée avoir « créé.» 

Oui, lorsque la Banque remet à ses clients cinquanle 

Qúllions de billets fraichement sortis de ses presses, elle 
leur rend tout autant de services, pourVu que les billets 
soient acceptés partout, que si elle leur remettait les 
espéces même que par la signature des billets elle s'en- 
Kage à livrer; ces billets en raain, ils peuvent acheter— 
toul corame s'ils tenaient offectivement les cinquante 

^dlions de contre-valeur générale — des terres, des 

^aisons, do la matière première, des produits, du travail. 
es services, desjouissances. Mais que veutdire «acheter?» 

faire livrer telle ou telle fraction (matérielle ou imma- 
'®rielle, faite ou à faire) de la richesse sociale. Alors que 
^it le billet? II fait liv rer; grâce à lui, le porteur obtient 

"vraison du produit dont autrement le détenteur ne se 
Serait pas dessaisi en sa faveur. En effet, le client de la 

'knque n'entend absolument faire aucun usage dfrect du 
Üiet; il ne le saurait faire, parce que le billet manque 

e toute valeur, c'est-à dire de toute utilité intrinsèque : 
Par lui-même il ne répond à aucun usage, ne satisfait 

*, d) Dictionary of poli tirai Economy, par M. Henry Dr Maci.eod, 
'"'i Londres, 1864 ; — Elements of polilkal Econoinu, par le Même. 

0ndres, 1858. 
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aucun besoin. La personne qui le demande à la Banque 
entend uniquement obtenir les moyens de se faire livrer 

telle ou telle marchandise spéciale ou — ce qui, au fond, 
est tout à fait la même chose — régler le prix d'une 

livraison antérieure. La Banque, par Lémission, ne fait 

dono en réalité que ce qu'elle fait par tous ses autres 

moyens et modes d'action : elle opère un transferi, la 

mutation définitive ou temporaired'une propriété; elle fait 

passer tel ou tel produit de la main qui s'en veut dessaisir 

dans lamain qui le veut saisir, de Loffrant au demandeur- 

Prenons un exemple pour mieux élucider notre pensée; 

prenons-le dans la branche d'émission la plus usuelle» 
Pémission par la voie de Pavance-escomple. L, fabricant 

de lunettes, en a vendu pour dix mille francs au détaillaut 
M, qui ne le payera que d'ici à trois mois, après la füire- 

Mais L a besoin immédiatement de son argent : pour 

achcter le verre, Pacier, les étuis qui lui sonl indispeU' 
sables pour continuer sa fabrication. Si E, F, G, mai"' 
chands de verre, d'acier, d'étuis, voulaient et pouvaieflt 

attendrc pour le payement de lours fournitures jusqu ® 

ce que L soil rentré dans les fonds qui lui sont dus pal 

M, les choses iraient tout seules : L attendra l'échéance< 

et avec Fargent (jue M lui fournira alors, il s^cquitte^ 
envers E, F et G. Les choses s'arrangeraient eu core a 

merveille si ces derniers, ayant à satisfaire des cróaU' 
ciers qui s'arrangcraient parfaitement des billets sou»' 

crits par M, consentaient à accepter ceux-ci en retu111 

des verre, acier, et étuis fournis à L; le secours d^ucuf 

tiers ne serait alors à invoquer. Mais E, F et G ne peuvea1 

pas attendre la foire et ne peuvent pas s'accommoder nu'1 

plus des effets signés par M; ils ont besoin, et immédi;l' 

tement, de la contre-valeur métalliquo de leur marchai1' 
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dise ; pour sufflre à leurs dépenses journalières, payer 
les ouvriers, solder des achats au dehors, toules clioses 
qui réclament Temploi d'espèces sonnantes; si L n'en 

sait pas fournir, ils ne lui vendront pas. Le cas arrive 

cent mille fois par jour. Âlors que fait L ? II porte le billet 

souscrit par M chez le banquier qui Tescompte, c'est-à-dire 
lui avance jusqu'à Téclibance contre telle rémunération 

(intérêt et commission) la somme qu'il aura alors à rece- 
voir de M. Si la Banque lui fait cette avance en espèces, 

elle meta sa disposition (temporairement, bien entendu, 

com me dans tout crédit) le capital-argent de ses déposants 
H, J et K, en retour duquel L obtiendra livraison des 

uiarchandises de E, F et G, de ce capital spécial qui est 

1'objet réel et dernier de son besoin. Mais si la Banque 
fait Bavance-escompte en biilets, elle procure á L la dis- 

position du capital-marchandises de E, F et G sans Fin- 
tervention du capital-argent de H, J et K. C'est comme si 
elle munissait L d'une lettre d'avis disant à ses fournis- 
seurs E, F et G : « Vcuillez dólivrer à L les dix mille francs 
de marchandises qu'il vous demande; la contre-valeur 

Biétallique, que je consens à lui avancer contre le dépôt- 
^unlissemcntíjudl m'a fait de son titre de créance sur M, 
est a votre disposition, et vous pouvez à première réqui- 
sdion la toucher à ma caisse.» Ils la toucheront ou ne la 
toUcheront pas, suivant les convenances; la plupart du 
teuips, ils ne le feront guère; 1'avis-engagement de la 

Ianque étant accepté par tóut le monde, il peut leur rendre 
a peu près les mômcs services que les espèces métalliques 

lüdls obtiendraient contre la restitution du titre. 
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XV 

Ainsi, dans Tun et Fautre cas — que Fescompte soit 

fait à L en espèces par le premier capitaliste venu, ou que 

la Banque d'émission le fasse en billets — il n'y a pas la 

moindre parcelle de capital, capital-marchandise ou capi- 

tal-numéraire, ajouté à la masse préexistante de capitaux. 

Dans Fun et Fautre cas, Fescompteur n'a fait que mettre 

directeraent ou par voie détournée à la disposition de L 

qui Femploiera et le fécondera, le capital-marchandises 

qui, attendant un acquéreur-utilisateur, dormait inerte 

dans les magasins de E, F et G. G'est assurément ud 

service immense rendu: au vendeur, mis en état de 

réaliser les fruits de son travail de la veille; à Facheteur, 

mis en possession de la matière sur latiuelle s'exercera ou 

do Finstrument à Faide duquel s'exécutera son travail J11 

lendemain; enfin à la communauté, qui trouve son avaU' 

tage dans cc qui proüte à Fun et dans ce qui proíile à 

Fautre. Mais c'est un service rentrant tout à fait dans Ia 

fonction primaire, ordinaire, générale, du Crédit, de Ia 

Banque : opérer ou aider le transferi utile des capitau* 

de toute nature, faciliter et accélérer leur passage lég^ 
des mains qui s'en veulent dessaisir aux mains qui leS 

veulent saisir. Quand la Banque opere avec son propr0 

capital-numéraire de cinquante millions et avec cinquant® 
millions de capital numéraire fourni par ses déposantS/ 

son action translatrice ne s'étend simultanémenl, à chaque 
moment donné, que sur cent millions du stock général 

marchandises; elle les fait passer aux mains solIiciteuse= 

de ses crédités, en leur prêtant les espèces contre lesquell^ 
lesdites marchandises leur sont livrées par les déte11' 
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teurs respectifs. Lorsque, à ces cent millions d'espèces 
elle ajoute cent millions de billets, son action translatrice 
sétend simultanément, a chaqne raoment donné, sur 
fíeux cenl millions du stock général de marchandises: 
seulement elle transfère la seconde moitié d'une façon 

^oins indirecte, puisque, en répondant de ses crédités, 

■^oyennant les billets qu'elle leur remet à cet effet, elle 
^eur fait livrer par M et N les marchandises spéciales 

qulls désirent, sans avoir à leur faire livrer d'abord la 

niarchandise générale (argent) de O et P, contre Paliéna- 
^on de laquelle ils obtiendraient lesdites marchandises 
spéciales. 

Le prétendu accroissement ou doublement (création) de 
CapUal par Pémission fiduciaire n'est donc en réalité 
ItPun accroissement, qu'une extension de Paction transla- 

'rice que la Banque exerce sur le capital préexistant. G«tte 
action s'exerçait hier, oü la Banque ne mettait que du 
Capital effectif au service de ses clients, sur cent millions 

uu capital-raarchandises; aujourd'hui, oü elle met égale- 
"^ent à leur service son crédit de cent millions, cette 
actiori translatrice s'exerce en leur faveur sur deux cent 

Millions du capital-marchandises. 11 n'y a pas là un seul 
atonie decapitai créé directement par Pémission; celle-ci 
116 fait qiPétcndre sur une fraction plus forte du capital 

Próexistant de la société Pintervention utilement transla- 
trice du crédit. 

Peut-être nous le concédcra-t-on, à la rigueur, pour 
Ce qui touche Pavance faite par voie d'escompte; on 

^sistera sur d'autres opérations. Cest surtout le prêt 

PUr et simple, Pavance à découvert, si largement pra- 
^quée par les banques d'Ecosse, que M. Macleod et ses 

(-niules réinvoquent à Pappui de leur thése: c'est là 
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tout particulièrement qa'ils nous montrent triomphants 
Ia preuve irréfragable de la « créaíion « de capital par le 

crédit, la preuve que les banques ajoutent du capital 

nouveau à la masse de capitaux préexistante dans le pays- 

Encore un fantôme qui s'évanouit dès que Ton en appro- 

che avec la lumière d'une analyse sérieuse! 

Notons d'abord que, si les banques d'Écosse font à leur 

clientèle de nombreuses avances à découvert, elles les 
font surtout avec les cinquante millions (1. st.) de dépôts 
qui leur sont conüés, et non avec les quatre ou cinq 

millions (1. st.) qu'elles ont en circulation; or, prêter à I' 

Targent dóposé par A, c'esí tout simplement faire passer 

le capitai de la main qui ne sait ou ne veut pas en ce rno- 
ment Temployer dans une main qui Temploiera: c'est 

rofflce ordinaire de banque, et Toeil le plus perspicace n'y 

saurait découvrir ni création ni augmentation de capitaux. 

Mais supposons les avances à découvert faites toutes cn 

billcts de banque; c'est de là que Ton part pour (nous ei- 
tons textuellement) argumenter ainsi: « Lorsque la ban- 

que d'Édimbourg remet au cultivateur des environs, cn 

avance à découvert, mille livres sterling en billcts» 

moyennant lesquelles il ira défricher une terre incultc» 

élévera une maison d'habitation et des bâtiments d'ex- 
ploitation, meublera de bétail ses étables, ces mille livres 

sterling que la Banque a tirées de rien, pour lesquelles 

elle n'a eu qu'à raanceuvrer ses presses quelques inslanl5 

de plus, ont agi comme le capital le plus effectif, auss1 

eíücacement qu'auraient pu agir mille souverains d'or 

empruntós à la caísse du premier capitaliste venu; c^s1 

doncun capital bien réel de mille livres sterling que l3 

Banque a créé moyennant rémission, capital qui n'a cb- 

enlevó nulle autre part pour òtre remis au cultivateur, 0' 
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qui s'ajoute purement et simpleraent aux capitaux préexi- 

stants. »I/exemple que nous reproduisons dans toute sou 
ampleur a séduit plus d'un esprit des plus solides, en 

Prance même; c'està cet exemple surtout, «Pest-à-dire à 

1'apparence de vérité et de solidité qu'il prête aux doc- 

trines de M. Macleod, que celles-ci sont redevables de 

1'iusigne honneur d'avoir été « présentées » à TAca- 
démie des sciences morales et politiques par Tua de ses 

membres les plus éminents, Tun des premiers écono- 

mistes contemporains. Nous en demandons bien pardon 
au présenté et au présentateur : ce raisonnement manque 

de fond. 

.XVI 

Pour mieux juger le concours que la Banque d'Edim- 
bourg, dans bexemple précité, prête au cultivateur en 

queslion, voyons-le d'abord agir sans cc concours. Sup- 

posons-le jouissant d'un bon crédit dans la contrée qu'il 

habite. On lui livre à terme les tuyaux de drainage, les 

'ttstruraenls et machines agricoles, le bétail, la semence, 

qu'exige son opération de mise en culture. II souscritaux 

^urnisscurs des billets payables dans six mois, dans un 
an- lis les porlent à la Banque d'Edimbourg qui les es- 
conipte : Topération se déroulera comme se déroulent 
toutes les opérations d^scomptc; nous venons de voir 
que dans 1'escompte, ndmporto par qui et en quelle mon- 

"^uie qu'il se fasse, il n'y a pas 1'ombre d'un accroi.psemcnt, 

d'uiie création de capital; il y a action translatrice, et 
^en de plus. Maintenant, modillons la position; le cultiva- 
'eur G n'est pas dans les conditions que je viens de sup- 

Poser; les marchands de tuyaux, d'instruments, de se- 
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mence, de bétail, ne le connaissent pas ou n'onl pas eu 

lui une coníiance suffisanle : ils ne lui vendraient pas a 
crédit et il n'a pas d'argent à leur donner. II s'adresse à 

ia Banque d'Édimbourg qui le connait avantageusement 

ou auprès de laquelle il a des bons répondants. Elle lui 

avance en billets mille livres sterling avec lesquelles ü 

fait les acquisitions voulues auprès desdits fournisseurs. 

Cest — d'après ce que les analyses précédentes nous ont 

appris sur le fonctionnement du crédit fait par la remise 

de billets de banque — c^st comme si la Banque disait 
aux fournisseurs édimbourgeois : « Yeuillez livrer à C les 

articles dont il a besoin; je réponds de la contre-valeur 

(argent) ; vouspouvez, à touteheure, la faire toucher chez 

moi. » QuS' a-t-il de changé daus 1'opéralion par laquelle 

C arrive à sou bul? Bien que la forme, la marche : c'est 
par la Banque que commence Topéralion au lieu d'y 

aboutir; les fournisseurs sont abordés les seconds au lieu 

de Fêtre les premiers. Mais dans Tun et Tautre cas — 
que la Banque paye les fournisseurs en escomptant les 

effets que (1 leur aura souscrits, ou qu'elle les paye cn 

pourvoyant G de ses billets à elle — il u'y a toujours qu'un 

seul et mème but alteint : grâce à Fintervention de Ia 

Banque, le capital-marchandises (jui dormait chez leS 

fournisseurs en attendant racquéreur-employeur, arriv6 

aux mains de G qui le sollicite, qui butilisera et le técoU' 

dera. Yoilà bien une opération « bahquale, » si jamais ü 

en fut; mais il n'y a toujours qu'action translatrice, ^ 

rien de.plus. 
Pour achever do nous convaincre de Fabsence de toule 

« créalion » de capital dans la seconde hypothèse, et de Ia 

similitude de fond qui existe entre les deux modes d 0' 

pérer, suivons le déuouement. A Fecheance, le cuU1' 



CHAPITRE QUATRIÊMB : LE TITRE FIDUC1AIRE. 253 

vateur C solde ses deites. Si les íburnisseurs Tavaient 
erédité et ont fait escompter les engagements qudl leür 
il souscrits, il va payer à la Banque, qui détient ses bilieis 
a ordre; s'il a aclieté avec Targent prêté par la Banque, il 
va encore payer à la Banque, qui détient sa reconnais- 

sauce: Dans Tun et Tautre cas, il rapporte à la Banque le 

capital qui lui- avait été prêté, par son intermédiaire, de 

^'une ou de Tautre façon; il restitue le capital étranger 

^ui avait temporairement été mis à sa disposition. Tout 
«st dit. II n'y a plus mômè Tapparence d'un capital 

double, d'un capital «cróé; » il u'y adajoutó à la fortune 

générale que les proflts, répartis entre lui et le préteur, 
^ue G aura pu tirer du bon emploi du capital étranger 

^ont il avait eu la disposition temporaire. Tout aussi bien 
Peut-ü arriver — et cela arrive assez fréquemment — 

íudl n'en tire aucun proíit; il anéantira mème, par un 
Ciauvais emploi ou une chance défavorable, parlie du 

capital prêté ou la totalité. Gómment croire qu'il y ait 
l< création » ou « doublement» de capital dans une Oipéra- 
Uon — Tavance — qui, terminée heureusement, ne laisse 

lu^u intérôt ou bénélice plus ou moins fort, et dans le 
cas contraire aboutií à Tamoindrissement, ou même à 

^ anéantissement, du capital premier ? 

XVII 

Si j'ai réussi à me faire comprendre, le lecteur doit 

^aiutenant être convaincu de ces deux vérités : 

1° Le billet de banque nest pas de la mounaie, mais un 
eügágement à livrer de la mounaie, engagemeut conçu 
^ans la forme du billet à ordre et étaut, pour le fond, son 
Sosie; un instrument d echange, de crédit, et comme tel 
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pouvant, tout comme les autres instruments d'écliange et 

de crédit (récépissé, effets de commerce, chèques, etc.), 
servir ddnstrument de circulation, s'y prêtant mieux 

qu'eux, grâce aux particularités suffisamment signalées 

dans ie cours de cette étude. 

2o L'émission íiduciaire ne crée point de capital, ni 

réel, ni íictif, ni méme du capital temporaire; elle opère 

ou plutôt aide la translation fécondante du capital pré- 

existant, comme le fait le crédit — et il ne fait absolu- 

ment pas autre chose — sons toutes ses formes et par 

tous ses organes; le Lillet de banque est un instrument 

de transferi et non un producteur de capitaux. 

Ou je m'abuse ótrangement, ou en démontrant ces 

thèses, la dernière surtout, j'ai répondu simultanément 

udeux catégories d'adversaircs, essentiellement distincts, 
contre lesquels la saine et rationnelle appréciation du billet 

de banque a aujourd'hui à se défendre : à ceux qui prô- 
nent le billet créateur de capitaux et à ceux qui prêchent 
le biy.el réglementé. Je sais bieu que mon très-savant 

confrère, M. Wolowski, se récriera u la seule idée d'un 

rapprochement entre lui et M. Macleod; il se croit Tadver- 

saire le plus décidé des idées soutenues par Teconomiste 
angiais. Par le but, en effet, Tecole que M. Macleod 

cberche à refonder et celle dont M. Wolowski est 1'infati' 
gable avocat, sonl très-éloignées Pune de Pautre: par l® 
fond de leurs idées, par le point de départ de leurs doc- 

trines, elles se rapprocbent grandement. La première fad 

du titre üduciairc la baguette enchantéo qui régénérera l0 

monde économique, et, pour cela, veut lui imprime1" 

Pessor le plus hardi, le plus illimité; la seconde, au con- 

traire, veut lui couper les ailes et le conduire à Paide de 
la lisière oíücielle. Mais Pune et Pautre oublient que le 
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filiei de banque n'est autre chose qu'un effet de com- 

^erce, un insírument de transmission; Tune etTautre en 

un être à part, une «institulion: « Tune et Tautre arri- 
vent à le placer hors du droit commun; Tune et Tautre 
aboutissent à un résultat fâcheux et injustifiable : celle-là 

.a te lancer, indirectement pour le moins, dans une course 
effrénée, celle-ci à entraver sa marche naturelle. Oü est 
'e mal le plus considérable ? Je n'ose guère en décider; 11 
Qte suííit de savoir qu'il y a de la contre-vérité et du 

^oiumage d'un côté et de Tautre. 

Tout aussi éloignée est de la véritó une troisième thèse 
•lui, dans ces derniers mois, s'est produite simultané- 

•hent, avec un certain fracas, des deux côtés du llhin : 
c'est la thèse d'e Vor supposó, réinventée par M. Gernuschi 
1311 Prance et par M. Geyer cia Âllemagne (1). Elle vise à la 
SüPpression du billet de banque, ou du moins à le réduire 
aü rôle de Pancien récépissé, de la simple reconnaissance 

^'tspèces métalliques effectivement détenues dans les 
Caves de la banque ómetteuse. Voici la thèse, résumée 

^ttssi^brièvement que possible : « La banque qui èmet des 

^'Üets auxquels ne correspond pas une exacte couverture 

^tallique donne de Pargent qu'elle ne possède pas, de 
' ai,gent íiclif. Cest un mensonge d'abord, que la loi ne 

pas tolérer, moins encore protéger, íavoriser. Mais 
est de plus une dóloyauté commise au préjudice de tous 

e!:i possesseurs de Pargent vrai. Getargent fictif a, comme 
í!fí>et sur la circulation, les prix, la meme action que Par- 

vrai. Cest uno augmentation du capital monétuire 
aUh hier d'un milliard, est subitement porte par le 

La mécanique de 1'ÉcÂange, par Henri Gernuschi. Paris, 4865, 
Lanken und Krisen, par Th. Geyer. Lcipzig, 1865. 
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Lon plaisir de la Banque à onze cents millions; la valeur. 

dechange, Banquisivité, dumilliard préexistant se trouve 

diminuée proportionnqllement, tout comme si le stock 

monétaire du pays s'était subitement accru de ceid 

millions par suite d'une- importation gratuite de cimj 

cent mille kilos d'argent dont le Mexique nous eút ^ 

cadeau. Seulement, lajouté fourni par la Banque n'esi 

que de Balliage, et du plus mauvais alliage, de lalliag6 

fictif. Le stock monétaire ost bien porté à la somme de 

onze cents millions, mais un onzième de ce total est ima- 

ginaire; tout le capital, le vrai, est déprécié daulaid- 

Cest 1'ancienne altération monétaire, praliquée par des 

procédés nouveaux, au fond tout aussi injustiíiables 

illégitimes que les anciens : il faul y me'ttre fin par Ia 

suppression du billet non couvert, de For supposé. » 

• XVIII 

Je crois avoir reproduit Largument dans toute saTorc6' 

voyons ce qu il vaut devant la raison et les faits. H se 

décompose naturellement en deux parties: — le billet e'®1, 

de Largent, et partant Lémission üduciaire est un accroi9' 

sement du capital monétaire ; — tout accroissement ^ 
capital monétaire déprécié d'autanL la masse préexistant6 

de monnaie, d'oü il suit que lorsque cet accroissem6111 

consiste en mauvais alliage, il y a dol, fraude, du fa11^' 

mounayage. 

Le premier point me parait sufflsamment réfuté par 

tout ce qui a été dit plus baut de la nature et du rôle ^ 

billet de banque. Que les masses, jugeant sur Lappareo66' 
prennent le billet pour de Largent et Lémission fiduciai'6 
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pour uue création de capital, il n'y a guère lieu de s'en 

'itoniier; pareille méprise est interdite à réconomiste qui 
•íoit étudier la réalité des choses et reconnaitre les ressorts 

intimes des phénomènes auxquels il assiste. En essayanl 
le faire dans les paragraphes qui précèdent, nous avons 

Irouvé que le billet n'est point de largent et ne saurait 

guère Tétre; la banque d'émission ne prétend point 
créer du capital monétaire et n'y saurait guère prétendre: 
eUe augmente les facilites de transmission et crée des 

instruments de transfert u crédit, voilà tout. Quand la 

banque me remet un billet de mille francs, elle me donne 
üne lettre de recommandation,'d'avis, adressée aux dé- 
tenteurs des produits que je désire acquérir, leur disanl 

peu près : « Veuillez délivrer à II les marchandises qu'il 

^mande; je réponds de la contre-valeur métallique; vous 
Pouvez en prendre possession chez moi dés que cela vous 

Ptaira. » Le détenteur se conformera à rinvitatidn, s'il a foi 
^atis le répondant; il refusera, sdl n'a pas cetteíoi: mais 
011 tout état de cause, la Banque naentendu que me faire 

Vrer tel ou tel produit próexistant, réel, effectif, et noa 

Puint m'en donuer de son cru, de 1'imaginaire; que dé- 

'erminer le détenteur lrés-|>ositif d'un capital très-positif 
a ^'en dessaisir en ma faveur, pour une contre-valeur 

^équale qui lui est òfferte. Tout cela," nous Tavons dit 

^''tlémunlré itérativemeul; inutile ddnsisterde nouveau. 

"^joutons seulement quau fond la Banque ne faitlàautre 
^hose à Tendroit du capital-marcbandise du tiers que co 

fait le Crédit foncier, en me donnant ses obligations, 
i endroil du capital-numóraire du tiers. Je signale cetle 

Sltlnlitu(ie expressérnent, parce que M. Cernuschi airae à 

^Pposer le billet à Tobligalion; le Crédit foncier, allirme- 
lb ne prète que largent qu il a, et la Banqued emissiou 

17 
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prête i'argent qu^lle n'a guère. Rien n'est moins vrai 
que cette distinction-opposition. 

Propriétaire foncier, j'ai besoin de dix mille francs: 
j 'hypothèque ma terre, souscris des engagements à payer 
dix mille francs et les intérêts en tels et tels termes com 

venus, et Tétablissement me remet vingt oWigations de 

cinq cents francs chaque, que je réaliserai comme je 

pourrai, oü je pourrai. En agissant ainsi, que fait en réa- 

lité le Grédit foncier ? II me munit d'une lettre de recoim 
mandation, d^vis, adressée ã tons les capilalistes ayant 

des fonds disponibles, et leur disant ; « Veuillez prêtei' 

dix mille francs a A; je réponds de Targent; je payerai 3 

ses lieux et place, aux termes et conditions détaillés dan» 

cet écrit. « Si votre foi dans lé répondant est nulle, c'est- 

à-dire si Tétablissement vous est inconnu ou ne vou? 

inspire aucune coníiance, vousrefusez nettement; si votre 

coníiance est absolue et que les conditions d'intérêt et de 

remboursement vous conviennent, vous donnez la tõtalité 
des vingt mille francs; si votre foi est, plus ou moins, am 

dessous de Tabsolu, vous retenez une prime de risque et d6 

donnez, par exemple, que quatre cents francs pour cbaqi10 

litre-invitation de cinq cents francs. Ceei, soit dit eu paS' 

sant, est le cas le plus fréquent — peu d'obligations foO' 

cières sorri au pair — et prouve que la fwtiuité de l'argeDt 

prêté existe plutôt dans les avances que fait le Grédí 
foncier moyennant ses obligalions, que dans celles fad6' 

par la Banque moyennant ses billets. 

Toujours est-il que le Grédit fonòier, loin de « ne preter 

que Targent qu'il a, » prête l'argent qudl n'a guère, l'81" 

gent que dótient le tiers et qu'il est parfaitement libre de 

refuser : on a vu plus d'un emprunteur bien embarras»8 

de « réaliser » les obligations et de trouver Targent ^ 
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'e Crédit foncier est censé lui avoir prêté. En fait, le Crédit 

íoncier n'entend que fournir à sou client les moyens de 
se faire prèter par le tiers-capitaliste Targent que celui-ci 
^ésire placer; la Banque n'entend que fournir à son client 
les moyens de se faire livrer par le tiers-fabricant la mar- 
chandise que celui-ci désire vendre. Pas plus que le Crédit 
^oncier, la Banque ne prétend fabriquer de Pargent; pas 
Plus que 1'émission d'obligations, Témission de banknotes 
ne prétend créer du capital nouveau, mais activef, en la 
'acilitant, la translation fécoudante de capitaux préexis- 
tanfs. 

XIX 

Ce pointacquis, abandonnons-le un instant. Abondons 
''ans le sens de ceux que nous combattons : « Oui, le bil- 

de banque est de Pargent, non-seulement aux yeux des 
lasses, maisau point de vue économique, et, par consé- 
i^ent, 1 emission flduciaire est un accroissemeut du ca- 
Jatal monétaire. » La conclusion de MM. Cernusclii et 

eyer, tendante à la Suppression du billet de banque non 
l'0uvert métalliquement comme accroissement fictif, faux, 
6 dépréciant la quantité monétaire totale, n'en est pas 
tlloins insoutenable, parce que Paccroissement du stock 

"l0nétaire, quelle que soit Ia matière, n'a point Peffet que 
aus cette hypothèse Pon se plait à lui attribuer. II tPest 
0int vrai ([ue, d'une manière générale et en toutes 

'lrconslances, Paccroissement d'un dixième par exemple 

1 áprouve le stock monétaire dút d'autant déprécier 
. ^teck próexistant, c'est-à-dire en diminuer la valeur 

^change contre toutes autres choses, Pacquisivité. 
6 '848 à 1865, dans 1 'espace de dix-huit-ans, le stock 
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mohétaire de la France s'est accru de deux milliards 
sept cent soixante et un raillions de francs : c'est Fex- 

cédant total des importations (neuf milliards et trois 

cent soixante millions) sur les exportations (six mil- 

liards cinq cent quatre-vingt-dix-neuf millions) des deux 

métanx précieux. L'accroissement va bien au dela de la 

moitié de ce que notre capital monétaire, d'aprés les 

évaluations les plus fortes, était avant rheureuse trou- 

vaille du malheureux capitaine Sutter, hier million- 

naire, aujourd'hui mendiant. Qui prétendrait cependant 

que depuis dix-huit ans la valeur du métal précieux ad 

chez nous baissé de cinquante pour cent, ou que toutes 

choses — ce qui est le même — aient haussé de moitié 

par rapport à 1'argent, et haussé de ce chef seul ? 

II en est de la monnaie comme de tout autre objet qul 

répond à un besoiri général et extensible : 1'offre appel'0 

la demande, la stimule, la développe, et souvent la fa'1 

augmentcr dans une proportion supérieure à celle de soO 
propre accroissemenl. Les manufactures européennes se 

lamentent à l^nvi, nonobstanl le rétablissement de 

paix aux Etats-Unis, du « manque » de coton, quoiquel65 

quantités fournies par 1'Amérique, FÉgypte, Finde, ':1 

Chine, la Turquie, soient deux ou trois cents fois auS'1 

fortes qu'au commencement du siècle. Pourquoi? PaI'c 

que le progrès de Foffre — Fabondance avec laque''1 

affluàit la matière preraière et le bon marche auquel 1- 

produit pouvait se vendre — a tellement accru la t'c 

mande, la consommation, ipie Foffre, toute haletan'6, 

sait à peine se mettre au pas avec celle-ci. Autre exernp'^ 

Sur toutes nos grandes lignes ferrées, Fon se plaiid 
Finsufíisance des moyens de locoraotion ét de transp0 ' 
centuplés pourtaut par Finvention de chemins de í0' 

i 
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Pourquoi ? Parce que le progrès de 1'offre — les facilites 
plus grandes créées au transport des hommes et des 

choses — a fait monter la demande dans une proportion 
fren plus forte encore. Oui, on peutaujourd'hui transpor- 

ier trentc mille voyageurs et trente mille tonnes de mar- 
chandises par jour entre deux points oü naguére tous les 
ftioyens de locomotion réunis n'auraient sufíi que pour 
le transport de dix mille voyageurs et de dix mille tonnes; 
a merveille. Mais si, grâce même à cot accroissement 
cles moyens de locomotion, il y a aujourd'hui trente- 

einq mille personnes et trente-cinq mille tonnes qui 

'lemandent à être transportées, lorsque naguère il íi'y en 
avait que neuf mille, le rapport entre Poffre et la demande 

^'est point modifié à Pavantage des demandeurs; au 
Contraire. 

Je choisis, entre cent autres, cet exemple, parce qu'!! 
0lfre le plus danalogie, qu'il a mème des rapports direcls, 
avec le point que nous traitons. En effet, ce qui est vrai 

Pour les moyens destines au transport des hommes et des 
choses est vrai aussi pour Pappareil de la circulation mo- 

^étaire. L'accroissement même des instruments de cir- 
Cldation, par les facilites nouvelles qu'il donne aux 
lransactions et par 1'impulsion (juhl imprime aux progrès 
'l® 1'aisance, peut devenir la cause d'un accroissement 

l,roportionnel ou même plus fort encore dans le besoin, 
^ns la demande, dhnstruments de circulation. Cette 
SuPpositiüii est en partie la véritó du jour. Le fait s'est 

Produit sous riníluence des arrivages dor californien et 
aUstralien, secondée par toute une série dautres circon 

^lances ayant agi dans le même sens. La demande ou la 
Consommation de raétal-monnaiea ónormément augmenr ^ 
^Urant ces quinze ii vingt, dernières années, dans les 
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pays surtout oü Tabsence ou le faible emploi des moyens 

de Iransfert monétaire plus perfectionnés (virements, 
chèques, etc.) n'estpas venu contrebalancer les iníluences 

dont nous parlons; dans presque tous ces pays, si pour le 

reste ils progressent économiquement, la quantité de 

monnaie absorbée par les transactions de tous les jour? 

est maintenant infiniment plus grande qu'elle ne Tétail 
avant 1848. Gela explique pourquoi les quatorze ou 

quinze milliards de francs qui, depuis 1850, se sonl 
ajoutés au stock monétaire de Tancien et du nouveae 

monde n'ont point produit 1'énorme dépréciation qu^ 

bien des personnes prévoyaient et prédisaient; elle aurad 

dú se produire d'après la loi de Tofíre et de la demande, 

et se serait produite sans doule si raccroissement mèu16 

de roffre n'avait eu pour effel de faire monter la de- 
mande. 

"Et cette dépression que n'amène pas raême uu foft 

accroissement du stock monétaire effectif, de Tor « vrai," 
serait amenée par 1'ajouté d'une certaine quantité de 

simples instruments de circulation, d'or « supposé?» ^ 

raison se refuse de le croire et les faits le contesteid' 

Certes, il y aura dépression et dépréciation, lorsque dafl' 

un pays dont la circulation est amplement desservie pal 

un milliard de monnaie métallique, Tou émet tout d1,11 

coup pour un milliard de billets de banque; ou lorsqu 011 

émet des billets non remboursables (papier-monnaie) (lül 

forcément cbasseronl For et amèneront un formida^c 

écart entre la valeur nominale et Ia valeur intrinsèque' 

racquisivitó, de Tinstrument de circulation'. Gesontd,• 
anomalies; la premiére est inadmissible en fait et el1 

raison, Tautre est inadmissible en droit et en raison; 
reviendrons sur elles tout de suite. Mais lorsque le billel69 
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ce qu'il doit être, un engagement à livrer qui oblige le si- 

gQataire et que n'accepte le preneur qu'en raison de la con- 

Sauce inspiréeparrengagé; lorsque sonintroductiondans 
le mouvement d'échanges s'opère graduellement et dans 

la mesure des besoins qui le sollicitent et Tabsorbent, il 
n'y aura ni dépression ni dépréciation : raccroissement 
qui se produit dans la quantité des moyens d'échanges 

est contrebalancé par raccroissement qui se produit dans 

le mouvement des transactions et partant dans le besoin 
de moyens d'écbanges; la demande augmente avec Tofíre 
et, en grande partie, grâce à elle. 

11 y a vingt-cinq ou trente ans, les trois quarts peut-être 
des populations ruralos de la France en étaient encore à 

Peu prés au regime exclusif du troc. Le paysan produisait 
le blé et les pomraes de terre dont se nourrissait la 

lamille; une ou deux vaches, quelques têtes de 1'espèce 
0vine ou porcine, lui donnaient du lait, du fromage, .et 
lui permeltaient de manger parfois de la viande; le champ 

Produisait encore un- peu de chanvre et de lin que filait la 

^énagère pour confectionner Findispensable linge : c'est 
tout au plus si ce petit cultivateur vendait de temps en 

lutnps quelques hectolitres de blé ou quelques têtes de 
bétail, un peu de volailles et de légumes, pour payer le 
f(!rmage, payer les impôts, et faire quelques achats abso- 
fument nécessaires en meubles, habillements, outils et 
lI1strinnents. Un tel étatdes cbosesassurémentnécessitait 

médiocre emploi d'instruments d'échange et de circu- 
lution. Tout cela est modiüé aujourd'hui pour les deux 

lüarts au moins sur les trois dont je vi ms de parler. Les 

^emins de fer en première ligne, le développement de 
^ óducation en général et de 1'éducation économique en 

Particulier, la plus grande abondance du métal précieux. 
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Ia propagation du billet de banque, font de plus en plus 
entrer les campagnes, les centres de population naguère 
les plus isolées et les plus arriérées, dans le mouvement 

général des affaires; le régirne de réchange étend à vue 
d'ceil son domaine; les achats et ventes s'activent dans 

les villages et sdntrodnisent dans les hameaux. Dans des 

árrondissements et des cantons oü naguère le billet était 

un mythe et le louis d'or un phénomène, des centaines 

de mille francs et des millions, en espèces et qp billets, 
sont maintenant en rotation continue pour desservir un 

mouvement de transactions qui, de jour en jour, croit en 

intensité et en extension. Voilà une digue puissante contre 

la dépression, la dépréciation. L'ancien possesseur du 

capital monétaire n'est ni voló ni fraudé par cet accroisse- 

ment dans la quantité des instruments de circulation, qne 

raccroissement consiste en or vrai ou en or supposé. An 

contraire, il y gagne autant, plus, peut-être, que tout le 
monde; ractivité supérieure des échanges assure à D 

totalité des capitaux circulants un eraploi plus fécondr 
plus soutenu, et même — en tant qu'elle stimule Ia 

production et par là rend les produits plus abondants. 

moins chers, — elle accroitia valcur, la force d'acquisitioU' 

de For préexistant. Est-ce ([u'avec un kilo d'argent o11 

n'achète pas aujourd'hui plus de produits. (blés, vins' 
drap, coton, etc., etc.) et plus de services (locomotio11' 

transport, etc.) qu'il y a trente ans? et raccroissement 
même des instruments de circulation n'est-il pas pour 

beaucoup^dans cetto plus-valne acquise à For? 

Lacondamnation du billet de banque, de For «supposé," 
pour cause de dol, de fraude, de faux-monnayage, se 

réduit donc à un brillant sophismo rechauffé, mais dém11 

de tout fondement, en raison et en fait. 
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XX 

Ce sophisme se rattache par des liens visibles, quoi- 

qu'il en paraisse la contre-partie, à la thèse suivant la- 

quelle rintroduction du Inllet chasserait de lá circulation 
une quantité correspondante de monnaie métalli([iie. A 

peine y a-t-il dans notre rnatière une thèse aussi généra- 

lement admise comme incontestable, et donnant lieu 
u tantde conclusions erronées. Résumons-la, pour lappré- 

cier à toute savaleur, dans les termesmême ou bexposait 
'e maitre vénérê de la science économique; voici comment 

s'exprime Adam Smith dans la « Richesse des nations : » 

« Supposons, par exemple, que la masse totale de lar- 
f?ent circulant dans un pays, à une certaine époque, se 

uionte à un million sterling, somme alors suífisante pour 
faire circuler la totalité du produit annuel de ses terres et 
de son travail. Supposons encore que, quclque temps 

après, diffórentes banques et banquiers viennent à émettre 
des biílets au porteur jusqu'à concurrence d'un million, 
en conservant dans leurs différentes caisses deux cent 

Uiille livres pour répondre aux demandes qui peuvent 

survenir : il se trouvorait donc alors dans la circulation 
uuit cent mille livres cn or et argent, et un million de 

^'llets de banque, ou bien dix-huil cents mille livres, 
tant argent que papier. Or, un million seulement suffisait 
auparavant pour faire circuler et pour distribuer aux con- 
Sommateurs tout le produit annuel des terres et du travail 
(|u pays, et ce produit ne peut pas se trouver augmenté 
mut d'un coup par ces opérations de banque. Un million 
Sn'lira donc tout de mèmo après pour le faire circuler. 

quantité de marchandises qu'il s'agit d'acheter et de 
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vendre étant toujours la même qu'auparavant, il ne faudra 
que la même quantité d'argent pour toutes les ventes et 
tous les achais. Le canal de la circulation, si je puis me 

permettre cette expression, restera précisément le même 

qu'auparavant. Un million, d'après notre supposition, 

suffisait à remplir ce canal. Tout ce qu'on y versera donc 
au delà de cette somme ne pourra y prendre son cours, 

mais será forcé de déborder. II se trouve quon y a verse 

dix-huit cent mille livres : il y a donc huit cent mille 

livres qui vont nécessairement déborder, cette somme 

étant Texcedant de ce que peut employer la circulation 

du pays. Mais si cette somme ne peut pas trouver à être 

employée au dedans, elle est trop précieuse pour qu'on 

la tienne oisive. On Tenverra donc au dehors poury cher- 

cher cet emploi profitable (]u'elle ne peut pas trouver au 

dedans. Or, le papier ne peut aller hors dn pays, parce 

qu'éloigné des banques qui Tonl émis et du pays oü ou 
peut reconrir à la loi pour s'en faire payer, il ne serait 
pas reçu dans les payements ordinaires. L'or et Targeul 

seront donc envoyés au dehors jusqu'à concurrence du 

huit cent mille livres, et le canal de la circulation inté- 

rieure deraeurera rempli avec un million en papier a" 
lieu du million en métal qui le remplissait auparavant." 

Voilà, certes, une thèse très-logiquemenl dóduite ut 

parfaitement fondée en théorie; pour qu'elle le soit prati" 
quement, il ne manque qi^une seule chose, mais uue 

chose capitale : les « supposez » sur lesquelles repose Ia 

conclusion ne sont point conformes à la réalité des faits- 

Première supposition de Smith : le million de monnai® 

métallique circulant dans le pays oü lon va introduire le 

billet de banque est « suflisant pour faire circuler la tota- 

lité du produil annuel de ses torres et de son travai!•" 



CHAPITRE QUATRIEME : LE TITRE PIDUC1A1RE, 267 

G'est le con tre-pied de la manière dont les choses se passent. 
Gorsqu"uae banque nait librement, spontanément, c'est-à- 

dire qu'elle n'est pas fondée uniquement pour faire un 

prèt plus ou moins déguisé à 1'Etat, ni éclose dans la serre 

chaude du privilége, mais provoquée par les besoins 

effectifs du milieu économique oü elle va agir, sa prin- 

cipale raison de naitre et d'être est presque toujours Tin- 

«uffisance précisément de Tappareil monétaire préexi- 

stant. Lon crée une banque et une circulation fiduciaire 
justement parce que la monnaie métallique ne suffit point 

pour faire circuler la «totalité» des produits: parce qu'une 

naasse des produits ou reste immobile ou ne circule 

tpdavec difficulté; parce qu'on sent la nécessité de remé- 

dier à ce fâcheux état de choses en multipliant les moyens 
de « faire livrer, » les agents de transmission et de circu- 

lation. 

Deuxième supposition ; les banques et banquiers 
dmettent d'un coup un million de billets dans un pays 
ou toute la circulation est desservie par un million d'es- 

Pèces. Jamais rintroduction du billet ne s'opère dans 
cette proportion; jamais banques et banquiers n'ont d'un 
seu] coup créé une circulation fiduciaire égale à toute la cir- 

oulation métallique préexistante; jamais, dans un état des 

ohoses normal— cela exclui uaturellement les banques 

demission créées il y a dix ou douze ans dans quelques 
Hluts duodécimaux allemands, mais visant réellement à 
exploiter la Prusse et toute PAllemagne — on ne va à la 
oioitié, pas au tiers, ni mème au quartde cette proportion. 
he voulút-ou que l'on ne saurait guère le faire: la,Banque 

''e trouverait point de preneurs pour un papier qui vien- 

drait en quantité relativement aussi prodigieuse inonder 

marche du jour au lendemaiu. Dans un pays surtout 
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oü le Mllet de banque est un nouveau-venu, il faut du 
temps, et bien du temps, pour le faire accepter 5e proche 

en proche, pour racclimater et le faire circuler. L/émis- 

sion commence par un vingüème, nn cinquantième, un 

cenlième de la monnaie métallique préexistante; elle 

n'arrive que graduellement à atteindre des proportion? 

plus fortes. 

Troisième supposition gratuite : la quantité de pro- 

duits à échanger «.reste toujours la même. » Cest le con- 

traire juste qui arrive avec une émission falte dans les 

conditions que je viens dbndiquer, les seules pratique- 

ment admissibles : la quantité des produits à échanger el 

le nombre même des échanges auxquels donne lieu une 

quantité déterminée de produits, augmente considérable- 
ment avec l'acclimatation du billet. Cela nécessite et 

absorbe une masse de .plus en plus forte d'instrument? 

d'échange et de circulation; cela se continue jusqu'à 
que des modes de payement et de liquidation plus perfec- 
tionnés et plus économiques viennenten partie contreba- 

lancer cetle influence. Sans ce réactif, elle agirait à 

riníini, et tout accroissement graduei, rationnelleinenl 

mesuré, dans la quantité des instruments de circu- 

lation, ne ferait qu'en augmenter le besoin et élargb' 

encore la-disproportion entre l offre et la demande. 
II n'y a donc pas « débordement nécessaire » par l é- 

missiorl, parce ([u'il n'y a pas forcément « excédant » sui' 

ce « que peut employer la circulation du pays. » Pou'' 

m'en tenir à 1'image employée par Adam Smith, jedirab 

il ne s'agil pas dbm canal suffisamment pourvu que l'on 

suremplit subitemeiit; la circulation oü Pon inlroduil 'e 

billet est un canal insuíQsamment pourvu auquel 011 

amène un surcroit d'eau pour le raeltre au niveau des 
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services qa'il doit rendre; c'est an canal qui, à cause de 
son étiage trop bas, n'est pas en élat de transporter la 

« totalité » des produits qu'il devrait transporter et faire 

circuler; on Talimente plus abondamment afin qu'il le 

puisse faire. Je dirai encore ; oui, si dans un canal qui 
ne peut faire rouler que cent mille litres d'eau, vous dé- 

versez tout d'un coup dautres cent mille litres, il y aura 

«excédant,»il y aura « débordement nécessaire; » mais si, 
en le supposant mpme suífisamment empli, vous y intro- 

duisez graduellement cinq mille litres en plus, il n'y aura 
ni excédant force, ni débordement inévitable : le lit s'éten- 

dra imperceptiblement en profondeur et en largeur. Le 

canal de la circulation monétaire n'a pas le fond bitumé et 

les rives en granit! II est susceptible d'extension; il est 

doué même d'une grande élasticité : vrai lit de brocuste, 
qui s'élargira et se rétrécira suivanl les besoins, suivant 

que la quantité monétaire que les besoins eífectifs des 

échanges. entendent y coucher, est plus ou inoins 

grande. 

XXI 

Voici seulement ce qui est vrai : en comblant le vide, 
en siappliquant à élever et a maintenir Tètiage, dans le 
canal de la circulation, au niveau des besoins, Témission 

dispense de combler ce vide par de la monnaie mélallique, 

deiuployer celle-ci a rélévation et à la maintenance de 

l étiage. Gràce à rémission üdqciaire, le pays n'est pas 
cbligé d'accroitre sa masse de numéraire en proporlion 
du développement de ses transactions; le billel (^omplète 

' appareil monétaire préexistant, ce qui est tout autre 
ctosé que raltérerou le supprhner. Voici encore qui est 
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vrai ; là oü le billet a déíinitivement acquis droit de cite, 
on peut, en cas de Lesoin, détoumer teinporairemenl 
pour Texportation ou pour d'aiitres besoins une partie du 

numéraire, sans que la circulation s'en ressente aussitôt 
d'une manière fâcheuse. Dans bimage précitée, le canal 

largement pourvu et constamment tenu au niveau par des 
affluences nouvelles peut, de temps en temps, fournir de 

ses eaux à birrigation des champs voisins, sans que sa 

faculté translatrice en soit sérieusement amoindrie; es- 

savez, par contre, de dériver de l'eau d'un canal à peine 
pourvu du stricte nécessaire et prive do toute alimenta- 

tion complémentaire, et aussitôt il será à sec, presque à 

sec; les transports dont il est chargé ne pourront plus 
s'effectuer ou s'effectueront avec diííiculté et lenteur. 

Ainsi, rémission flduciaire dispense d'un accroissement 

continu du stock numéraire et permet même de ramoin- 

drir quelquefois dans une certaine proporüon; mais elb' 

ue diminue d'une manière générale ni le besoin de numé- 
raire, ni la quantité précédemment en circulation. Là 

encore les fails, sans mème que nous ayons besoin de 
franchir les frontières de notre pays, confirment d'une 

manière óclatante ce que ,le raisonnement nous apprend. 

Dans ces dix-huit ou vingt dernières années, notre circu- 
lation flduciaire a triplé presque : la moyenne approche 
à grands pas du milliard. A-t-elle « chassé » le metal pré- 

cieux? Nous avons vu déjà (chap. IV. S 19) que dans ce 

mème espace de temps le stock métallique s'est accru ile 

deux cinquièmes, peut-êlre de trois quarts de son montant 
antérieur! « Alors le billet n'a servi de rien? » II a servi 
assurément. Sans le concours du billet, pour répondre 

au développement progressif des échanges, il eút falb' 

une augmentation plus forte encore dans la quantité des 
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moyens de circulation métalliques. Et selon toule probabi- 
lité, cetaccroissement et le supplément üduciaire eussenl 
dú être plus considérables pour être suí&sants, si Tiatro- 

duction des modes^e payement et de'transmissiou plus 

perfectionnés (chèque, virement, etc.) ne venait conlreba- 

lancer en partie raugrnentation que Tessor des transac- 

tions amenait dans le besoin ddnstruments d'échange. 

On comprend que, d'après tout ce qui précède, je ne 

saurais admettre qu'avec force restrictions Tiníluence sur 

les prix — naturellement dans le sens de la haüsse— qui 

est souvent attribuóe à rómission üduciaire; c'en serait 
mème Teffet inévitable et indéniable. Suivant toutes les lois 

économiques, cette action élévatrice des prix ne pourrait 

«'exercer qu'autant que Témission üduciaire modiüerail 
le rapport entre Toffre et la demande de moyens d echange 

dans le sens d'une surabondance de Tofíre, et partant 

d'un avilissement de Tinstrument de transmission et de 

circulation; on a vu que ceei niest guère le cas, que 

eaême très-souvent Teffet contraire se produit. Je ne re- 

viendrais guère sur ce point traité à fond dans les para- 
graphes qui précèdent, sül ne me semblait opportun 

dajouter : ce que nous avons essayé de démontrer au 

«ujet du billet de banque, l'un des organes du crédit, est 
vrai aussi pour le crédit en général, nümportent le mode 
et 1'instrument de son action. Gertes. au point de vue de 

1'acheteur particulier d'un marché particulier, on dit avec 
raison : « La puissance d'acquisition dont chaque individu 
Peut se servir se compose de toute la monnaie qu'il 

Possède, de.celle qui lui est due et de son crédit; on ne se 
sert dé toute cette puissance que sous Tempire de cer- 

laines circonstances, mais on la possède toujours, et la 
Portion de cette puissance dont chacun se sert est la mesure 
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de Faction qu'il exerce sur les prix {St. MUI). » Supposez 
deux tnarchés oü est exposée en vente une égale quantité 

de cpton que les xnanufacturiers ou les spéculateurs sont 

avides dacquérir" sur Tun des marcliés apparaissent des 

acheteurs disposant d'ua capital monétaire d'un million 

de francs; ceux qui se présentent sur Tautre marche 

disposent d'un égal capital monétaire et, en plus, de 

deux cent mille francs de crédit; ces derniers, s'ils 

veulent absolument acheter, peuvent certes aller plus 
loin que les premiers : les deux cent mille francs de 

crédit pourront être mis en balance; bofíre de bargeiit 

sera, proportionnellement aux inarchandises achetable?. 

plus forte que sur le marche oü la monnaie seule inter- 

vieat ; les prix du cotou hausseront sous'cètte actioü 

du crédit, comme ils hausseraient sons baction d'uu 

surcroit égal de monnaie pffrable eu échange du cotou- 

Tout cela est parfaiteipent vrai, mais c'est une actiou 

isolée dans un cas déterminó. Au point de vue gú* 
néral, an point de vue de la communautó, si le crédit 
accroit la puissance de çonsommation, il accroit auss' 

la puissance de productiou; grâce aux facililés de 

crédit, les consommateurs pourraient au besoin payei" 

plus, mais grâce à ces mèmes facilités de crédit- 

les' producteurs peuvent demander moins; il y a dês 
lors concurrence .aussi vive entre ces derniers qui 1^ 

pousse à demander le moins dont ils se peuvent coU' 

tenter, comme il y a concurrence entre les premiers pou1' 

offrir le plus qu'ils peuvent fournir; les deux courants se 
neulralisent et établissent le prix moveu, rationnel, qul' 

nous le savons déjà, est la resultante de la lutte entre 
veudeur qui veut obtenir le plus et racbeleur qui veid 

donner le moins (V. chap. I, §§ 14 à 16). La résultante, ^ 
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général, alors reste ce qiTelle aurait été sans Tinter- 
vention du crédit: les transactions sont énormément 
fecilitées et multipliées par 1'intervention du crédit, 
mais les facilités proíitant aux deux partis, elles ne 

modiflent guère lesdits rapports entre Tofíre et la de- 
mande. 

• XXII 

Bien entenda — nous avons eu soin de le dire et de le 
redire — nous parlons toujours de Témission naturelle, 
spontanée, de celle qui, à Tinstar de toute autre entre- 

prise industrielle ou commerciale, n^ d'autre raison de 

maUre que les besoins qui Tappellent ou par lesquels elle 
se croit appelée; qui n'existe et ne prospère qu'en pro- 

Portion de la satisfaction qu'elle donne à ces besoins. Une 

^mission qui serait faite dans un butétrangerà la desti- 
ní>tion véritable de cet instrument de circulation, une 

^mission qui serait faite sous legide du privilége, qui 

•^itrait et croitraitdans la serre chaude du monopole, ou 
Se soutiendrait uniquement par 1'arbitraire qui en impo- 
Serait les produits, une^telle éraission sort du domaine 
economique, et aucune des lois intrinsèques que nous 
Venons de déduire de Torigine, de la nature et du rôle du 
^'ttet de banque, ne s'applique à elle; une telle émission 

nous la verrons à TcEuvre dans le livre suivant — peut 
íle rendre aucun des bienfaits que nous attribuions au 

'''"et, et réaliser tons les inconvénients que d'autres lui 
atlribuent. Cest- le contraire qui est vrai pour rémission 

économiquement, c'est-à-dire qui nait du libre jeu 
^es ressorts économiques et ne vit que par ce jeu libro. 

Le lecteur doit, en effet, en avoir déjà fait la remarque ; 

18 



274 LA LIBERTÉ DES BANQUES. 

et ceux qui font de rémission du billet à ordre, payable 
à vue et au porteur, un « attribut de la souveraineté,» et 
ceux qui le dotent d'un pouvoir « créateur » de capitaux, 

et ceux qui le stigmatisent comme faux-monnayage, et 

ceux qui redoutent ses «invasions » et signalent son in- 

íluence dépróciatrice sur le capital monétaire, ils s'inspi- 

rent tous Üe cette idée, netteihent formulée chez les uns, 

vaguement persistante chez les aulres, que le billet de 

banque est créé et émis au gré de Témetteur quand et oü 
bon lui semble, dans les conditions et dans la quantité 

qui lui plaisent. Or, si nous avons réussi à faire cona- 

prendre notre pensée sur lorigine, la nature et le rôle du 

billet de banque — si nous n'y avons pas réussi, ce ne 

serait assuréxnent pas faute de Tavolr dite et redite — le 

lecteur doit être convaincu que rien ne se prête moins au 

caprice individuel ou colleclif que le billet de banque; 

Témission íiduciaire est déterminée et réglée parbessence 
même de ses produits. 

Nous avons vu, en effet, qu'en medélivrant des billets, 

n'importe par quelle voie, la Banque, au fond, ne fait 

que me pourvoir d'une lettre de recommandation, d'avis, 

disant: «Prièrb à tous fournisseurs (de produits, services, 

jouissances, n'importe) de livrer à H pour telle sonrme 

de valeurs spéciales; la contre-valeur générale (argent 
est à leur disposition au guichet de la Banque.» Supposons 

maintenant: le public sait que la Banque ne délivre ces 

avis qu'à bon escient, c'est-à-dire qu'elle n'escompte que 

des valeurs súres et ne prête qu'aux personnes d'uoe 
solvabilité hors doute ou sur bonnes garanties; qu'elle a, 

de plus, un capital propre s'élevant au quart, au ciU' 

quième de ses opérations, suffisant par conséquent poUI 

couvrir éventuellement les pertes que malgré tout ell® 
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pourrait éprouver; en ce cas, le public se rendra volon- 

tiers à Tinvitation ci-dessus (il acceptera le billet), parce 
qu'il est doublement rassuré : les emprunteurs ou es- 

comptés pour lesquels la Banque intercede sont « bons, » 
íit au pis aller, la Banque a elle-même de quoi couvrir les 

Qiécomptes qui se produiraient. Mais que le public 
apprenne : la Banque escompte et prète à la légère, ce qui 
est répondre de personnes d'une solvabilité plus ou 

Qioins douteuse; que, de plus, ses opérations sont telle- 

íQent en disproportiou avec ses ressources propres que 
celles-ci ne sauraient guère suffire comine garantie com- 

Plémentaire des engagernents signés par la Banque; le 

Public aussitôt se demandera: « qui garantit le garant ? » II 
refusera ddionorer Tinvitation de Tétablissement de crédi t; 

n'acceptera point les billets ou les rapportera aussitôt 
ai1 guichet de Tinstitution émetteuse. 

11 en résulte ceci : du moment que le remboursement 
est toujours obligaloire, sans possibilite d'éludation, et que 
^e public, par une sérieuse et freqüente publicité, est 
loujours à même de iuger la situation et la marche de la 
h- Danque pour apprécier le crédit que méritent sesassigna- 
lions, 1'émission se limite et se garantit elle-même de la 
aÇoa la plus entière et Ia plus súre. II en résulte encore 

l116 la Banque ne saurait utilement gratiíier les clients- 

^Uprunleurs de ses recommandations-assignations qu'au 

'Ur et à mesure que son crédit s'établit, se consolide et 
^étend; ces titres ne serviront de rien à Tescompté, à 

ei:ilprunteur, qui ne trouve personne, ou ne trouve que 
de personnes disposées à se üer à la garantie de la 

aUque et à honorer son invitation. II en résulte encore 
^Ue la Banque ne peut distribuer avec fruit des invitations 

Uvrer, des instruments der transferi, qu'autant qu'il y a 
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dans le rayon oü s'éteiid son crédit des- produits livrables, 

des objets transférables, qui, faute d'autres inslruments 

de transferi (monnaie, checks, etc.), narriveraienl point 
ou parviendraient plus difficilement, plus lentement, à 

leur destination; les clients de Ia Banque seraient aussi 

peu servis par des assignations à livrer que personne ne 

peut honorer, que par des assignations à livrer que per- 

sonne ne veut honorer; une lettre de crédit qui m'ouvre 

une caisse vide m'est tout aussi inutile qu'une lettre de 

crédit qui m'adresse à une caisse hermétiquement fermée. 

Cest dire que Témission libre — reposant uniquemeid 

sur le droit cornmun et rigoureusement soumis à celui-ci 

— exclut par sa nature même le « chiffon, » le billet sans 

raison et sans portée; exclut « Tinvasion » du billet, 

Tinondation subite de la circulation par de la monnaie 

flduciaire; exclut enfin « Texcès « de lemission, le débor- 

dement, la multiplication à Binflni de ces instruments de 
transfert. 



CHAPITRE CINQUIÈME. 

Le privilége. 

I 

• Le caractère de ce volume est suffisamment marque 
par les chapitres que l'on vient de lire : je fais une étude 
et non un écrit de circonstance. Gherchant à reconnaitre 

les lois générales de la circulation üduciaire et à déQnir 

les fonctions de la banque d'émission d'après lorigine et 

la nature intime du billet, je me tiens autant que possible 

au-dessus de la polemique du jour qui porte sur les faits 

particuliers et souvent purement accidentcls. Cest encore 
aux grands faits généraux ijue je m'attacherai de préfé- 
rence en essayant maintenant de voir à quel point la pra- 

Hque se conforme aux enseignements de la théorie ou 
s'en écarte, et si ces écarts conílrment la doclrine ou Tin- 

Hrment. Mon intention ue saurait étre — le programme 
que je viens de rappeler le dit assez — de décrire et 

uexaminer Lorganisation et le fonctionnement de toutes 
lus grandes banques d'émission, de raconter le passé et le 

présent de la circulation flduciaire; c'est un livre à faire 
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et qui aurait son intérêt; peut-être récrirai-je un prochain 
jour, si le présent volume, dont il serait le complément 

naturel, n'est pas trop défavorablement accueilli. Pour le 
momenTl, il s'agit d'une simple « illustration » des idées 

développées et des maximes déduites dans les chapitres 
précédents; à cet effet nous examinerons, dans leurs traits 

principaux, rhistoire et Torganisation des deux grandes 

Banques qui dominent le marché européen et présentent 

deux genres typiques du privilége : les autres grandes 
banques d'émission européennes les copient avec plus ou 

moins de íidélité. II s'agit, le lecteur Tadeviné déjà, de la 

Banque d'Angleterre et de la Banque de France. 

11 

La Banque d'Angleterre est née des besoins financiers 
du gouvernement; c'estgrâce àla multiplicité et à la na- 

ture pressante de ces besoins que, sur le banquier, s'est 

si promptement greffée la banque et que Tafíaire a si peu 
tarde à devenir institution. A peine un demi-siècle sé- 

pare-t-il Fintroduction du mécanisme banquier de ^ 

création d'un établissement public de crédit. Ge n'est qüe 

vers le milieu du xviiu siècle que la banque — chose e1 

nom — commence à s'acclimater en Grande-Bretagu®- 

Les trois branches d'affaires que la banque embrasse alors 
sur le continent: le change de monnaies, la réception 

dépòts, et leur emploi en avances, ne sont pas encor® 

réunies et organisées en Angleterre durant la premiére 

moitié du xvii* siécle; le change, dont Édouard III et se' 
successeurs avaient fait un monopole royal et qui n^vad 

acquis quelque liberté que sous Henri IIÍ, est de noU' 

veau monopolisé au profit du roi depuis rordonnanee 
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promulguée en 1627 par Charles 1"; les prêteurs, Lom- 
bards surtout et Juifs, opèrent presque exclusivement 
avec leurs propres capitaux; les dépôts ne se font que 

dans un intérét de sécurité contre le vol et Tincendie, et 
le Trésor parait, à cet égard, offrir le meilleur refuge. On 

ne tarde pas à payer chèrement cette confiance; Charles Ier, 

ayant dissous le Parlement avant le vote des voies et 

moyens, fait main hasse (1640) sur les dépôts des négo- 

ciants (120,000 liv.). Cetacte de spoliation parait amener 
ou du moins propager, si elle a déja existé, Thabitude de 

confier 1'argent disponihle aux orfèvres, obligés pour la 

garde de leurs matières premières et de leurs produits, à 
des raesures de précaution et de sécurité toutes particu- 

Hères. 

Les orfèvres londonnais ne se tiennent pas longtemps à 
la garde des espèces chez eux déposées; ils deviennent 

les caissiers de leurs clients, opérant pour leur compte 

les recouvrements et les payements. Céminent bon sens 

des marchands de la cité leur fait promptement com- 

prendre 1'économie de temps, d'embarras et d'argent qui 
résulte de cette pratique de caissiers communs; le pro- 
cédé se généralise, malgré Topposition énergique que lui 
font même des esprits supérieurs, tel qu'un Dudley 

^'orth, incapable de comprendre que Ton puisse tenir sa 
caisse ailleurs que chez soi. Les clients des orfèvres ma- 

oient leurs fonds ou par les mandais tirés sur le déposi- 
foire, ou moyennant la transmission des récépissés par 

foi délivrés; les récépissés circulent avec facilité. II ne 

follait pas une bien longue pratique de ce régirae pour 

oonvaincre les orfèvres-caissiers que .les mandais et les 
rócépissés n'amònentjamais la sortie totale des dépôts; les 
rlfopositionsdes clients, en grande partie, se compensent et 



280 LA LIBERTE DES BANQUES. 

laissènt toujours inactive et stérile une très-notable frac- 
tion des sommes déposées. Les orfèvres offrent de boni- 
íier un intérêt aux déposants qui le demanderaient, à la 

condition de pouvoir disposer des fonds libres; cet intérêt 
parait avoir été de 4 0/0, intérêt bien inférieur à celui que 

les orfèvres se font payer par leurs emprunteurs. Bientôt 

ils cessent de prêter les espèces; ils fournissent aux es- 

comptés et emprunteurs le similaire du récépissé donné 

aux déposants ; des engagements à livrer les espèces a 

première réquisition. Ces billets des orfèvres {goldsmittis 

notes), de tous points semblables, pour leur origine 

et leur nature, aux premiers titres fiduciaires décrits 

dans le précédent chapitre, introduisent les billets de 

banque en Angleterre. 

Les orfèvres — on commence à les noramer banquiers 

— ne prêtent pas aux particuliers seuls; ils prêtent en- 

core, et surtout, au gouvernement, sur les impôts votés 
par le Parlement et donl les rentrées leur .sont assignée? 

en' payement. Cromwell se sert des orfèvres-banquiers 

avec proíitetavec loyauté. Charles II ne sait pas moin? 

apprécier leur utilité; mais il ne tarde pas à tuer la poule 

aux ceufs d'or. II copie, sur ce point comme sur tant 

d'autres, les fautes et les violences du malheureux 

Charles I". Lui aussi arrive à ne plus pouvoir obtenir da 

Parlement les sommes folies que dévorent ses prodiga" 

lités et sesquerelles; lui aussi prend à quelques-uns ce 

que tous refusent de lui donner : une proclamatioo 

du 2 janvier 1672 suspend les payements de PÉchiquier: 

la razzia porte sur une sommo de 1,328,526 liv. sterl. I;íl 

suspension, assure Pacte royal, ne durera qidune annóe: 

les créanciers malgré eux auront un intérêt de six pol,r 

cent. Lannée passe et d'autres suivent; on nepayenipri11' 
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cipal ni intérêt. Des lettres patentes (avril 1677) promettent 
de nouveau le payement de six pour centd^ntérêt jusqu'avi 

remboursement du principal et des arrérages; le paye- 

ment des intérêts est de nouveau suspendu en 1683 et 

ii'est point repris sous Jacques II. Sous le règne répa- 

rateur de Guillaume III, le Parlement reconnait solennel- 

lement (1700) le droit des débiteurs et condamne TEchi- 

quier à y faire droit; la sentence reste à peu prês lettre 

morte en ce qui concerne le principal et les arrérages'. On 

évalue à trois millions de livres sterling la perte subie de 
ce chef par les banquiers et leurs ayants droit: ne sont 

• point comprises dans cette soxnme les dépenses bien 

lourdes des longs procès soutenus contre TEchiquier. 

III 

Le marchand, le capitaliste, n'ose plus remettre ses 

fonds aux orfèvres, incapables de les défendre; moins 
encore veut-il confier au loup la garde de la bergerie, dé- 
Poser son argent au Trésor. Et pourtant rhomme de la 
Lity, tant la pratique nouvelle lui est déjà devenue douce 
et chère, ne veüt pas renoncer au mécanisme banquier: 
el pourtant le Trésor, tant sa détresse est grande et tenace, 

sait pas renoncer au concours du monde ünancier. De 
Pmd et d'autre on cherche, ou combine, on sdngénie. Le 
succès soutenu de la banque d'Amsterdam et les services 
Slgnalés qu'elle rend au monde commercial empêchent la 
^dé de dormir.; les besoins du nouveau règne et le bon 
emploi que Tancien Stathouder hollandais avait, en son 

PaY8, vu faire de Temprunt public, stimulent les conseil- 
lers du souverain. I/exemple des republiques de Venise 
fd de Gênes, dont les monts, déjà si antiques, sont en 
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même temps les banques du public et les maisons de 

prêt du gouvernement, axnènera imrnanquablement la 

rencontre et la fusion des deux courants de recherches et 
de combinaisons. 

Déjà, sous le règne de Charles 11, vers sa íin notam- 

ment, de tous côtés surgissent des projets de banque; 
reffervescence générale que produit la chute de son suc- 

cesseur et Tavénement de Guillaume III exerce sur ce 

domaine aussi son action stimulatrice et fécondante. Les 
brochures et les combinaisons pullulent. Rien n'est plus 

caractéristique, et pour rengouement de Lopinion à Ten- 

droit de cette nouveauté, et pour la confusion des idées 

sur la matière, que le sérieux avec lequel est accueilb 

et discute le plan fantastique de Hugh Chamberlayne. Le 
plan se rapproche beaucoup du projet que Jean Lawpré' 

sentera bientôt au parlement écossais, et dont Texpose 

figure en tête de ses écrits réunis; il se rapproche pb15 

encore des projets qui, en 1848, se produisaienl che?- 
nous avec la prétention à Loriginalité la plus entiére- 

Chamberlayne veut monnoyer le sol; du même coupi'' 

mettra tous les propriétaires fonciers à Taise et inonderf 

le pays de richesses flduciaires; dans ce double but,11 

chaque propriétaire foncier qui donnera ses terres en 

gage, la Banque délivrera des billels pour le centupb 
de leur rendement annúel: c'cst le quintuple, pour b 
moins, de la valeur effective do toute la propriété, ^ 

son prix de vente! Rarement idée absurdo fut plus sob 
tement exagérée. Eh bien! la Chambre des communcs» 

sur les instances des landlords, que séduit la brillah16 

perspective déroulée devantlcurs yeux óblouis par Hnê'1 

Chamberlayne, doil renvoyer le plan à Texamen d,ui1(' 

commission parlementaire; le rapport de la commissi0'1 
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trouve le projet non-seulement praticable, mais excel- 
ient, fécond. 

Les besoins du gouvernement sont d'une nature trop 

positive et trop immédiate pour qu'il puisse attendre la 
réalisation de ces rêves; elle sera tentée plus tard, et for- 

cément échouera. Gomme toujours et partout, lenouveau 

bouleversement politique (1688) a diminué le rendement 
des impôts, et quelques-uns des plus irapopulaires ont 

même dú être abolis: nonobstant quelques taxes addition- 

oelles créées bientôt apfès, le revenu pubifc n'atteint pas 
à la hauteur des besoins. Le créditest récalcitrant: en 1692, 

le gouvernement demande un million à emprunter contre 
annuitésviagères; il offrejusqu'à l4 p. 0/0d'intérêt et des 

chances tontinièresbien séduisantes; on narrive, et avec 

grande peine, qu'à une souscription de 881,493 livres. 

I''annéq suivante, le besoin du Trésor est plus grand 

cncore et le déficit plus fort. Guillaume III a réussi à se 
feire voter une armée de quatre-vingt-trois mille hommes, 

fe plus forte que TAngleterre ait encore possédée, presque 
'le moitió plus forte que celle dont Cromwell avait dis- 

Posé au faile de sa puissanceetau plus fort de ses exploits 

^ilitaires. I/arraée exige unedépense de deux millions et 
'lemi de livres. Autant est demande et accordé pour la 

farine. 11 s'agit de trouver les voies et moyens. Le par- 

'ement ne les marchande pas. II vote la capitation. II 
rctablil le timbre. II impose les voitures. de louage, 

'e sei et quelques autres articles. II autorise un em- 

Prunt à loterie qui produit un million. Toujours manque 
ai1 dela d'un million de livres sterling pour couvrir les 

Repenses de Tannée 1694. L'un des raembres les plus 

'^telligents des Communes, dont la part bientôt sera si 
^rge dans la réforme monétaire entreprise sur Tavis 
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d'Isaac Newton, se fait alors Tavocat zélé et convaincu du 

projet de banque dont William Paterson, depui^ plusieurs 

années, poursuit la réalisation. Adoptée par le gouverne- 

ment, la combinaison de Paterson reçoit Padhésion de la 

Chambre des coxnmunes. La Chambre des lords, malgfé 

des répugnances et des appréhensions de toutes natures, 

juge inopportun de refuser sa sanction au seul expédienl 

qui parait de nature à fournir les ressources impérieuse' 

ment réclamées par les besoins publics. Le « bill des ton- 

nages, » accordant à Leurs Majestés de nouveaux droits 

de tonnage et les autorisant à en disposer en faveur de? 

personnes qui consentiront à fournir la somme d'un mü' 

lion etdemi de livres sterling pour les besoins de la guerre 

contre Pétranger (1), est voté par les deux Chambres du 

Parlement. Le 25 avril 1694, il reçoit la sanction royalu- 

La Banque d'Angleterre est née. 

IV 

En effet, le « bill des tonnages » ne crée pas seulern®11' 

le revenu moyennant lequel le Trésor payera Lintérf 
auxdits prêteurs bénévoles; il constitue en une corpoL1' 

tion privilégiee, sons le titre ; « Le gouverneur et la cou1' 

pagnie de la Banque d'Angleterre, « les personnes ip" 

fourniront la somme de 1,200,000 liv. au laux de 8 p- d/" 
(les autres 300,000 liv. sont empruntóes par voie d aU' 

(1)' Voici rintitulé du bill ; An acl for granting to their maies"í
(j 

several duties upon tonnage of ships and vessels, and upon beer, ale- 
other iiquors, for seburing certain recompences and advantages 
said act mentioned, to sucà persons as shall voluntarily advance the * ^ 
of fifteen hundred thousand pounds towards rarrying on the tinir " 
F rance. 
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Quités). La corporation est adrnise à faire toutes les opé- 
rations de banque (trafic de lettres de change, de raétaux 

précieux, prêts et avances, etc.); le commerce lui est in- 

terdit; elle peut émettre des assignations ou des billets 
jusqu'au montant total de son capital; pour toutes les 

opérations faites dans les limites du statut, les proprié- 
taires ne sont engagés que jusqu'au montant de leur sous- 

cription. Voilà, en peu de mots, Lessence du statut. II 

établit trois grandes innovations : la concentration dans 
la main d'uue puissante compagnie des opérations ban- 

duières jusque-là faites par des capitalistes isoles ou asso- 

cies en petits groupes; le transferi du droit à Témission 

Qduciaire à un être relativement irresponsable, c'est-à- 
dire qui ne répond et ne garanti t que jusqu'à la limite 

d'un capital déterminé d'avance; enfin et surtout, la créa- 

lion d'un titre üduciaire reposant non pas sur les espèces 

que rémetteur possède pour la totalité ou pour une forte 

parlie, mais sur un capital aliéné, livre saus retour, ou 
du moins saus retour certain et proche, aux mains du gou- 

vernement. La grande faveur est dans le deuxième point. 

accorde la responsabilité limitée, qu'un acte de Parle- 

^ent pouvait seul octroyer à cette époque et jusqu'en ces 

derniers temps; il Laccorde pour une opóration qui, plus 

Peut-ètre que toute autre enlreprise, aurait besoin d'une 

garantie complémentaire, persopnelle, en sus de celle que 

Pfésente le capital engagé. N'eít-il pas de Lessence même 
de Lémission üduciaire, dès qu'elle franchit les limites du 

billet-récépissé, d'aller dans les engagements au dela du 
capital dont dispose lemetteur? On comprend dès lors 
aisément à quel point Lopóration devient risquée lorsque 
ce capital même, qui fait toute la garantie, n'est pas à la 

^•sposition de Lémetteur, lorsque ce capital sort de ses 
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mams sans esprit de retour, Depuis ses débuts jusqu'à ce 

jour, la Banque d'Angleterre a souffert de ce vice originei. 

II était, nous Tavons vu, imposé par les circonstances 

mêmes qui avaient amené la création de la Banque : ce 

n'était pas un fâcheux accessoire, c'était pour ainsi dire 

la raison d'ètre ou pour le moins la raison de naitre de 
rétablissement. Le gouvernement ne pouvait pas faire 

autrement. L'eút-il même voulu, s'il eút pu? La cbose est 

douteuse. Grâce à cette organisation, la Banque ne remé- 

die pas seulement à un embarras momentanédu Trésor : 

le grand établissement de crédit et tous ceux que leur, 

intérêt y rattache se trouvent liés au sort du gouverne- 

ment. Dès cette époque, des politiques sagaces le pré- 
voient : la Banque, telle quelle est constituée, deviendra 

un puissant auxiliaire, un appui ferme, parce que appui 
intéressé, du nouvoau règne, la chute du gouvernemenl 
entrainerait. infailliblement la chute de la Banque. Les 
faits ne tardent guère à justifier cette prévision ; c'esl, au 
fond, Lanticipation de Larrière-pensée politique que l'on 

attribue, pas sans raison, à la moderno « démocratisation » 

de la rente par les emprunts dits nationaux, Lappel aux 
bourses les plus modestes, Labaissement successif de la 

coupure. Quant au public, Laccueil qu'il vientde faire aux 

faulaisies des Briscoe et des Ghamberlayne; Lempresse- 
ment íiévreux avec lequel il se jettera bientòt sur les ac- 

tions de la South-Sea-company, qu'en peu do móis il fera 
monter de cent livres à deux mille; la frénésie avec la- 

quelle, dans « rAllée-des-Veuveâ » (la rue Quincampoix 

d'outre-Manche), il se disputera, vingt ans après, les 

« bulles de savon » de Blunt et Gonsorts, témoignent sura- 
bondammenl que ses vues en malière de crédit étaient 

bien troubles encore. Dailleurs, comparée aux combinai- 
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sons si embrouillées, si compliquées et si peu súres que 

^'ordinaire Ton appliquait alors aux opérations d'emprunt, 
'a combinaison que réalisait le « bill des tonnages » dut 

paraitre des plus lucides, des plus rationnelles, des plus 

acceptables. Ne valait-il pas mieux prêter bénévolement 
au Trésor — à des conditions librement débattues, que 
son honneur et son intérêt Tobligent également à exécuter 

avec lo\iauté — Targent réuni pour servir de base aux 
Opérations de banque, que de le lui voir un beau xnatin 
Prendre de force, comme il Tavait fait sous Charles Ier et 
Sc|us Charles II, à des conditions qu'il íixera selon son bon 

Plaisir, pour ne guère les remplir ? La City, à part quel- 
lues routiniers obstines, est heureuse de voir assurés, par 
^ remise aux mains d'une forte association de capitaux, 

'e maintien et le dévèloppement de la féconde irmovation 

régime banquier; heureuse aussi de se sentir, par la 
Création de ce grand-prêteur, à 1'abri des aldermens-què- 
^ürs qui, naguère encore, veuaient sous les arcades de la 

^0urse ou allaient de maison en maison solliciter, le cha- 
Paau à la main, des petits prets individuels et pas toujours 
Volontaires pour le Trésor aux abois. 

Aussi est complet le succès de la souscription. Dans le 

^arlement, surtout à la Chambre des lords, bien des per- 
Soiines s'étaient nettement refusées tà croiro que Ton 
trouvât des préteurs à huit pour cent, et pour une somme 
âllssi forte, à une époque oü les particuliers les plus riches 

les administrations souvent s'estimaient heureux de 

Pouvoir emprunler à un taux triple et quadruple; Tacte 
25 avril 1694 avait sagement prévu Téventualité oü 

^oins de la moitié du capital demande ne serait pas sous- 
Cr'te avant le ler aout suivant : en ce cas, la corporation 

6 banque n'existait pas, et les souscripteurs étaient de 
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simples créditeurs individuels du gouvernement. Gar — 

et le point est írop important pour que nous le négligions 
— ce ne sont point, comme cela se passerait aujourd'hui 
en pareille occurrence, des capitalistes qui unissent leurs 

fonds sur lappel de quelques-unsdes leurs, se constituent 
en société banquière et réclament la sanction de Tautorité; 

c'est le gouvernement qui fait lappel, recueille les offres 

(qui, en tous cas, reslent acquises), en sengageant à ac- 

corder telle et telle faveur supplémentaire (en sus de Tiu- 

térêt à 8 p. 0/0), si Tensemble des souscriptions atteint le 

chiffre qu'il lui a plu de íixer. Sou appel est entendu. 

Trois cent mille livres sont souscrites dès le premier jour; 

les deux journées suivantes rapportent une somme égale; 

avant la fin du dixième jour, la souscription est close : la 

Banque est constituée. Sa charle, accordée pour une durée 
de onze ans, est signée le 27 juillet 1694, trois moisaprès 

badoption, par le Parlement, du « bill des tonnages(l). " 

La Banque entre en fonctions dès lautomne suivant; ou 

assure qu'elle arrive de prime abord à faire tomber dans 

la City le taux d'escompte u quatre pour cent. Son premiei' 
gouverneur est John Hulbon; Paterson, Iq vrai auteur de 

Pceuvre, n'apparait que le dix-neuvième sur la liste du 
premier comitê de directeurs; il est bientòt óvincé. 

V 

Je me suis arrêté un peu longuemenl aux origines de 

la Banque d'Angleterre, parce qu'elles sont trop souveid 
oubliées ou négligées. On croit avoir tout dit en rappela"1 

ou plutôt en afflrmant que Lt Banque d'Angleterre, dès 

(t) History of Enyland, by Th.-B. Macaulay, vol. IX, cliai). x*- 

i 
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constitution, a prêt-é loul son capital au Trésor. Lesdétails 
qui précèdent montrent seus la pression de quelles cir- 

constances tout à fait exceptionnelles, et pour ainsi parler 

extra-baequièfes, a été imposé à la Banque d'Angleterre 
le régime de 1694; personne n'ent l idée de le préconiser 

comme un Men, de Tériger eu systéme; Ton subissait 
une nécessité itnpéfieuse. On voit encoce dans cet histo- 

fique qu'au fond il n'est goère exact de dire que Ia Ban- 
iu e d'Ângleterre a pré té son capital d'étabUsseinent au 

IVésor; le gonvernement, voilà la vérité vraie, a gratiflé 
un gronpe de ses prêíeurs d'un privilége de banque. Que 

penser alors de la logique de ces économistes ou íinan- 

uiers qui, Ibrts du <>. precedeut» anglais, enseignent que 
lu meibeur eaiploi à donner au capital social d'une ban- 
lue, c^st de le détourner des affaires banquières pour 

^ iminobiliser en créance sur 1 État ? 

La Banque d Angleterre suit la pente oü Ta placée son 
acte de naissance. Chaque capitai nouveau qu'elle appelle. 
et réalise suit ses ainés. Elleest et reste le grand-préteur 
^u Trésor. Toujours ses ressources sont à la disposition 
au gouvernement, et toujours les faveurs du gouverne- 
^ent soident ses complaisances. Jamais elle ne conquiert 

^ liberte entière de ses mouvements. Elle est et reste 

luúvée de la 'faculté de ne consultor, pour son fonclion- 

''Unaent, que les intéréts du monde commercial et in- 

dustriei. 
Lès 1'annóe 1697, en retour d'qn nouveau prêt de plus 

d Un million de livres sterling, la Banque est autorisée à 
Uri uccroissement correspondant de son émission etaffran- 
'dúe de toutes taxes, le timbre exceplé; le privilége est 

Prorogé jusqu'au 1" aoút 1711. En 1708, elle prête au 

s0Uvernement une somme de.sept cent mille livres sans 
19 
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intérét, se charge de la rníse eu circulation de quinze 

cent mille livres en bons du Trésor, à six pour cent; en 

retour, elle obtieul la prorogation de son privilége jus- 

qu'en 1732, et, deux ans, après, jusqu'en 1742, avecun 

accroissement de pouvoir; le privilége de Témission íidu- 

ciaire tourne au monopole. En*effet, Tacte de 1697 avait 
seulement consolide le privilége de 1694, en stipulant 

que le Parlement ndncorporerait aucune autre banque 
d'émission; mais toute compagnie, du moment qu'elle 

se contentait du droit commun et n'aspirait pas aux fa- 

veurs attachées à lüncorporation (responsabilité limitée. 

faculté de posséder, (bester en justice comme être mo- 
ral, etc.), restait libre, toutautaut que le particulier, d'é- 

mettre des. billets payables ;i vue et au porteur. Cest ce 

qu interdit, pour bavenir, barticle quinze de bacte de 

1709 : aucune compagnie de plus de six personnes ne 
peut désormais émettre des billets au porteur payables 8 

vue ou dans un terme moindre de six mois. Vainemem 
essaye-t-ou, lorsqibapproche le terme du privilége (1742 , 

de feire disparaitre cette clause. A toutes les raisons allé' 

guées en faveur de la liberte, il y a une puissante réponse 

tonteprête; le gouvernement, loin de pouvoir rembourser 
les anciennes avances de la Banque, a encore besou1 

d'argent, et la Banque lui prête seize cent mille livre® 
sans intérét; en retonr, son privilége et son monop0'6 

sont prorogés de vingl-deux ans. Une nouvelle proro' 

galion d'égale durée les conduit jusqu'en 1786, au seud 

presque des graves événements qui devaient íaire re»' 

sortir, ddmefaçon si tristementéclatante, lesconséquence1' 

fatales de la vicieuse organisation qui, de la distributio" 

du crédit, taisait une affeire de monopole et mettail ce 

monopole à la discrétion du gouvernement. Dès banne8 
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1781, la Banque avail ubtenu la prorogation nouvelle de 

sa charle jusqu en 1812, en retour d'un prêt de deux 

millions de livres feit à trois pour cent : la nouvelle avance 

porte à 11,642,000 liv. sterl. le capital de la Banque, suc- 

cessivement fourni par les actionnaires et livré au Trésor. 
Ajoutons que ce u'est pas là tout le prix dont elle paye les 

faveurs du gouvernement. Elle lui fait des avances directes 
a des échéances plus ou uioiiis longues. Elle lui prête sou 

concours pour le placement des bons du Trésor. Elle le 

seconde etlicacement dans les réductions (jusqiTà 3 0/0,) 

successivement opérées sur les intérêts de la dette na- 

Oonale. Elle va parfois jusqiTau don pur et simple, vrai 
pot de viu, comme lors du renouvellement de Ia charle, 

en 1766. Bref, la Banque serl le Trésor très-utilemént ; 

mais à quel prix? Au préjudice de ce qui devrait être sa 

Véritable fonctioit : servir le monde économique, en inet- 
laut les ressòurces et le crédit/du puissant établissement 

la dispositiou du monde agricole, industriei et com- 

mercial. 

E aliénation du capital fait péniblement sentir ses effets 
dés rannée qui snit la constitution de Tétahlissement. 

Privée de ressòurces propres, la Banque n'est pas en 
étal de résister aux emharras et aux pertes que lui 
cause la reforme monétaire entreprise en 1695 par 

gouvernement; elle est obligée de refuser, à peu de 
c'1oses près, le remboursement en espècès des billels; ils 

l1(írdeiit jusquTi vingt pour cenl. Elle essaye de leur sub- 
sdtuer en partie des billets portant intérêt 6 0/0) qui 

^font moins pressés de revenir. Les troubles produitsen 
^97 par des conspirations inlérieures; la panique que 

^scitc, eu 1708, la menace d'une invasion de TÉcosse par 

Erance: les tentatives de soulèveinent qui, en 1714, 
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accompagnent la mort de la reine Anne; la concurrence 

redoutabie de la compagnie du Sud qui, en 1720, menace 
d'accaparer toutes les affaires financièresdu pays; la des- 

cente de Charles-Édouard en 1745 : tons les événements 

qui dérangent la marche des affaires publiques, la Banque 

en ressent directement le contre-coop, et, grâce à laplace 
si large quelle occupe dans ]'organisme économique, 

toute la cocnraunauté est atteinte. 

Le public sait )e sort de la Banque lié étroitement au 
sort du gouvernement; le cboc que reçoit ce dernier la 

frappe au .coeur. II va de soi que ses ennemis— les or- 

fèvres et hanquiers par elle évincés, les tories qui voient 

n elle unô institution whigiste — nourrissent et exploi- 

tent habilement ces dispositions naturelles du public à la 

crainle, à ladéllance. A la moindre alerte afíluent les de- 

mandes de remboursement; la Banque ne réussit pas 

même toujours à sauver les apparences par de mesquii'3 

expédients; payer, par exemple, en shillings et deini' 

shillings, pour tuer le teraps et fatiguer les réclamants, 

ou aposter des afíiliés qui demandent de la monnaie, 'a 

rapportent, la reprennent, et empêchent les réclamants 

sérieux d'arriver aux guichets de remboursement. Le® 

billets n'en perdent pas moins, en 1745 encore, dix po'11" 

cent; ils tomberaient bien plus bas, sansla résolution que 

prennent et proclament, le 26 septembre, seize ceid3 

marcbands réunis dans le café Garraway, de soutenb" 

tous leursefforts le créditdes banknotes. 

VI 

Cest une résolution analogue, prise le 27 février 1 ^ 

par quatre inille négociants et hanquiers de la Cité, d1" 

i 
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amortit les effets immédiats de la suspension complète 

des payements en espèces. Cette grave mesure, qui reste 
en vigueur durant un quart de siècle, est le résultat fatal 

de rorganisation que nous venons de décrire et de la 
dépendance oü se trouve la Banque vis-à-vis du gouver- 

nement. Dès le début des événements qui devaient ame- 

ner rexploitation pour ainsi dire illimitée de la Banque 

par le gouvernement, Pitt a soin de reudre cette dépen- 

dance plus entière que jamais. Les bills de 1694 et 1697 
avaient interdit à la Banque de faire aucune avance au 

gouvernement sans Lautorisation spéciale et formelle du 

Barlement; nonobstant, Lusage s'était introduit de prêter 

au gouvernement sur des billets de FÉchiquier rendus 

payables à la Banque; mais ces avances, à échéance déler- 

minée et courte, ne dépassaient pas communément la 

somme de trente mille, de cinquante mille livres au maxi- 
mum. Les besoins extraordinaires de la guerre d'Amé- 

rique les ürent parfois atteindre au triple de cette dernière 
somme. Sous la pression des nécessités exceptionnelles 

que les guerres continentales commencent à lui créer — 

déjà LAnglelerre, par son argent, sinon par ses soldats, 

participe à ces guerres — le gouvejnement parait forl 

disposé à changer en habitude la tolérance de ces der- 

nières années. La Banque s'effraye et de Lillégalité mani- 

feste de ces avances et de Lextension qu'elles menacent 
de prendre ; elle propose de feire rapporter 1'interdiction 

par le Parlement et de feire autoriser de ces avances tem- 

poraires jusqu'à la somme de cinquante mille, de cent 

mille livres tout au plus. Le but double ou vise la demande 
'le M. Bosanquet, alors gouverneur de la Banque, est aisé 

.à voir. Pitt saisit la baile au bond; il propose au Parlement 
et fait voter 1'aulorisation (1793), mais « oublie - la limi- 



294 LA LIBERTE DES BANQUES. 

tation. Ainsi, il enlève à la Banque tout pretexte légal 
pour refuser les secours que lui demanderait le gouver- 

nement, ndmporte le chiffre qudls atteignent. 

Pitt en usè largement. L'histoire de la Banque, dans le- 

quatre années qui suivent, est remplie des demandes 

d'avances que formule le gouverneinenf, des promesse? 

de rembourseraent qu'il fait, sans trop se soucier de leur 

réalisation, des avertissements (jue donne la Banque, des 
plaintes et réclamations qu'elle fait entendre, des refu? 
qu'elle essaye d'opposer aux exigences du ministre, qui, 

presque toujours, en triomphe flnalement (1). A plusieurs 

reprises, il promet de réduire cette dette flottante à un 
demi-million de livres; il n'y parvient jamais. En no- 

vembre 1796, il demande et obtient, sur les impòts du 
prochain exercice, une avance de 2,758,000 liv. sterb. 

contre Tengagement de rembourser une autre avance de 

1,513,345 liv. précédomment obtenue sur bons du Trésor: 
le prét est fait, mais point le remboursement. I/émission 

de billets forcément s'accroit; entre le moisd'aoút nS-'1 

et le mois de février 1795, elle monte de moins de diN 
millions, à [dus de quatorze millions de livres. L'or s'ex- 

porte ; partie par suite même de la surabondance du pa' 

pier, partie pour les subsides de guerre que le gouverne- 

ment envoieà Ia coalition européenne, par suite aussi des 
fortes importations de blé que nócessitent deux mauvaises 
récoltes successives. Le change sur 1'étranger devient 

de plus en plus onéreux pour 1'Angieterre. La situatioU 
commerciale s'aggrave à vue d'cEÍl. Desfailli tes nombreuses 

se produisent à Londres et dans les comtés. Les négocian^ 

(1) Theory and practice of Bankinri, by H.-l). Maclood, i \ol. in'^' 
Londres, 1857. 
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et les banquiers sont obligés de se pourvoir de monnaie à 

toute éventualilé. Largent des particuliers se cache. On 
en demande de tons còtés à la Banque, qui, sans capital 

propre et constamment mise à contribution par le gou- 

vernement, n'y peutguère sufíire. Ponr échapper au drai- 

nage qui s opère par les demandes de remboursement, 

elle rélrécit brusquement sa circulation íiduciaire : entre 

le -21 janvier et le 2õ février 1797, la circulation, de 
10.0 millions, descend à 8.6 millions de livres sterling. 

L'intempestive restriction ne fait qu'aggraver le mal. Elle 

met ia Banque hors d etat de répondre aux exigences du 
gouvernement et esl loin pourtant d'assurer la conver- 

übilité du billet: Eencaisse métallique est au-dessous de 
1,100,000 liv.! Cesl alors qu intervient (26 février 1797) 

1 ordre du conseil, ratiíié le lendemain par le Parlement, 
qui interdit k Ia Banque le remboursement en espéces de 

ses billets. La dófense, naturellement, ne concerne que 
le public. La Banque peut — lisez ; doit — faire des 

payements en espéces ponr les besoins de 1'armée, de 

la marine et de'Tartillerie. Ses billets sont acceptés dans 

toules les caisses publiques; elle eSt autorisée à éraettre 
des coupures inférieures à ciuq livres. 

Vil 

L'historique de 1'époque de « restriction » a été trop 

souvent fait chez nous aussi (1), pour ijue je ne resiste 
Pas à la tenlation de le refaire; le résumer suffira. 

(1) Toul récemment par M. Louis Wolowski. Voir Io Compte 
rendu deu travaux de 1'Académie des Scienres mo fales et politiques, par 
M. Vergé, llvr. do janvier-mars 1866.) 
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Ce qui devait arriver arrive. Délivrée du frein naturel 
et obligé de toute émission fiduciaire — le devoir de 
faire honneur aux engagements que prend Fémetleur 

de livrer des espèces — Ia Banque augmente ses émis- 

sions d'une manière rapide et continue. Avant le bill 

de « restriction, » la circulation oscillait entre neuf à 

dix ínillions de livres ; elle n'avait jamais dépassé, d'une 

manière sensible et durablc, le chiffre de onze millions. 

Dès Tannée 1798, elle va au delà de 13.3 millions; 
en 1802, au delà de 17 millions; en 1809, au delà de 

19.6 millions; voilà à peu près le doublement de 

Témission fiduciaire accompli dans Tespace de douze 

ans. Naturellement aussi, les notes se déprécient et les 

prix de touíes choses, puisqudls s'ótablissenL en réalité 

dans cette monnaie courante, quoique. nominalement en 
or, s'élèvent en proportion et au delà. L'once d'or, donl 

le coüt ofíiciel et normal est de 3 liv. 17 sh. 10 1/2 d. à la 

Monnaie de Londres, et qui, malgré les fortes demandes 

qu'occasionnent les besoins de la guerre universelle. 
n'éprouve sur le continent que de faibles oscillations 

(Fenquête de 1810 Tatteste et le prouve), monte, en 180L 

à 4 liv. 5 sh., pour tomber, en 1802, à 4 liv. 4 sh. et se 

raaintenir à 4 liv. de 1803 à 1809; le billet de banque de 

100 livres perd près de 8 liv. 1/2 en 1801, au delà de 

7 liv. 1/4 en 1802, et ne dépasse pas dans les sept années 

suivantes le cours moyen de 97 liv. 6 sh. Inutile de dé- 

criré les perturbations et les pertes que produisent, dans 

loutes les transactions, intérieures ou internationaleS; 

cette dépréciation et cette instabilité de l'inslrumcnt gé' 

néral d'échanges, de la commune mesure des valeu rs: 

ces perturbations et ces pertes, que la raison économique 

fait présager comme inévitables, nous les voyons depulS 
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tantôt vingt ans se reproduire soas nos yeux en Autriche, 

en Russie, en Turquie. La célèbre commission parlemen- 

taire, instituée en 1810 pour recheccher — il était bien 

besoin de chercher! — les canses de la «cherté de For, » 
du mauvaís élac pers^tant du change et de Lexbausse- 

ment de loas les pcix, est unanime poar irouvec )a cause 

principaledu mal dans la suspension des payemenls de la 

Banque; elle déclare « que le système de circulation du 
pays doit ètre ramené au pcincipe fondamental des 

payemenls en espèces à la volonté du porteur du papier 

de la Banque. » 

Le rooyen de se rèndre à cede iuvitation quand 'e gou- 

vecnement, pias que jamais, est hors d'état de s'acquiíter 

envers la Banque oudereuoacer seulemeat à des avances 

nouvelles! II prend un inoyen original pour se soustraire 
à ''incomroode invitation; il dénie laprémisse sur laquelle 

elle repose! Ilferme les yeux à l evidence des faits—lepire 

aveugle est celui qui ne veat point voir — et foit déclarer 
par 'e Parlement que ce n'est point le papier qui a baissé, 

mais For en barres qui a haussé! La propositiou du Bul- 

tion-Report, d assurec la reprise des payements métalli- 

Ouesdans les deux ans, est rejeme par 180 voix contre 
^o; est déclarée forfaiture 1'action de faire une différence 

entre For et le papier, de trafiquer Fun au-dessus ou 

1'aulrc au-dessous de sa valeur nominale. On sent, néan- 

moins, (iu'avec la meillcure foi du monde, le public ne 
saurait prendre a,u sérleux ceíte assertion, que Fox juste- 
ment quaJiBe de « fantastüiue : » la loi y pourvoira. Le 
Bill de 1797 n'a fait que dispenser la Banque du payement 
eri espèces; les particuliers restaient libres d'accepler ou 
^e refuser les billets inconvertibles. L'acte de 1810 leur 

enleve cette liberto : les billels obtienuenl cours forcé. 
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Lesconsequencesaisément sedevinent: moinsquejamai- 
la Banque se gênera dans lemission. De 19,574,000 livres 
sterl. quelle avait atteint lé 31 aoút 1809, lemission ar- 

rive, une année après, à 24,793,000 liv. sterl., en mème 

temps que Tencaisse de 3.7 millions descend au-dessons 
de 3.2 millions; cinq ans après, jour pour jour, lemission 

est arrivée au chiffre de 27.2 millions, en présence d'une 

encaissede 3.4 millions. Aussi, Tor qui, dans les années 
précédant le cours force, était descendu à 4 liv. Tonce, 

s'élève, en 1810, à 4 liv. 1/2; en 1812, à 4 liv. 3/4; en 
1814, à près de 5 liv. 1/4. Aussi, les billets qui, entre 

1802-1809, se placent encore à 97 liv. 6 sh. 10 d., lom- 
benl, en 1810, à 86 liv. 10 sh. 6 d., deux ans après. 

à 79 liv. 5 sh. 3 d.; et encore deux ans plus lard <4 74 liv- 

17 sh. 6 d. Nous ne notons pas, bien entendu, les chiffrés 

extrêmes, mais les moyennes (D. 

VIII 

De la faute prolongée, voici la conséquence ou la puni- 

tion : il n'es( guére loisible de la faire cesser toul d'un 

coup; ello survit aux causes qui Bont engendrée. Eeveni' 

d'une mauvaise circulation à la bonne est encore nne 

pertnrbation, comme c'en était une de passer de la bonne 
circulation à la mauvaise; on hesite, on tergiverse; le^ 
besoins factices et les relations fuusses (ju'a créés le re- 

gime de la monnaie altérée réclame des ménagements: 

les habitudes prises et des événeraents divers que pi01 

loin je signalerai ne permettent [ias la rentree immédiate 

du fleuve suragité dansson lit normal. La circulation qun 

(1) Tooke, History uf Piices, vul. I à 111. 
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pn 1816. slest abaisséo à 56.8 millions, atteint, Tannée 

après, le chiffre formidable de plus de 29.5 millions de 

livres, pour se tenir, les denx années suivantes, entre 

vingt-cinq à vingt-six millions. Les oscillations de 

l encaisse sont plus marquantes encore : tdmbé au plus 

fort de la crise, eu 1814, à deux millions de livres ster- 

ling, Lencaisse s'élève à 3.4 millions en 1815, à 7.6 mil- 

lions eu 1816, à 11.7 millions en 1817, mais retombe à 

6.4 milliónsen 1818 et à 3.4 millions eu 1819. En cette 

dernière année, Robert Peel fait passer le bill qui met íin 
à Ia banqueroute de la Banque. La reprise des payements 

en espéces s'opérera graduellement dans Lespace de deux 

ans; à commencer du 21 mai 1821, elle sera ontiére. 

Lacte de restriction, voté d'abord pour cnatre móis à 
pei ne (3 mars-24 j uin 1797), de prorogation en prorogation, 

a vécu vingt-quatre ans bien sonnés. 

Rappeler cc poinl déjà signalé n'est pas superüu; on 

airnc tant à 1'oublier, si j'en juge d'après la légèreté em- 
pressée ayec laquelle, aujourd'hui encore, Lon recourt à 
ce procédé souverainement anti-économique et malfai- 
sant. I/Italievientdeproclamer le cotirsforce(2 mai 1866); 

1 Autriche qui le pOssède depuis 1848, Laggrave en trans- 

formant les petites coupures (1 et 5 florins) en « billets 
•''Etat » (5 mai); la Prusse s'acheraine vers le cours forcé 

par la création d'uu papier-monnaie tout spócial pour 
'les préts industrieis à faire durant la guerre. On es( 

a la veille seulement de la guerre, et déjà fonctioime 

largemenl le cours forcé des billets de Banque; quand 

Unira-t-il? Ce nest pas moi qui oserais préciser la date. 

'1 commence ses exploits guerroyants par un prêtdedeux 
cent cinquante millions de francs faitau gouvernement 

dalien, et par un prét de cent cinquante millions de tio- 
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rins fait au gouvernement autrichien. Cest, vu Tétat du 
Trésor dans les deux pays, le plus efficace moyen d'as- 

surer la longévité du cours forcé. Mais, coinment aussi, 

avec le régime des grandes banques privilégiées, les gou- 

vernements dans bembarras n'auraient-ils pas recours à 

ce moyen, si expéditif et en apparence si facile, de battre 

monnaie ? Ge n'est assurément pas du côté des banques 

elles-mêmes qublsrencontrerontune sérieuse résistance: 

elles s'accommodent à merveille du cours forcé. Trouvez- 

moi Findustriel, le cornmerçant, le spéculaleur, qui n® 

signerait pas des deux mains une convention en veria de 

laquelle il effectuerait toutes ses opérations moyennant 

des promesses écrites de payer, mui tipliables à sou grc, 

que tout le monde serait obligé d'accepter comme de For, 

et qu'il ne serait point tenu, lui, de reraplir! Aussi, 

avons-nous vu la Banque d'Ang]eierro, vis-à-vis des exi- 

gences du gouvernement, se montrer hesitante, diffi- 

-cultueuse, récalcitrante, tant qu'il s'était agi de prêter 
en espèces, ou en billets dont le lendemain on pouvaB 
demander le remboursement cn espèces. Elle cesse 

d'avertir, de protester, de refuser, dès que le bill de 

1793 Fa affranchiede Fimportune obligation de payer au* 

porteurs des billets ce que par Fémission elle s'engage 3 

payer. Enfin la Banque devient fort coulante lorsqiFà ce 

droit pour elle de ne point payer s'ajoule le devoir pou1" 

le public de croire au payement et d'acçepter les billet5 

comme or. II est vrai que )e monde économiquo soulb'0 

de Favarice avec laquelle la Banque lui mesure les se' 
cours et de la prodigalité avec laquelle elle prête au goa' 

vernement; ainsi, fln février 1810, les «sécurités» I)l1' 

bliques s'étaient élevées à 14.2, et les « sécurités » prive®5 

à 21 millions, et fm février 1813, les deruières sont toU1' 
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bées à 12.9 millions, quand les premières dépassent 
25 millions de livres. A Faction combinée de ces deux 

faits, le publíc est redevable du rare inconvénient jumeau: 

de Targent déprécié et pourtant difficile. Qudmporte à la 
Banque ? Ses intérèls ne souffrent guère de cet état de 

choses; bien au contraire. Ge n'est point par pur dévoue- 

meot, certes, qu'en 1801, quoique la charte eút encore 

onze ans à courir, la Banque demande etobtient la proro- 
gation jusqu'en 1833: c'est que le privilége est de plus en 

plus lucratif, depuis que Tengrais de labanqueroule léga- 

Usée le féconde. En 1799, en 1801, en 1802, en 1804, en 

1806, en 1816, ilya des répartitionsextraordinairesfaites 
aux actioonaires pour dégonfler la reserve que les béné- 

fices de la «restricíion » enflent démesurément. Et quoi 
de plus curieusement éloqueut que celte baisse de seize 

pour cent que subissent les áclionsde la Banque le lende- 

main de la reprise déünitive des payements en espèces ? 

IX 

Avecle retour de la couvertibilité métallique des billets, 
íout semble rentrer dans 1'ordre des choses normal, et la 

situation ètre meilleure même qu'avant 1797. Le rétablis- 
sementde la paix générale, qui perraet de réduire les dé- 

Penses publiques en même temps que les revenus aug- 

"Bentent, dispense le gouvernement de recourir aussi fré- 

guemment qu'auparavant aux secours de la Banque. Elle 
Pont appliquer ses fonds disponibles, à la vérité bien mo- 

destes, et son crédit à leur destination réelle : seconder 
1 activité productrice delanation. Toutefois, les fâcheuses 

' iinpressions qu'avait laissées une banqueroute de vingt- 
guatre ans ne s'effacent pas du jour au lendemain. Voici 

sentiment général: Fémission et la circulation üdu- 
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ciaires ont été exagérées durant la suspension des 

payements; cet excès a déprécié rinstrmnent de circula- 

tion, faussé le change et troublé tous les rapports d'af- 

faires. Telle, nous ravons-vu, avait été au plusfort même 

de la crise, Topinioii dn hullion-covmUi; la mèraeopinion 

avait été, vers la même épõque, brillamment soutenue 

par Ricardo, dans son premier écrit justement célèbre- 

Le fait, dailleurs, était paftíiit, quoique gouvernement et 
Parlement, en 1810, eussent jugé opportun de le iiier: ü 

avait, de plus, été inévitable avec la suspension des 
payements, plus tard doublé du cours forcé. Toujours, 

partout et par la logique des choses, le billet non-conver- 

tible fluirá par chasser le métal précieux de la circulatiou, 

par le remplacer; toujours et partout, rémission fldu- 

ciaire, quaud elle n'est plus retenue par son frein na- 
turel — Tobligation dn remboursement en espèces — en 

même temps qu'elle est vivement sollicitée par les besoins 
extraordinaires (jui ont amené le cours forcé, arrivera tót 
ou tard à dépasser les limites raisonnables et tà déprécier 

sou produit, le billet, par la surabondance de Lofíre. Le 

sentiraentdu public anglais à reudroit de la surémissiou 

était donc foudé; seulement, ou commit Fétrauge tort de 

se souvenir de 1'effet el d oublier la cause : la suspension 

des payements, le cours forcé surtout. Un reportait sur la 
mounaie de papier cc ipii u'était vrai que de sou contre- 

pied, le papier-mounaie. Et, particularité remarquable. 

mais -ni n'est pas iuexplicable : les persounes qui, de 

bonue foi ou par des raisons puisées dans les circon- 

stances, avaient, durant la suspension, le plus vivement 

contesté ces inévitables et mauvais effets du papier fictib 

étaient maintenant des plus zélées à les relrouver mêm6 

dans le papier vrai, le billet couvertible eu espèces. 
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Disons-le pour ètre juste : les faits qui suivaient la 

suppression du cours forcé étaient de nature, non pas à 

justifler cette confusion, mais à enírelenir dans les esprits 
la vague apphéhension du billet, une certaine crainte 

instinctive de ses écarts. Le retour de la paix eu Europe, 
les débuts de la liberte comraerciale par les reformes de 

Huskisson, rétablissenieut des chemins de fer, Touver- 

ture de rAmérique du Sud par le renversement de la do- 

mination espagnole, d'autres circonstances encore, avaient 

donné à Tesprit d'entreprise une impulsion très-vive, 

parfois impétueuse, dontles rudes crises de 1825 et 1837 

allaient punir les excès : en 1824 et 1825 seulement, on 

n'avait pas forme à Londres moins de six cent vingt-six 

compagnies, rédamant un capital de plusde 372 millions 

de livres (9,301,527,500 fr.!}; je laisse de còté lesentre- 
prises non sociétaires et la masse d'efnprunts publics qui 

assaillaienl le marché de Londres. Eb bien, dans cette 

Üèvre générale, les banques, elles aussi, n'avaient pas 

toujours gardé le sang-froid, la reserve et la prudence 
dont elles devraient êtrc les derniéres a se départir; pres- 

que toutes, y compris la banque d'Angleterre, avaient 

Poussé rémissiou fiduciaire jusqu'aux derniéres limites; 
de npmbreuses banques de troisième et de quatrième 
0rdres durent payer de leur existence cet oubli, et s'étei- 
gnirent dans la banqueroute. Mais c etait Leffet ou le 
reste desmauvaises habitndes que le regime à peine dis- 

Püru avait données aux banques et aux clients. Rien n'est 

plus facile que d'étre large, sous legide du cours forcé, 
vis-à-vis de ceux qui s'adressent à la banque; cesse-t-il, 
'es emprunteurs etêscomptés ne renoncent pas volontiers 
du jour au lendemain h ces doucés «facilités:» ni les 

'Janques non plus. IVautre part, cette exubérance depetits 
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foyers tfémission flduciaire, que renversait par centaines 

toute forte secousse, était le résaltat préciséráent du pri- 

vilége. Sous lerègne de IaliberLé, onaoraitprobabiement 

yu, dès le xviii® siècle, se créer à Londres deax ou írois 

grandes banques d émission; il s'en serait forroé dans 
les autres centres importants de poputat;on : le crédit 

aurait été desservi, comme en Ecosse, par une quinzaioe, 

une vingtaine de banques d éroission solidement assíses, 
sagement dirigées et capables de braver les tempètes. Le 

monopole de la Banque dbVngleterro, en empêcliant la 

naissance de ces insütutions sérieuses, ílt pnlluler les 

« banques privées.» Sans forlune suííisanle, souvent sans 

aucune ressource effective, d'un crédu lirnité, obligéesde 
se faire une concurrence effrénée et de cultiver lachasse 
aux clionts, ces banques étaient naturellement amenéesà 

abuser parfois de leur émission íiduciaire: en lapoussanb 

pour le chiffre, jusqu'aux derniècesbornesdu possible, et 
en plaçant les billets à tort et à travers. Les suites pour 
elles et pour le public se devinent aisément. 

X 

L'opinion, sous rinfluence du conrant que je viens 

d'indiquer, se refuse à le reconnaitre. Au lieu de revenir 
sur ses pas — comme on Lavait fait le lendernaiu de la 

crise de 1825, en permetlantTétablissement de banques 

d'émission aux fonds associes, à nue dislancedesoixaute' 

cinq lieues de Londres — le législateur, bientôt, retornb6 

dans les anciens errements et s'engage plus avant dans Ia 

fàcheuse voie dont nous avons vu les abontissants. I'65 

hommesd'un mérite incontestable, tels que Normann, di' 

recteur de la Banque, le colonel Torrens, le statisticieD 
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-M'Cnlloch, S.-.Í. Lloyd (plus tard lord Overstone), chefde 

l'une des premières maisons de la Cité, s'évertuent à 

systématiser la méprise et rexagération dont les idées, 
justes au fond, de Ricardo et du bullion-comité étaieut 

lobjet; Robert Peel se range de leur avis et croit com- 

pléter son bill de 1819 par Tacte de 1844, qui, depuis, 

rpgit la circulation íiduciaire en Ângleterre. Yoici les sti- 

pulations fondamentales de l acte du 19 juillet 1844. Le 

nombre des banques existanl le 16 mai 1844 ne peut, 

daucune manière, être augmenté; la banque qui cesse 
de fonctionner par suite de faillite, fie liquidatioxy, de 

fusion, ne peut être retnplacée: aucune banque ne peut 

porter sa circulation au dela du chiffre moyen atteint dans 
les douze semaines qui ont précédé le 27 avril 1844. 

Voilà pour les banques privées et aux fonds réunis. La 

danque d'Angleterre, elle, est « autorisée » à une émission 
de quatorze millions de livres, réputée converte par des 

londs publics dans lesqnels est comprisb sa créance de 

11,015,000 liv. sterl. sur le Trésor; au dela, la Banque 
ne peut émettre aucun billet sans posséder en caisse la 
conlre-valeur en espèces métalliques. Pourmieux assufer 

l observation de cette règle, la Banque, à commencer du 
■11 aoút 1844, est divisée en denx départements, celui de 

1'émission et celui des affaires; le premier reçoit les « sé- 

nurités » en fonds publics sur lesquelles reposent les 

'dllels «aulórisés: » il délivre au département des affaires 
'a quantité correspondante de billcts ; au dela, le dépar- 

Innient de Péniission ne doit fournir à Pautre départc- 
niont, pas plus qu'au public, un seid billet autrement que 
C()rdre espèces. Toutefois, 1'émission « autorisée » de la 
Ianque d'Angleterre, c'est-à-dire nayant pas besoin de 
couverlurc métallique, peut être accrue, liar ordre du 

'20 

L 
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eonseil, des deux tiers de rémission des banques qui 

cesseraient de fonctionner; la Banque d'Angleterre peut 

de.mème s'entendre avec les autres banques pour leur 
fournir, en ses propres billets, le montant de rémission 

qu'il leur est permis d'avoir. 

Je passe les stipulations secondaires. L'esprit et le mé- 

canisme de 1'acte de 1844 me paraissent sufüsamment 

caractérisés par les, stipulations que je viens de résumer. 

A Tendroit des banques particulières, c'est un arrêt de 
proscription, exécutable avec les ménagements dus aux 

habitudes prises et aux droits acquis. Interdire à tout 

jamais la création d'une banque nouvelle, interdire toute, 

consolidation et toute extension, même par voie de fusion, 

aux banques existantes, n'est-ce pas amener, par la force 

des choses et sous l'action du temps, leur amoindrisse- 

ment graduei et préparer leur disparition dans un avenir 

plus ou moins éloigné ? Tout cela au proílt de la Banque 

d'Angleterre, qui-hérite de leurs dépouilles et devient de 
plus en plus la grande, sinon Tunique, distributrice du 

crédit qui se fait par la voie de Témission íiduciaire. Quàut 

à la Ban([ue d'Angleterre elle-même, on le sait déjà, le 

nouveau regime qui lui est octroyé. entend réaliser Ia 

currency-theory, la doctrine suivant laquelle le métal seul 

peut et doit être instrument de circuíation, et le bill6^ 

n'être admis qu'autant (ju'il est, à Tinstar de 1'ancien re- 

cépissé, lexacte représentation d'espèces détenues par Ia 

banque qui Tómet. Cest ce que, chez nous, Ton appeB6 

aujourddnü « asseoir et maintenir la circuíation íiduciait6 

sur le terrain solide dn métal précieux. » 

Je crois avoir démontré que cette vue est radicalemeu1 

erronée; les premisses dont elle. part n'existent ni 611 

- raison ni en fait à Tendroitdu billet convertible en espèces 
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à première réquisition (Y. chap. IV, §§ 18 à 20). Ge qui 

fausse le billet de banque, le rapproche du papier-monnaie, 
le rend plus ou moins íictif, cenestpointFexcédatit, rai- 

sonnàblcment calculé, de 1'émission sur rencaisse qui eu 
répond; c'est rémission de laquelle rien ne répond, ia 

fabrication et la mise en circulation d'engagements à livrer 

(des eèpèces) auxqueis ne correspond aucune provision. 

De deux choses Tune. Ou le billet de banque, tant qu'il 

est soumis à toutes les rigueurs du droit commun, est 

légitimó par les causes qui le font émettre, le prêt ou Tes- 

compte; en ce cas, la limilation de rémission est affaire 

'entre le signataire et l acceptant, entre la banque qui donne 
les engagements et le public qui les prend. Ou le billet de 

banque n'est que la représentation des espèces qu'il énonce 

clquebon prometdelivrer; alors, la créancesurrEtatn'est 
pas plus uno « couverture, » n'autorise pas plus rémission 

que la créance sur n'importe quel particulier, sur le pre 
mier venu des emprunteurs ou escomptés de la Banque. 
Qui, d'ailleurs, ne le voit? Le régime de 1844, par rémis- 

sion « autorisée, » donne la plus forte enlorse au príncipe 

Cuquei il dit émaner : il systómatise le papier íictif qu'il 

Prétend supprimer! Voyez-en reffet dans la pratique, 
^ssez généralement, ron admet en Angleterre — quoi- 

qu'il soit difficile de rien íixer à cet égard d'une façon 

générale — le rapport de 1 : 3 entre rencaisse et la circu- 
^tion; ce rapport est même devenu statutaire pour plu- 

sieurs banques continentales; on suppose ijue, dans fétat 
aes choses ordinaire, il ne se presente guère simultané- 
In(int, pour être remboursé en espèces, au dela du tiers des 
tans billets en circulatitm: une encaisse de deux millions 

sulQrait, par conséquent, pour « couvrir » une circulaticn 
('e six millions. Plus ou moins, ceci est pratiquement vrai. 
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Or, qu arrive-t-il avec le regime de 1844? La Banque a 
huit millions dor dans ses caves; cela lui permet— avec 

les quatorze millions « autorisés » — d'émeUre des billels 

pour vingt-deux millions; quelque urgents que soient les 

besoins de sa clientèle, elle ne peut pas émettre un seul 

billet de plus, quoique tout le monde reconnaisse que 

huit millions d'espèces suífiraient parfaitemenl pour as- 

surer le service de remboursement d'une émission de 

vingt-quatre millions. Lannée suivante. Ia Banque, par 
suite de n'impor te quelles circonstances, na que deus 

millions d'or dans ses caves ; néanmoins, elle peut émettre 

et éraet pour seize millions de billets, quand tout le 

monde reconnait que la proportion ou plutôt la dispro- 

portion entre Tencaisse et la circulation est enorme, des 
plus inquiétantes. Qu'un huitième seulement des billets 

en circulation se presente an remboursement, et Tencaisse 
est épuisé; la Banque est insolvable vis-à-vis les porteurs 
des autres 7/8" de ses engagements à livrer des espèces! 

üü est le faux, le íictif, Tabsence de sécurilé? N'est-ce pus 

inliniment plus dans le prender cas que dans le second? 

XI 

Cest surtout en vue des moments et des situalions ex- 

traordinaires — lelle est sa prétention hautement aííichée 

— que le regime de 1844 prétend avoir élé créé. ^ 

veut empécher la Banque d'êlre trop coulanle vis-à-vi® 

des demandes excessivos dont pourrait Tassaillir, dan» 

leurs moments d'exagération, 1'esprit d'entreprise et 
spéculation; il veut notammenl rempêcher de leur veD'1 

en aide, par son crédit, pour prolonger et mainten" 

malgré tout leurs opérations, lorsque, par .-uite mèrne 

. 
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ces exagérations ou par suite de circonstances de force 

majeure, leurs combinaisons se trouvent contrecarrées. 

("est pour ces sitirations tout particulièrement que le 

législateur enténd garantir la véracité et la loyauté de la 

circulation. 11 faut que Ia circulation «mixte» (papier et 

métal) se «comporte» exactement comme se compor- 

terait une circulation purement métallique : aucun billet 

ne doit s'ajouter à la masse circulante qu'autant que la 

Banque pourrait tout aussi bien délivrer à ses clients 

Fafgenf même qu'énonce !e billet. Pas de métal, pas 

de billets, et la circulation restera souverainement 

« solide.» 

.1'aurai à apprécier la part de la circulation fiduciaire 

dans les « cxcès» de 1'esprit d'entreprise et de la spécu- 

lation; Pon verra—John Stuart-Mill Pa très-biendémontré 

déjà — (jue les autres instruments de crédit, dont le légis- 
lateur néanmoins n'entend pas réglementer le fonction- 

nement (vireinents, lettres de change, billets à ordre, 

crédit sur livres, etc.), y coopèrent dans une proportion 

infiniment plus large: le billet de Banque—je parle tou- 

jours du billet sérieux, lei que forcément irsera'sous le 

régiraé du droit commun et de la concurrence jalousement 

surveillante— n'y apparait que sur les derniers rangs, 
et encore! Tenons-nous-en pour le moment au second 

point, de beaucoúp le plus important aux yeux des au- 

teurs de Pacte de 1844, et des législateurs qui, sur le 

continent, suivent et copient leurs errements avec plus 
ou moins de íidélité: je veux parlei-de la contraction arti- 

flcielle, voulue, próméditée, dePémission fiduciaire dans 
les moments justement oü elle est le plusvivement sollici- 
lée par les besoinsdu monde économique. Cesl là encore, 

tout le monde le sait, le but que les banques, organisóes 
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sur le pied de la Banque d'Ângleterre ou autrement. 
essayent d'atteindre par les élévaiions de Féscompte et 
d'autres mesures restrictives. 

Rien de plus naturel, de plus iogique, de plus néces- 

saire que le surcroit de prudence et de réserve, de lapart 

des banques d'émission, dans les moments critiques. Une 

banque d'émission, doit toujours y regarder de très-près 

— parce que compromettre son crédit, serait coinpro- 

mettre sa condition d'existence, son príncipe vital — si 

les personnes desquelles elle répond vis-à-vis du public 

sont«bonnes,» si elle ne court pas le risque d'avoir à 

payer pour elles; dans les moments de crise, les meil- 

leures maisons peuvent, du jour au lendemain, par ou 

sans leur faute, devenir insolvables ou moins solvables: 

la Banque doit ètre plus séyère encore, plus circonspccte 

qu'à Tordinaire, dans les prêts et escomptes. Cest Tal- 

phabet du mélier. Mais il n'y a là qu'une différence de 
degrés d'avec ce qui se pratique couramment. Cest tou- 
jours affaii^e entre la Banque et le public; à elle de mc- 
surer ses engagemenls aux ressources dont elle est súrc; 

à lui dejuger si cette mesure est observée, à. prendre ou 

à refuser les billets suivant les résultats de son cxamen. 

Tout autre chose est d'óriger en príncipe la contraction 

de loffre à cause précisément de 1'extension de la de- 
mande. Cest aller contre la logique des choses et tola- 

lement méconnaitre la nature et le rôle du billet do 

banque. 

Déjà, jeles ai longuementdéfmis (V. chap.IV,,^" 8 à lfi): 

un rappel suffit à cette placo. I/engagement à livrer des 
espèces dont me pourvoit la Banque prèteuse ou escomp- 

teuse est la contre-partie, la validalion de Finvitalio0 

à délivrer des marchandises que, par le même billet, eUe 
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adresse aux tiers; cette invitation est Fessentiel, la seule 

chose qidau fond je désire, qui seule me peut servir. Le 

billet de banque ainsi seconde les espèces dans leur office 
de «faire circuler,» de faire arriver les produits plus faci- 

lement, plus promptement, des mains qui veulent s'en 

dessaisir aux mains qui s'en veulent saisir. Voyons, à 
présent, Teffet pratique de la contraction systématisée. 

Dans tel pays il y a, en temps normal, une moyenne de 

cinq cent millions de capital-espèces prêtable; par les 

capitalistes, par les banques çt banquiers, ce capital- 

espèces prêtable est mis à la dispogilion temporaire des 

personnes désireuses d'emprunter pour, en rétrocédant 

les espèces, se faire livrer les marchandises qu'elles con- 

voitent. Une Banque d'émission se ci-ée, qui, li ce demi- 
milliard d^gents de livraison métalliques, ajoute cent 

millions d'invitations à délivrer (des marchandises) et 

d'engagements à livrer (des espèces); ces écrits (billets), 
quand le public les juge bons, rendent aux emprunteurs 
les mêmes services que les espèces qu'on leur aurait 

prêtées. Tout marche à soubait : il y a six cent milhons 

d'instruments de circulation, d'agents de livraison, juste 
ce que reclame le mouvement normal des affaires. Sur- 

vient une crise. Subitement, une révolution à 1'intérieur, 
un conllit armé dans le pays voisin, des inondations et 

des ouragans au Brésil, une guerre civile aux États-Unis, 
le choléra en Égypte, la résurrection de Nana-Saib aux 

Indes, entrainent pour les commerçants du pays qui nous 

occupe beaucoup d'embarras, de pertes, et en font re- 

douter de plus nombrcux encore et de plus forts. Aus- 

sitôt, Targent devient difficile, rare, la iiuantitc prêtable 

diminue. Pourquoi? la terro l a-l-elle englouli ? Point. 

l''argont se fait rare — dans uno mesure beaucoup plus 
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large que ne justifierait rexportatíon momentanée (Tes- 
pèces, ou encore Iorsqu'iI 11'y a guère lieu à une expor- 
tai,ion plus qu'ordinaire — Targent se fait raro, parce que 

les possesseurs, devenus méíiants, aiment mieux le*con- 

server et renoncer a Tintérêt que de risquer le capital: 

parce que d'autres, n'étant pas súrs de leurs rentrées, 

veulent garder Targeii t en caissepour houorer àlecheancc 

leurs'propres engagements. De tout cela resulte que lar- 

gent prètable sous forme d'espéces, de cinq cent millions 

se trouve réduit à quatre cent millions, à trois cent mil- 
lions. Voilà le momont oü jamais pour la réserve de 

«donner; » c'est le moment oü le billet. avec le plusd'uti- 

lité, joue son ròle d'auxiliaire, de suppléant à Tinstru- 

ment de circulation ordinaire, u l'agent de livraison mé- 

tallique. El c'est alors précisément que vous allez 
renchaiuer, que vous ne lui perinettrez de sorlir qu'à la 

condition de faire rentrer son équivalent en métal? 

Une compagnie de chemin de fer a cinq cents wagons 
qui desservent assez bien sa ligne; le traíic s'étend: à de' 

certajns jours (fètes, marchés, etc.), Io service a des 

oxigences exceptionuelles; la compagnie fait construir»' 

cinquante wagons, inoins solides peut-être, moins bril- 

lants que les cinq cents autres, mais suffisamment bon? 

pour répopdre aux besoins supplémentaires ou acciden- 
tels. Que diriez-vous de la compagnie si elle décidait qup 

plus les demandes de transport afflueront et moins les 

wagons de réserve devront sortir; si elle prescrivait aux 

préposésde ne délivrer un seul wagon de réserve qu'autant 

que Ton fait rentrer un wagon ordinaire ? La comp^agnia 

des Omnibus et la compagnie des Peíites-Voitures, à Paris, 

ont nombre de véhiculesde reserve, quePon emploie ra- 

roment dans le service courant; quellc opinion aurieZ' 
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vous du bon sens des compagnies si elles décidaient que 

plus grand sera, tel ou tel jour, le besoin de véhicules, 
et plus on restreindra le service: si elles décrétaient que 

contre tout' véhicule de réserve à faire sortir, il faut re- 
tenir uu véhicule ordinaire? Voilà pourtant Ia politique 

du fameux acte de 1844 ! II dità la Banque d'Angleterre : 

« Vous avez la faculte de venir eu aide à Ia circulation des 

produits par la création d'agents de transmission suiiplé- 

mentaires: seulement. plus urgemmenton en aura besoin 
et raoins vous les fournirez. Quand les agents de transmis- 

sion ordinaires se rarélieronl sur la place, vous ne déli- 

vrerez un écu süpplémentaire (papier) qu'aiitant qu'à sa 

place on vous livrera un écu principal (argent) à enferraer, 
à metlre hors service. » 

XIl 

Les effets d'une tellc polili([ue au rebours du bou sens 

sont aisés à prédire; les événements, depuis vingt ans, 

confinnent pleinement ce que la raisou fail prévoir. Ai-je 
besoin d'ajouter qu il ne saurait ètre queslion, lorsqdé 

nous critiquons rinopportune contraction artificiellè, de 

plaider pour une « largesse » sans raisou ni frein? Je le 

répète : tout autantet plus mème qu'en lenips ordinaires, 
la Banque doit, dans les inoinents critiques, fonctionner 

avec une prudence et une réserve extremes : ellc ne 
doit répondre, par ses invitationâ à délivrer, que des 

personnes positivement solvables; elle ne doit prendre, 
en tous cas, des engagements qu'en proportiou des res- 
sources cerlaines dont elle dispose pour les remplir. 
Mais les grandes banques n'agissenl guère ainsi. Dans 
les crises, ce nest pas la qualité scule, c'est la quan- 
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tité encore et surtout qu'elles jugent: le bon papier est 
repoussé ou mal traité toul autant que le douteux. 
Quant à accroitre leurs ressources eu proportion de i'ac- 

croissement de la besogne qui leur incombe, elles n'y 

pensent guère; elles préfèrent régler la besogne sur 

Tétendue des ressources qu'elles ont accidentellement 

sous la main. Ce vice, toutefois, ou ce contre-sens n'est 

pas particulier au syslème angiais de 1844; tous les re- 

gimes de privilége y aboutisseut. J'aurai à y revenir dans 

le chapitre Buivant. 
Je ne saurais cependant quitter Tacte de 1844 sans dire 

un raot de son mécanisme, la séparalion de la Banque 

d'Angleterre en deux départements dislincts. Ce n'est 

point un oubli si je n'en ai pas encore parle; j'aime a 

mesurer la place et les lignes sur bimportance des sujets; 

je ne puis attribuer qifune bien médiocre valeur à cet 

engrenage, méme en me plaçant au point de vue de ses 
auteurs. II ne vaut guère le bruit qui se fait autour de bu, 
dans le sens de la louange ou de la critique! II a d'abord 

le trés-grand inconvénient de raarcber à vide en temps 

ordinaire — la circulation de la Banque d'Angleterre alors 

atteint rarcment le chiffre oü rémission « autorisée « et son 

encaisse réuuis lui permcttraient do s'éiever — et de ne pa? 

pouvoirfonclionnerdu toutdansces temps extraordinaircs 

en vue desquels il est particulièrement créó. Lors de la crise 

de 1847, aussi bien que dans la crise de 1857, aussi bien 

que dans la tourmente financière dont Londres a été sur- 

prise au milieu du mois dernier (mai 1866), la Banque a 

dú être autorisée à passer outre, à ne point arrêter son 
émission aux limites que ce mécanisme entend lui inn' 

poser. De plus, ce mécanisme dút-il remplir .à merveib'1 

son role, je ne verrais encore en lui quAine fioriture» 
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qu'une superfétation. Le but auquel visait le législateur 

peut tout aussi bien ètr^ atleint par une banque une et 

indivisée; il suffit de lui interdire d'éniettre, en sus de ia 
circulation « autorisée, » un seul billet sans posséder la 

contre-valeur en espèces métalliques. Ainsi a-t-on fait 

effectivement en Autriche, oü la Banque nationale a reçu 
(27 décembre 1862) un statut calipié sur Facte de 1844. 

Le législateur autrichien na pasjugé nócessaire de separer 

niatériellemetit Fémission des billets de leur mise en cir- 

culation ; pas plus qu'une telle séparation na été estimée 

nécessaire pour d'autres banques coiitinentales obligées de 
proportionner rómission, soit au capital, soità Teneaisse, 

ou suivant d'autres élóments déterminés; pas plus que le 

législateur anglais lui-même ne Ta erue indispensable 

pour les banques ddrlande et d'Écosse, dont Témission 

pourtant est également divisée en deux parties ; Témis- 
sion « aütorisée » et ccllc dont chaque billet doil avoir sa 

pleine couverture métallique. 

L'Acte de 1844 comptait et compte parmi ses adver- 
saires les premiers économistes et íinanciers de FAngle- 

Icrre; il suflira de nommer 1'illustre auteur de VHistoire 
des Prix et son digne collaborateur Newmarch; Fullarton, . 

1 Un des ócrivains les plus sagaces sur la matière: le re- 

8retté Wilson, qui a si admirablement dirige les dernières 
er'quètes sur les banques; Gilbart, créateur et directeur 

la plus puissante Banque aux fonds associes [London 
and Westminster), et Texact historien de la Banque d'An- 

Sloterre; lord Ashburton, dont la position dans la City 
é8alaitcellc de lord Overstone; John Stuart-Mill, Fun des 

Pcomiers économistes et publicistes de FEurope contem- 
Poraine; Henri D. Macleod, dont personnc, malgré ses 
Sraves aberrations sur (juclques points de doctrine, ne 
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contestera le haut savoir et la rare compétence en fait de 

banque. Je passe les économistes riu conünent, qui, à de 

rares exceptions près, partagent sur ce point les vues des 

eminentes autorités anglaises que je viens de nommer (IV 

Robert Peel lui-même eut, dês 1847, la franchise de re- 

connaitre que Tacte de 1844 ne réalisait pas les viséeS 

dans lesquelles il avait été fait; depuis, les événements 

n'ont fait que démontrer avec une évidence croissante les 

erreurs et les vices de ce regime, plus compliqué qu d 

n'est eííicaçe. Le commerce anglais Lattaque aujourd'hui 

presque unanimement; la City, en 1861, a dressé conlrf 

lui un réquisitoire en due forme : M. Gladstone, Lannée 

dernière, s'occupait à Lamender. II ne doit en réalité son 
maintien (juaux répugnances que Lon éprouve toujour? 

en Anglclerre de réformer trop vite et trop souvcnt. Cclf 

se comprend à la rigueur; nousdirons de plus ce qui, eu 

Angieterrc, corrige quelque peu dans la pratique les io' 
convénienls do cetle grande méprise. Mais (juels attraib 

et quels avantages pourraient jnstifler sa transplantatioi' 
sur le continent? S'il fallait choisir, j'aimerais encore 

mieux le fnonopole net, franc, libre dans ses allures- 

quetablit le regime français, que le privilége déguisé' 

embrouillé, torture,qn'a créélactede 1844. Je parle, l»'0'1 

entendu, du regime seul des deux grandes Banques, l'' 

aucunement du régime baiupiier des deux pays. Le mon0' 

pole est absolu en Franco; le privilége, en Anglelerrc- 

(1) L'une des meilleuios études publiées íi Tétranger sur TA''"' 
dc 1844 osL le livro de M. Ad. Wagner : Die Ge!d- und CredxU^e0ir>t 

der 1'eel'schen Bankacle (Vienno, ISliü); on France, il faul ''i1'1 

noliimmenl rouvrago de M. Dupuynodo sur la Monnaie f1- 
Crédit, les brillants arücles de M. Michel Chevalieret les écri'15'' 
MM. Péreiro. 
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'laisse subsister une certaine liberte à còté de lui; la 

liberte, si restreinte soit-elle, vaut encore inflniment 
mieux que Tabsence complète de liberte. 

XIII 

A còté de la Banque rt'Angleterre, dbin âge si respec- 

table, la Banque de France, aujourd'hui sa rivale la plus 

puissante. apparait comme une parvenue. Avec elle, nous 

n'avons guère besoin, comnie nous le dúmes faire pour 

son ainée britannique, de remontei' le cours des siècles. 

File na pas même des rapports indirects avec le passe : 

rien ne la rattache aux similaires créations antérieures, 
la Banque de Jeun Law (1) et la Gaisse d escompte ; 1776). 

Tout autant que sur le domaine politique, la Róvolution 

avait fait table rase sur le domaine économique. Quelle 

institution de crédit eút pu braver la tempête qui agitait 
la íin du dix-huitième sièclei' quel instrument de crédit 

«út pu se maintenir eu face des assignats «jui détruisaienl 

jusqu'à la notion de la valeur et de la monnaie? 

II me coúte, à vrai dire, de passer sur Fhistoire des 

deux banques d'émission que je viens de nommer; elle 
est bien curieuse, bien instructive (á). Mais visant uni- 

'luement, dans ce cinquième chapitre, à jdger les deux 

d J en ai aillcurs racoutó longuement Tliisloire (V. Jfa» Law. 
«•ne finanzgeschichtliche Studie. 1 vol. gr. in-8. Leipzig, 1857) et vieus 
•le Ia résúmer dans un Mémoirc couronné par rAcadóraie des 
Sciences morales et poliliques, qui paraitra très-prochainement à 
'a librairie Guillaumin sous le litro ; L'Économie politíqüe avant 
••ES PHYSIOCHATES. 

(2) Celle de Ia Gaisse descompte, fojrt bien résumée pai' M. Gau- 
ber l)es Banques, etc. Paris, 1839), vient d'être racontée avec plus 
•le développemenls par M. Lóouce de Lavergne. 
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banques (Témission actuelles les plus importantes et 

les plus typiques, sur les règles que nous ont fournies 
les recherches théoriques des précédents chapilrcs, je 

dois écarter tout ce qui ne se rapporte pas directe- 

ment à ces institutions en vigueur. Or, ce qui existe 

aujourd'hui chez nous en matière d'émission fiduciaire 
est tout à fait nouveau-né, c'est-à dire postérieur à la 

Révolution. Au point de vue des faits, bien entendu. Pour 

les príncipes, cest autre chose. Par ce côté-là, la Banque 

de Franco appartient plutòtà Pancien regime qu'au leinps 

nouveau. Elle naquit le lendemain du dix-huit brumaire. 

Pour les institutions, non moins que pour les hommes, 

souvent la date de naissance marque de son cachet toute 
la carrière. Bien étonnant serait-ce si un grand éta- 

blissement de crédit, né dans ce moroent et honoré dès 

ses débuts des attentions particulières du gouveraement 

consulaire, eút tardé à ressentir 1'influence de ces len- 
dance sautoritaires, centralisatrices, uniflcatrices, iiarles- 
quelles le nouveau régime va se relier aux Iraditions de la 

France monarcbique. 

Dans les livres et les brochures, au scin de PAcadémie 

des sciences moralcs et politiques, ailleurs encore, on a 

vivement discute ces dernières années sur Popinion ou 
les opinions de Napoléon Ier eu matière de banque ; vou- 
lait-il Punitó ou la píúralité, le privilégeou la liberte des 

banques? J'ai attentivement suivi le débat, auquel se niê- 

laient des maitres éminents; j'ai pcsé les paroles et les 

faits cités de part et d'autre; j'ai essayé de vériíier au* 

sources et éventuellement de complóter les témoignages 

invoques à Pappui des aílirmalions conlradictoires- 
L'avouerai-je? Mou impression touchant Popinion de 

Napoléon 1" au sujei des banques dVmiission, c'est qu'" 
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n'en avait aucune. On a beau être un génie des plus 

vastes; on n'embrasse pas.tout, ei surtout Ton n'appro- 

fondit pas tout. L'économie politique n'était pas, maints 
de ses actes Tattestent, le fort de Napoléon: de plus, la 

question du billet de banque n'eut guère à cette époque 
la portée qu'aujourd'hui on lui reconnait universelle- 

ment. Napoléon aborde ce sujet quand des faits positifs le 
lui font heurter de front; par exemple, lorsqu'une crise 

monétaire à Paris provoque des murmures et des agita- 

tions là oü il veut le calme et le silence; lorsque des 

fournisseurs rejettent sur rinsuffisance du créditles em- 

barcas et les entraves qu'ils rencontrent à pourvoir avec 
Ia promptitude et 1'exactitude voulues aux besoins des 

armées en campagne: lorsque le commerce des départe- 

ments se plaint de la stagnation des affaires et du manque 
de ressources auquel le crédit mieux développé pourrait 

apporter quelque soulagement; mais la question ne Poc- 
cupe et ne le préoccupe pas assez pour qu'il s'en fasse des 

Idées nettes, dos convictions bien arrêtées. Aussi Napoléon 

pense et jugo-t-il chaquo fois sous Pirapression la plus 
inimédiate. Ses décisions sdnspirent aujourd'hui de 1'avis 
de MM. Perregeaux et Cretet: demain des critiques d'un 
anonyme brochurier anglais, des opinious de M. Mollien ; 
aprés-demain des plaintes des négociants lillois. Aussi 

pour ne citer qu'un exemple ou deux — procla- 

^era-l-il aujourd'hui que la banque doit avant tout 
atre à la disposition du Trésor en embarcas; demain, 

lidello est destinée à fournir Pargent à 4 0/0 à tout com- 

"lerçant solvable qui en reclame. On coraprend dès lors 
'lae ses conversations, ses lettres, ses décrets, puissent 

loumir de quoi étayer les opinions les plus contradictoires 
riae l'on veut bien lui attribuer. 
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Maisplus Napoléon, en cette raatlèrn, manque (Pidées 

arrêtées, de convictions personnelles, et plus il devait 
èlre pórté à suivre la tendance générale de sou espril: on 

devine la direction oü elle le pousse. Esprit foncièremeat 

antipathique à la libre variété, partisau en toutes choses 

de la centralisation et de runiformité — « II avait voulu 

se rendre le régulateur de lentes les opinions, le modé- 
rateur de tous les partis, barbitre de tons les intérêts 

publies, 1'espoir de tous les intérêts privés » [Mollien) — 
Napoléon devait immanquablemenl incliuer, à moins que 

des circonstances particulières ne lui imprimassent mo- 

mentanément une direction opposée, vers la banque uni- 

íiée, centralisée, réglementée. « .le n'aime pas ce conllb 

de trois banques qui fabriquent concurremment une mõn- 

naie de papier n ... « Une banijue est plus facile à surveiller 

que plusieurs » ... « La France manque ddiommes qui 

sachent ce que c'esl (iu'une banque » ... « Je dois êlre le 
maitre dans tout ce dont je me mèle, et surtout dans ce 
qui regarde la Banque, qui est bien plus à bempereui" 

qu'aux actionnaires... » : Qui, dans ces phrases, ne recon- 

naitrait pas la penséè intime de LEmpereur? qui s'étou- 

nera que, malgré toutes le.s hésitations et tergiversations 

que nous venons do signaler, de sou empreinte cette 

pensée ait marqué le regime de Fémission íiduciaire, 
comme elle en a marqué toutes les institutions du 
premier empire ? 

Aisément supposerait-on, sur ces premisses, que le 
premier empire nous a légué la banque unique, lemission 

flduciaire faite privilége, ou plutôt monopolisée. De bien 

des côtes, depuis quelques années, on slngénie tà nous le 

faire accroire. .Uai hâte de le dire : rien n'esl moins vrau 

L'empire a frayé la voio au monopole de rémissiou; il ne 
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i a point coustitué : si peu, L{u'aujourd'hui encore, quoi- 

que Fon n'ait cessé de suivre cette voie, le monopole 

n'existe' que de falt, mais poiiil en droit. 

XIV 

Dès que Factivité économique du paysa, sous le Direc- 

toire, repris son cours, le hesoin de raviver, de développei- 
le crédiL, de le fortifier par rassociation des capitaux, 

par des institutions spéciales, se fait généralment sentir. 

Les ancienues restrictions ont dispam. Ou est sous le 

régimedu droilçommun. llien ne s'oppose à ces créations; 

rien ne limite leurs moyens d'action. Les banquiers, na- 

turellemeut, se mettenl les premiers à roeuvre. Ils insti- 
tueul la Caissc des comptcs-courants; olle fait toutes les 

opérations de Banque; 1'émission liduciaire compte parmi 
^es ressources les plus efflcaces et les plus fécondes. Elle 

procure des facilites à la circulation et contribue au retour 
'lu crédit que laTerreur avait momentanérnent banni. Un 
volde deuxmiUions et demi, dontelleestvictime^aCaisse 
ftiel desses débutsà une rude épreuve (27 brumaire an II); 
elle est obligéenn moment de suspeudre les rembourse- 

'ttents en espèces; dès le lendemain, la déclaration pu- 

blique des actionnaires (jue leur sociúté, n'ayant aucuu 

Privilége, est régie par le droit commun, c'est-à-dire 

ludls sont tons solidairemenl responsables des engage- 

^euts sociaux, suílit pour dissiper toute inquietude; la 

Haisse rouvre ses guichets et l'on cesse de demander le 
reniboursemeüt des billets. 

Fréée par les banquiers et pour les banquiers, la Gaisse 
bfcs comptes-courants ue proíile au commerce et à l'in- 

büsirie que d'une fagou iudirecte, si mème parfois elle ne 
"21 
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lui porte préjudice : Tentenle née de Tassociation diminue 
Ia concurrence ou Famortit entre les banquiers, au grand 

désavantage des personnes qui sollicitent le prêt ou Tes- 

compte. Pour échapper à cette exploitation, des grandes 

maisons de commerce et de mauufacture s'associent de 
leur côté: elles établissent la Caisse d'escompte du com- 

merce, institution curieuse à bien des égards. Gréée d'abord 

(4 frimaire an VI) pour une durée de trois ans, le succès 

manifeste fait renouveler Facte d'association pour une 

durée illimitée. Elle, n'a pas de capital dóterminé : elle 

reste — commo la société que le législateur français est 

en train de créer pour les besoins du mouvement coopé- 

ratif — constamment ouverte à Tentrée de sociétaires 

nouveaux, et chaque entrée constituo un accroissemenl 

decapitai. La part oü Taclion est de dix mille francs; 

1'actionnaire verse cinq mille francs en espèces, et 

pour les autres cinq mille francs souscrit dix billets de 

cinq cents francs payables au porteur et à vue. Ges 
billets, imprimes, uniformes, sont fournis par la Gaisse, 

(jui ajoute sa signature et les met en circulation; ils sont, 

à prósentation, remboursés en espèces à son guicbct; 

mais ils ont sur les billets de banques ordinaires Favan- 
tage d'une garantie supplémentaire, qui estdans la sigi11' 

Lure du sociétaire : à supposer que la Banque dút un jon' 

êlre hors d'etat de faire honneur à ses engagements, l('s 

porteurs de billets ne perdraient probablement Hea» 

puisque chaque sociétaire aurait à rembourser en espèce» 

les dix billets par lui co-signés. 
Aussi, les billets circulent-ils avec facilité, et leur em' 

ploi permet à la Gaisse d'escompter au sociétaire jusqu ^ 
triple, en moyenne, de sa miso (5,000 fr.); il va de soi d1"3 

tout sociétaire est libre do souscrire plusieurs parts 011 
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actions, ce qui augmente d'autant Tescompte auquel il a 

droit. Gela se fait largement. L'assòciation suit une 

marche constammcnt ascendante : constituée avec 12 so- 
ciétaires et 47 parts, elle compte au hout de son premier 

exercice (fin frimaire an VII), 103 sociétaires possédant 
251 parts; un an après, c'est 253 sociétaires et 456 parts; 

encore uu an, et la Caisse arrivo aux chiffres de 355 socié- 

taires et de 1,446 parts; le 10 vendémiaire de Tannée 

suivante (an X), lorsqu'elle consent, par complaisance 

envers la Banque qui cherche des souscripteurs, càarrêter 

1'accroissement, elle compte 596 sociétaires ayant con- 

titué 2,400 parts, soit un capital-espèces de douze mil- 

lions de francs et une circulation üduciaire de somme 

égale. Ces chiffres, considérahles pour 1'époque et pour 
le cercle auxquels ils s'appliquent, attestent un succès 

trés-réel. II provoque rimitation : le commerce de détail 
n'a pas tardé à suivro Texemple des négociants et indus- 

trieis; ils'estdonné le Comptoir commercial, appelé aussi 
la Caisse de Jahach, ciU([ue en miniature de la Caisse 

d'escorapte du commerce. 

Voilà donc à Paris trois institutions do crédit, fraiche- 

ment écloses'et on pleine activité, desservant Pune 1'aris- 

tocratie, Pautre la couche moyenne, Ia troisiéme la couche 

inférieure du monde économique; toutes trois ulilisent le 

litre íiduciaire, mais se renferment chacune dans le cercle 
•le leurs sociétaires, tout en se secondant mutuellement 

Parleur bonne ententela Caisse des comptes-courants 
et la Caisse d'escompte acceptent réciproquement Pune 

hillets de Pautre. Instruit par ces exemples, stimulé 
Par ces succès, peut-ètre aussi effrayé de ces succès qui 

"aeuacent d'émanciper le monde commercial et industriei 
la coúteuse Lutelle du monde banquier, encouragé par 
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lu nouvelle révolution qai vient (Têtre accumplie (18 bru- 
inaire) ei qui prouíet un vigoureux essor à l'aclivité écono- 

miqoe du pays, un groupe de notabilités, surtout flnan- 

ciéres, conçoit le projet d'up établissement plus vaste, 

plus géuéral : « une banque publique, sous la dénomi- 

nation de Banque de France. » Leur coinbinaison offre 

des frappantes ressemblances avec celle qui figure sous le 

nom du notaire Rouen (prète-nom de promoteurs qui ne 
veulent pas encore se nommer) dans la série de projets 

de Banque adressés, vers la fln de sa carrière, au Gonseil 
des Cinq-Gents, et sur lesquels la Gommission, par Tor- 

ganede M. Lecointe-Puyraveau, afaitson prolixe rapport 

dans laséance du 12 germinal an YII; le projet llouen esl 

le seul qui ne prend pas Ia terre pour base de réinissiou 

Muciaire et noffre pas des milliards; il s'agiL d'une véri- 
lable banque d'émission au capital de trente millions dout 

1'Etat fournirait la inoitié. G"est le projet que reprend eu 
sous-ceu\re le groupe dont nous parions. Un çonseillei' 
d'État, dès celteépoque Irès-écouté en matière de íinauces 

et qui plus tard sera le premier gouverneur imposó à la 

Banque par rEmpereur, est parmi les souscripteurs-fonda- 

leurs; il prôte aux promoteurs un appui zélé et elíicace. 

D'ailleurs, le premier Gonsul ne demande pas mieux que 

d'ètre agréable aux puissances íinancières du jour et de 
seconder une entreprise qui promet d'aider à la restaura- 

tion économíque et ünancière du pays. Des statuts sou1 

élaborés et signés dans une réunion préliminaire 

24 pluviôse au YIII; ils deviendront déíinitifs pari'3' 
doption en assemblée générale; 1'assemblée générale sera 

convoquée quand il y aura pour le moins cinquanie 

souscripteurs. Sept régents nommés par ladite reuniu'1 

sont chargés des démarches nécessaires pour amener D 
gonstilutiou de la Gompagnie. 
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XV 

Le capital social de la « Banque de France est flxé à 

trente millions «en monnaie métallique, » divisé en trente 

milleactionsdemillefrancs chacune. La Banque fera les- 
compte des lettres de chauge et de billets à ordre, revêtus 
de trois signatures de citoyens français ou de'négociants 

étrangers ayant une réputation notoire de solvabilité; 

elle se chargera de recouvrements et fera des avances sur 

les effets à recouvrer lorsqu'ils paraitront certains; elle 

ouvrira des comptes-courants, mais sans se mettre à dé- 

couvert; elle émettra des billets payables à vue et au por- 
teur, «dans des proportions telles qu'au moyendunumé- 

raire réservé dans les caisses de la Banque et des 
échéances du papier de son portefeuille, elle ne puisse 

dans aucun temps étre exposée à diffórer le payement de 
sesengagements au moment oü ils lui seront présentés;» 
enfin elle acceptera des dópôts portant intcrêt de toute 

somme au-dessus de cinquantefrancs. 
Le programme, on le voit, estvaste; sur certains points, 

le dernier notamment, plus vaste mème que le programme 

acluel de cet établissement. 11 s'agit de trouver Largent 
pour réaliser la couceplion; la chose ne parait pas aisée. 

« Convaincus, dit la régence de la Banque à la premiére 

assemblée générale des actionnaires (25 veudém. an IX), 

convaincus que dans Fétat de dispersion oü se trouvent 
les capitaux on sc serait vainement flatté que les trente 

ttiillions  pusscnt se former d'une manière prompte 
par une simple réunion dactionnaires,» les rógents 

chargés de 1'organisation eurent soin avant tout «d'indi- 
ípier au gouvernément/cí points gcnérava de protrction pt 
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d'adhésion propres à assurer Ic succès de Vétahlissement 
proposé. En conséqucnce et Icjour même de leur nomi- 

nation, les régents adressèrent au ministre des íinances 

une pétition tendant à obtenir des Consuls que la moitié 

des fonds provenant des cautionnements à fournir par les 

receveurs généraux des départements  fussent versés 

à la Banque de France.» La pétition est exaucée : cinq 

millions sont livres à la Banque pour le prix de cinq raille 

actions inscritos au nem de Ia Caissc d'amortissement. 

L'arrêtó respectif est du 28 nivôse an VIII (18 janvier 

1800); «recevant par là une première existcnce» — c'cst 

encore la Bégence qui parle —la Banque peut commencer 

ses opérations un mois après, 1c lor ventôsc. Dès le 15 du 

même mois, d'autres ressources lui sont amenées par la 

faveur du gouvernement: le Consulat ordonne le verse- 

ment à la Banque des fpnds déposés à la Caisse des re- 

serves de la loterie nationale; il ne tarde pas à la charger 

également du recouvrcment de la loterie dans les dépar- 
tements. Un arrêté du 29 thermidor lui confie le payement 

des rpntes et pensions; le gouvernement fait les fonds de 

tclle façon qu'ils restcnl plusieurs mois à la disposition 
de Ia Banque. Nous sommcs toujoursdans le prcmicr cxcr- 

cice; au bout de cel exercice incomplet—environ huH 

mois: du ler ventôse an VIII au 24 vendémiairean IX—oü 1° 

gouvernement «donne» si largement, il n'y a cncore q'!0 

2,590 actions prises par les fondateurs et le public. Ou 

avoue deux ans après, dans lo Rapport presente à 1'aS' 

seniblée générale du 20 vendémiaire an XI, que la vraie 

cause de cette froideur du public n'avait point été dans la 
«dispersion des capitaux;» elle fut dans la«méfianc0 

générale,"» nóe de la croyance «que la Banque nc serad 

qu'un instrument dans les mains du gouvernement poul 
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se procurei" des fonds.» Les méflants, au fond, avaient-ils 
eu si grandement tort ? 

Si la grosse partie du capital et des ressources métal- 

liques est fournie par le gouvernement, d'autres moyens 

d'action et la première clientèle extérieure sont pris à la 

Caisse des comptes-courants. Avec les óléments et les ten- 

dances que nous lui savons, celle-ci ne peut pas avoir 

d'objection sérieuse à faire contre une fusion, qui, au 

fond, est pour elle une transformation agrandissante; 

jusqu'à un ccrtain point, la Banque de France n'est que la 

Caisse des comptes-courants développée etfortiílée. Aussi 

la fusion proposée par les régents de la Banque de France 

est-elle facilement acceptóe; le prix qu'en paye la Banque 

est vingtfois inférieur (202,645 fr.) à celui dont elle a, en 
1864, payó la Banque de Savoie. Le numéraire transmis 

par la Caisse des comptes-courants s'élève à cinq millions 

et demi; elle a de plus une émission de 20,780,000 francs 

on billets de mille et de cinq cents francs : la Banque s'en 

sert en attendant qu'ello puisse émettro ses propres billets. 

Ainsi pourvue, elle fait dans le premier exercice pour 
111.8 millions d'escomptes; ils donnent un revenu de 

1,253,841 francs, (pie des receites accessoires augmentent 

do 72,840 francs. Le béncíice net est de 721,050 francs: 

ene sommc de 341,550 francs, soit quarante-cinq francs 
par action, est portée au fonds do reserve; on distribuo 

379,500 francs. A raison de cinquante francs par action et 

pour un exercice de buit mois à peino, cela fait un divi 

dende de sept et demi pour cent. 

XVI 

Haremont, banque d'ómission out les débuts plus faciles, 
plus agróables. Le gouvernement donne des fonds, au 
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lieu de les prendre, comme il Tavait fait en AngleLerre. 

La plus redontée des institutions existantes, au lieu de 
combattre la rivale qui surgit, s'efface et la seconde. Les 

billets qu'elle emploie n'ont pas k se frayer péniblement 

le chemin; ils courent déjà. Les pertes, tnalgré les inévi- 

tables tâtonnements du début, sont nulles; les dividendes 
satisfaisants. Aussi, dóveloppement prompt et conlinu : 

avant la fln du deuxième exercice complet, toutes les ac- 

tions sont placées; les escomptes s'élèvent Tan IX à 
205.6 millions, Tan X à 443.5 millions: les bénéíices à un 
million 589^000 francs et à deux millions 853,000 francs. 

Les actionnaires paraissent contents: la direction est 

plus que contente. Rien n'esl curieux comme le style di- 

thyrambique des rapports sur les opérations de Lan IX. 

« Cest au bruit des armes, au milieu des cris de guerre 

que la Banque de France s'est formée. La bienveillance 

particulière du gouvernement a óté le prix de sou dévoue- 
ment; il Fa protégée dans sa naissance, soutenue dans sa 

marche, aidée dans ses progrès. Un si puissani appu1 

prêté à la sagessc de celtr institution commandait le sue- 

cos ! » Ainsi parle la régence. Le citoyen Sabathier, au 

nom des censeurs, resume ces « succès » comme suit: 

« La còníiance s'est accrue; lo nombre des interesses s'ed 

augmentó; le commerce a reçu de puissants secours: 1|1 

chose publique a été servie avec indépendance, mais avec 

dóvouement; les bénéflces eníin ont été considérables. " 
]je public, toutefois, a quelque pcine a se mettre k ce 

diapason enthousiaste. 11 prótend que les « bénéfices con- 
sidérables « sont tout entiers jiour Ia Compagnie, et en 

première ligne pour les régents. A 1'entendre, les régent? 

monopolisent Fescompte et obligent le public k leur achetpr 

la trnisième signatureVqui renri les effets de commerce 
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banquables; ils exploiteraient la Banque cTune manière 

plus fâchense encore pour Tescompte d'effets íictifs , de 

billets de complaisance, qu'ils se souscrivent réciproque- 
ment. Tout, évidemment, n'est pas « malveillance » dans 

ce dire, puisque le (]onseil, afin d'imposer un frein aíix 

exigences « indiscrètes, » se yoit amené ii íixer la somtne 

d'escomptcs à laquelle donne droit la possession de ohaque 
action; puisque Ton pose otficiellement en règle que la 

Banque a seulement à considérer en seconde ligne , aprés 

« levceuet rintérêt de ses actionnaires, » ce qu^lle «doit, 

par son titre de Banque de France, à ceux qui n'ont pas 

voulu sassocier immédiatement à ses opérations, « c'est- 

à-dire à la masse des non-actionnaires; puisque les cen- 

■ seurs eux-mêmes, en pleine assemblóe générále, s'écrient: 

« Tant que le choix des papiers de eonnnerce dans une 

banque quelconque sera coníié aux individus qui en créent 

le [ilus, ou qui ont intérêt constant à bénéflcier sur Fes- 

compte, comment prouver au public qu'il ne s'introduit 

entre eux aucunabus fiepréférence réciproque? Comment 

persuader que leur intérêt personnel n'est jamais qu'en 
seconde ligne aprés Fintérêt de la masse ?» Les plaintes, 

les récriminations, peut-être aussi les abqs qui les cau- 

sent, grossissent 1'année aprés. quand la ruptüre de la 

paix tFAmiens, avec la guerre amène en France une crise 

économique d'aulant plus terrible qu'on avait plus géné- 

ralement corapté sur la durée de la paix. De son còté, la 

Banque rejette une partie des embarras de la situation 
sur la coexistence de plusieurs banques d'émission: la 

crise est pour elle une raison ou un pretexte de plus pour 
redoubler lesinsistances (pie depuis un an — cest Fauto- 

rité qui le raconte — elle adresse au gouvernement «pour 
qu'il n'y eüt en circulation à Paris qu un seul billel de 

í 
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banque, » c'est-à-dire pour la suppression de ses ainées 

(la Caísse dícscomptc et le Gomptoir commercial) et des 
rivales puinées (la Facíorerie notamment). 

En présence des abus reprochés à la régence de la 

Banque de France, le gouvernement estime — qui s'en 

étonnera avec les tendances et les naanières expéditives 

qu'on lui connait? — que Fémission flduciaire ne saurait 

rester libre; il faut la placer sous la surveillance de Tau- 

torité, la réglementer, la diriger. Les grandes maximes et 

les beaux motifs pour légitimer cette nouvelle coníisca- 
tion d'une liberte conquise par la llévolution et jusque-là 

pratiquée sans entraves, se trouvent sans peine. « L'émis- 

sion— proclame sentencieusement M. Crètet, chargó de 

soutenir le projet de loi devant le Gorps législatif (14 ger- 

minal an XI) — Fémission d'un papier représentatif du 

numérairc, et qui en fait les fonetions, derive tellement 
du droit souverain sur les monnaies, qu'ellc ne peut être 

cxercée sans... une concession législative. Ge papier dif- 
fère à la vérité des monnaies, pãrce que, n'étant poin' 

force, chacun peut le refuser; mais... ce papier, toul libre 

qu'il est, n'en acquiert pas moins des facultes raonétaire^ 

par la force do Fusage, et dans ce sens n'cn est pas moins 

susceptibleduprivilége souverain! » Jc nenFarrôtcrai paS 

à apprécier ces sophisraes; le lecteur, par ce qui a ele 

dit et démontré dans les quatre chapitres précédents, cs' 

sullisamment à momo d'eii faire justice. Le Gorps légi8' 

latif les consacre par sou vote du 24 germinal. La loi de 

Fan XI (14 avril 1804), qui devient le statut de la Banq"6' 

lui interdit d'escompter « les effels dits de circulatio11^ 

créés collusoirement entre les signataires, sans cause 111 

valeur réollc » (art. 5); ello décrète (pio «la qualité d'ac' 

tionnaire ne donnera aucun droit particulier pour èb1 
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admisaux escomptes de la Banque» (art. 7); il ne pourra 

être distribué au dela de six pour cent de dividende au- 

nuel; lexcédant pagsera au fonds de réserve qui sera 

placé en rente sur TÉtat (art. 8); sept régents sur les 
quinze, ainsi que les trois censeurs seront pris « parmi 

les manufacturiers, fabricants ou commerçants, action- 

naires de la Banque» (art. 17); il y aura, de plus, un 

conseil d'escompte dont les membres seront pris parmi 

les actionnaircs « exerçant le conimerce à Paris » et au- 

ront voix délibérative pour ce qui touche les opórations 

<l'escomptc (art. 18). Toutesces mesures, autant de votes 

de déíianco ou de critique à Pendroit de ce qui s'estpassé, 

se tiennent manifestement; leurbut est trop óvident pour 

que nous ayons besoin de les commcnter. Pour qui en 

douterait, il sulfit de se rapporter au réquisitoire par 

lequel devant le Tribunat on plaide 1'adoption de ces 
reformes. « La Banque, dit Gaudin dans la séance 

du 23 germinal an XI, a concentre le bon mar chá de 

1'escoinptc entre ses actionnaircs, et parmi eux entre 
les plus riches. Les dividendes rópartis, quelquo élevés 

qu'ils puissent être, sont les moindres bénéfices (pie 

recueillent les sociétaires. Cesl surtout en se plaçant 
comme intermédiaires entre le particulier qui a besoin 
d'escompter son papier et les caisses oü ils puisent exclu- 

sivement les fonds et du crédit, qidils sont parvenus à 

entasser des gains considérables. Ils ont tellement oublié 

les príncipes constitutifs d'une Banque publique et se sont 

tellement habitues d regar der le bénéfice de Vescompte 

 comme la propriété sacrée des actionnaircs, quil ne 

faut pns espèrcr de les y faire renoncer tant qu ils sub- 
sisteront tels qu'ils existent actuellement Ils est néces- 
sairo, il est úrgent do changer ce qui existe, si vous 
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voulez que le petit nombre, ne s'enrichisse pas trop rapi- 

dement sans utilité pour TÉtat aux dépens du trés-grand 
nombre » Pas un mot de replique. Le Tribunat, qui 

vote les mesures soutenues d'une raanière si étrange, 

charge le tribun Gaudin lui-meme, le sévère plaideur- 

accusateur, en compagnie de ses collègues Gostar et Gilet 
la Jacqueminière, de porter le vote de PAssemblée au 

Corps législatif. Cest assez clair, je pense. 

XVII 

Malheureusemont, étant posé que 1'émission íiduciaire 
doit être autorisée aíin que son emploi puisse être régle' 

menté et surveillé, Pon arrive par une pente naturelle à 

la centraliser; du privilége au monopole, la distance est 

médiocre et facile à franchir. Déjà nous avons cité cette 

phrase de Napoléon : « Une seule banque est plus facile h 
surveiller queplusieurs.» Diverses circoustances plaident, 

dans 1'espèco, en faveur de ce passage du privilége au 

monopole. La Banque de Franco est, malgré tout, dan? 

les bonnes grâces du gouvernemenl consülaire; olle est 

en partie son ceuvre; olle est, nous 1'avons vu, sou cnfaid 

gâté. Lui refusera-t-il, au inoment oü rudefnent il l'1 

châtie, la consojation d'accéder au vmu qui-la tourinente 
et dont elle le tourraente depuis ses débuts ? Ou vionl ^ 
ronger les pouvoirs des régents; ou vient de ronger les 

dividendes des actionnaires; on vient d'imposer à le"1' 

établiSsement 1'obligation d'admeltre sérieusemenl lr 

public aux avan (ages de Lescompte; ou Poblige d'accroitre 

de moitié son capital, c'est-à-dire d'admeltre quinze ndH" 

actions nouvelles au partage des bénéíices de l expl"1 
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Lation : tout cela demande une compensatiou. Gaudin lui- 

méme la jugeindispeusable; voici pourquoi; «sans ce pri- 

vilége qui tend à multiplier età concentrei* en sa faveur les 

bénéíices de 1'escompte, elle (Ia Banque) ne pourrait pas 

satisfaire à Tarticle sept du projet qui ordonne que tous 

les citoyens solvables, sans distinction, soient admis el 

escomptés de la Banque.» La compensatiou pour la 

Banque el le complément assez logique de la doctriue de 

I emission aulorisée, surveillée et réglemeniíe, les voici; 
la Banque de France émettra seule des billets à Paris 

(art. 1); «la Gaisse d'escompte du commerce, le Comptoir 

cômmercial, la Factorerie et autres associations qui ont 

émis des billets à Paris, ne pourront... en créer de nou- 

veaux et seront tenus de retirer ceux qu'ils ont en circu- 

lation d'ici au premiei* vendémiaire prochain » (art. 30). 

II va de soi i[ue, ofíiciellement, cesraisons determinantes 
de faits sont remplacées par des raisons dites supérieures, 

générales, ddntérêt public ; c'est obligé. Aussi ne m'y 

arrèterais-je guére, n'y avait-il ce-fait curieux que la 
raison alléguée en faveur de 1'émission monopolisée daus 

lexposé des motifsde la loi du 24 germinal an XI est juste 

le contre-pied de celle dont le monopole maintenant 

s'étaye. Voici le grand argument articulé par M. Grétet: 

« Laction divisée des banques sur la circulation et sur le 

tréditsopposeàtoulecombinaisoncentrale etaucunedes 

banques ne pourrait jamais régler ses affaires sur les be- 

soins de la place et sur la situation du numéraire en circu- 

lation... Gette rivalité fait coutracter aux banques concur- 
rentes une habitude inquiete qui les empêche d'user avec 
couíiauce de leurs mo yens et qui les oblige à refuser au 
commerce des secours proportiounels à ses besoins.» En 

^ autres tenues : géuées par la concurrence qu elles se 
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font réciproquement, les. banques multiples n'usent 
qu'avec timidité et circonspection, dans des limites res- 

treintes, du pouvoir de Témission fiduciaire; elles n'enfonl 
pas jaillir touslesbienfaits qu'il est capable de donner. Eli 

bien, aujourd'hui le grand cheval de bataille des pour- 

fendeurs de Témission libre c'est Tabus, Texcès de Témis- 

sion, auxquels les banques concurrentes seraient amenées, 

poussées, fatalement entrainées! Concilie qui peut des 

argumentations si nettement contradictoires! Pour ma 

part, si, dans cette partie purement narrative de mon 

volume, j'osais raisonner et juger, je me rangerais sans 

hésiter du côté de M. Crètet contre ses émules-contra- 

dicteurs. Oui, Tauteur dela loi du 24 germinal a raison : 

la concurrence, jalousement surveillante et contròlante, 

est une gêne, un frein; jamais des banques libres et mul- 

liples n'ont poussé et ne pourraient pousser Témission 

fiduciaire aux excès que, sous le regime du privilóge et 
du monopole, nous la vimes atteindre en Angleterre 

durantla « restriction, » en llussie, en Aulriche. Seulement 

cette gêne, cette réserve forcée, loin d'être un mal, sou1 

Tu des grands avantages de Témission libre et diversi- 

liée; le contraire est Tune des grosses plaies, Tun des 

graves dangers du monopole. 
Je finirai de le démontrcr — les cbapitres précédcnts 

Tont déjà fait voir — dans le chapitre suivant et derniei'- 

Gontinuons Thistorique. La banque de France, elle, ne 

se méprend guère sur le sens de la loi de germinal. Elle 

obtient le monopole si vivement sollicitó; mais à que' 

prix ! Elle voulait la mort des rivales; elle ne les aime e" 
ne, les hait pas assez pour accepter gaiement les coúteuses 
funérailles qui tombent à sa çharge. La Banque est pr0' 

fondément mortiflóe de ce que des écrivains superflci^3 
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se complaisent aujourd'hui à appeler son tríomphe, sa 

victoire 1 Un grand nombre d'actionnaires, au bruit de ce 

qui se préparait, avaient demaadé la convocation d'uiie 

assemblée générale extraordinaire dans le but de provo- 

quer une liquidation; la régence, fort de Farticle deux des 

statuts suivant lequel « rétablissement ne se dissoudrait 

que par le voeu des actionnaires réunissant eu somme 

plus des trois quarts du fonds capital, »'refuse la réunion 

oü précisément ce «voeu» aurait à se formuler! Elle pre- 

fere «consulter individuellcment les actionnaires,» sans 

« se permettre rien qui pút influencer leur opinion;» 

par bonheur, « une grande majorité consacre par son 

adhésion la reconstitution de la Banque!» Ge qui n'a pas 
empèchéla régence delutter longtemps contreles «faveurs» 

dont le gouvernement veut Ebonorer et d'obtenir quelques 

adoucissements; ce qui n'einpêche pás, lorsquele sort eu 

est jeté par la promulgation de la loi du 24 germinal 
an XI, la baisse très-forte des actions et la désertion des 

actionnaires. Pour attirer des rernplaçants, pour con- 
soler et afflrmer dans leur foi ceuxqui restent, le citoyen- 

censeur Journu-Auber, dans le Rapport presente à 1'As- 

semblée générale du 25 vendémiaire an XII, recommande 

'lespauvresdélaissées aux ])référencesdes«capitalistes ti- 

mides, peu jaloux des gros bénéíices qu'on rdobtient 

point sans courirdc grands risques!» lis trouveront dans 

Faction de la Banque «un port assuré contre les orages 
qui agitent inopinóment le crédit de la place.» Et que le 

capitaliste «timide» ne craigne point d'être laissó seul 

dans ce refuge; on le rejoindra ; «Le pére de famille, 

étranger au mouvement des affaires, obligé de conservei' 
des fonds libres pour le moment incertain de rétablisse- 
ment de ses enfants, ne sera-t-il pas très-heureux d'un 
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placemeat/aussi súr, produisaut et uu intérêt considé-♦ 
rable et mie augmentation de capital croissant comme sa 

famille, sans cependant cesser d'ètre disponible à sa vo- 

lonté?» Oiiü'est guére surpris de voir ce touchant appel 

au (c père de famille,» et surtout cette originale premesse 

de « raugmentation de capital croissant comme la famille,» 

couronnés, en pleineAssemblóegénérale, d'une onctueuse 

homéiie contre « ramour des richesses sans bornes,» 

contre lafureur « d acquérir bien ou mal de grauds moyens 

de dépenses en très-peu de temps,« et en faveur de 

«cette simplicité domestique, plus voisine qu on ne le 

croit de ce que nous appelons le bonheur.» 

A quelle distance nous en sommes du iyrisme quexba- 

laient les précédents llapports des ceuseurs ! Même chan- 
gement dans le Rapport des régents. Le tou est piteux, 

résigné. La régence ne manifeste pas la moindre velléite 

de féliciter la compagnie du bonheur qui vient de lui 
arriyer; elle essaye de la consolei' et de s'excuser ; elle a 

fait des «représentations» au sujet de la reforme qu'o» 

allait lui octroyer, et les commissaires chargéô de con- 

férer aVec le gouvernement ont défendu «les intérêts de 

la Banque avec tout le zèle possible.» Elle a fait les plus 

grands efforts en face de la crise óconomique, pour servir les 
intérêts du public et sauvegarder les intérêts des actiun- 
naires; il lui reste maintenanl de s'adapler à sa nouvelle 

destination qui est de «douuer dos secours à toutes les 

classes du commerce, puisqu'elle est Banque uuique et 

privilégiée.» 

XVIII 

11 faut reudre cette justice à la Banque de France : p^ 

plus qu'elle ne chante victoire sur un êvéuement qua- 
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près coup des historiens nialavisés transformenl en un 
triomphe par elle remporté, elle ne s'associe guére aux 

calomnies postlmmes déversée& si libéralement sur Té- 
mission fiduciaire dibre et variée qui existait jusqu'à 

Tan XI. Pour expliquer la mesure prise par le gouverne- 

ment et dont, naturellement, elle ne peut pas avouer les 

raisons premières, la direction parle bien des inconvé- 

nients qui pourraient dans Tavenir en résulter si, la li- 

berte d'émission étant maintenue, Ton « allait voir se 

multiplier successivement ces sortes d'établissements sans 

mesure et sans garantie de leur solidité : » mais elle ^ar- 

ticule aucun soupçon sur la solidité des billets qui circu- 

leut effectiveinent à còté des siens, ni sur la manière dont 
ils sdntroduisent dans la circulation. Le rapport le con- 

state loyalement: le tilre fiduciaire en général a si bien 
conquis la faveur du public, « que, quoique la Banque ait 

proportionné Fémission de son papier dans le rapport de 

1'accroissement de ses capitaux, d'autres caisses en crédit 
à Paris ont aussi trouvé à placer tous leurs billets circu 

la nls cornmc argen t en concurrcnce avec ceux de la Banque;» 
pas ddnsinuations — dont aujourd'hui l'on estsi prodigue 

leur égard — sur une prétendue déchéance méritée des 
uutres banques d'émission pour cause d'indignité ou d'iii- 
eapacité : ce sont des inslitulions « justement accrédi- 
 appelées (maintenant) à se reunir à la Banque de 

^'ance pour participei' à son service, à son utilité, à ses 
succès. » 

Autre justice à rendre à la régence : elle ne trahit pas 
'a moindre velléité d'interpréter le mouopole que lui oc- 
^roie la loi de Pau XI, de façon à le rendre applicable à 

'0ute la France. Comment 1'eút-elle fait en présence du 
^te clair et précis de la loi qui exclut formellement une 

22 
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pareille interprétation? Ce n'esl que bien plus tard, que 
certains avocats du monopole, laissant à Fécart tout le 

reste de la loi, se sont trioinphalement emparés de son 

premier article : « L'association formée à Paris sous ,le 

nom de Banque de France aura le privilégc exclusif d'é- 

mettre des billets de banque aux condiíions énoncées dans 

Ia présente loi. « Vpilà la source première d'oü Fon fait 

découler le,monopole général de la Banque de France ; 

on ne saurait, en effet, le lirer d'ailleurs puisque, nous 

le verrons dans la suite de cette esquisse, toutes les 

lois ultérieures ne sont que la coníirmation de la loi 

de Fan XI. Eh bien, cette loi ne connait point de mono- 

pole général, ne le soupçonne môme pas. IFarticle sus- 

cité s'applique exclusivement à Paris : il n'y avait 
d'émission íiduciaire qu'à Paris et c^st celle-là que le 

législateur s'applique d'abord à réglemenler. De Far- 

ticle lcr jusqu'à Farticlc 30, la loi ne stipule que sur ce 
qui déjà existe, Fémission et la circulation flduciaires 
dans la capitale. Quant à Fémission en province, le légis- 

lateur Fentrevoit comme uno óventualité d'a\Tenir et 

stipule à son endroit dans les articles 31 et 32 de Ia 

façon que voici : Les banques dans les départements- 

ne se pourront former que sur Fautorisation du gou- 
vernement; le montant de leurs émissions sera déter- 

miné par Fautoritó; les moindres coupures, ílxées a 

cinq cents franes pour la Banque parisienne, pourront 

dans les banques départemenlales s'abaisser à deu* 

cent cinquante franes. Les derniers articles eníln 

la loi édictent des stipulations applicables aux « ban- 

ques » indislinetemen t — celle de Paris et celles des 
départements — ou parlent dbme manière plus pre' 

cisd de la «Banque de France » et des «banques.des 
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départements, » mais ea les mettaní sur la même ligne. 

En fait, c'-est une question d'avenir. Pour le momenl, 

il n'existe point de banques d'émission dans les départe- 

ments; celles de Paris doivent cesser d'exister. Elles s'en 

défendent autant et tant qu^lles peuvent. La résistance 

est vive notamment de la part de la Gaisse d'escompte, ia 

plus importante et la plus redoutóe des rivales. Dès 

Pan X, des propositions de fusion ou plutôt d'absorption 

avaient été faites, avec Passentiment et 1'assistance dn 
gouvernement, à la Caisse d^scompte; les aclionnaires 

les repoussent dans une note longuement motivée (24 flo- 

réal an X). Ils font notamment valoir que la raison qui 

avait fait créer la Gaisse d'escompte, quand fonctionnail 

déjà la Caisse des comptes-courants (§ 13), subsistent tou- 

jours : comme cette dernière, la Banque, conçue dans le 

même esprit et régie d'après les mèmes errements, n'est 

réellement pas accessible au commerce ou ne Pest que 
par le coúteux intermédiairc des banquiers; le commerce 

veut s'assurer les avantages de Pescompte direct et súr. 
Le gouvernement passe outre; la Gaisse tente un dernier 

effort. Le jour même oü le projet de loi qui enlève le 
droit d'émission à tous autres établissements que la 

Banque de France, est présenté au Gorps législatif, des 
« Observations » signées par tous les sociétaires de la 

Gaisse d'escompte sontadressécs aux autorités et à Popi- 
nion. La Gaisse d'escompte s'applique à prouver que les 
anciennes objections subsistent malgré les modiflcations 

introduites par la loi dans Porganisation et le fonctionne- 
ment de la Banque; les deux établissements, d'ailleurs, 
ont chacun leur cercle d'action dislinct; ils peuvent fonc- 

tionner Pun à còté de Pautre. Ello prétend de plus que 
dut même le législateur, à tort ou à raison, juger opportun 



340 LA LIBRRTK DES BANQT-ES. 

de transformer en monopole Témission de billets de ban- 
que, que la Gaisse d'escompte n'en sauraiL ètre atteinte : 
elle n'émet pas des billets de banque; elle est une asso- 

ciation privée qui endosse et emploie des billets à ordre 

« confectionnés par ses associés, » ce dont personne ne 

la saurait légalement empêcher «tant qu'il será permis 

aux commerçants d'en souscrire. » La Banque ne répond 

pas plus aux « observations » de la dernièro heure qu'elle 
n'a répondu à Ia « note « de 1'année précédente. Une bien 

superficielle réfutation tentée par le tribun Guinard dans 
la séance du 23 germinal, voilà toul; son principal argu- 

ment est que « les établissements supprimés ne le sont 
que de droit; ce sont des membres épars qu'on veut 

réunir en nn seul corps.» La loi votée, il faut se sou- 

mettre. La Caísse cCescompte du commerce liquide, trans- 
férant la raajeure partie de ses actifs et passifs à la Banque 
oü entre, comme actionnaires, nombre de ses sociétaires. 

Le Comptoir commercial se reconstitue sur d'autres bases: 
il renonce à Témission fiduciaire et de concurrent de- 

vient client de la Banque de France. 

XIX 

On excusera, j'aime à 1'espérer, les développements 

donnés à cette première partie de Lhistorique de la Ban- 

que de France. Cette partie est, en général, moins étudiée 

que le reste; elle a pourtant une réelle importance. G'esL 

au fond, sur la loi de Fan XI que repose aujourd'hui en- 
core notre regime banquier; c'est sur elle aussi (Iue 

s'appuie la position privilégiée de notre grand établisse' 

ment de crédit; il importe de bien déterminer les faits et 

les circonstances qui donnérent naissance à cette loi, leS 
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causes èt le caractère de cette posiLion. Je pourrai, dans la 

partie qui me reste à retracer de Thistoire de la Banque 
de France, ètre plus court, relativeraent. 

Je le puis être surtout au sujet de la nouvelle transfor- 

mation que subit la Banque trois ans après. Gela devait 

arriver; c'était «écrit, » comme disent les Orientaux. Les 
faits portenfc en eux leur logique; elle suit son chemin et 

presque toujours aboutit. Le régime créé par la loi de 

germinal appelait son complement. Une fois établi que 

Fémission íiduciaire ne se peut faire que par autorisation 

souveraine, (|u'elle doit être réglementée, surveillée, et 

pour cela centraliséé, monDpolisée, comment FEmpirene 

serait-il pasarrivé àla placer directement sousla mainde 

1'autorité? La Banque, nous Lavons vu, iFélait satisfaile, 
et pour cause, ni du fond ni de la forme de Foctroi de 

l'an XI: on lagratiflait en la morigénant, et on lui flt payer 

cette gracieuseté un prix qui, à ses yeux, la rendait oné- 

reuse. De son còté, le gouvernement regardait la Banque 

comme son obligée pour lui avoir fait une position privi- 

légiêe, et enlendait d'autant plus exploi ter cette obligation 

que, ayant abatlu en sa faveur les autres institutions de 

cíédit, cesta elle seuloiiubl pouvait demandei- assistance 

dans ses propres besoins. Voilà donc, face en face, Uad- 

ministration, se croyant en droit de demander, beaucoup, 

et Ia Banque se croyant tenue à peu ; comment aurait-on 
pu longtemps marcher d'accprd? Les óvénements de 

1805 ne íirent (pie précipiter le choc inévilable. 

Pendanl que Naiioléon livre en Autriche les grandes 

bataillesqui allaient inaugurei- si brillamment Fère impé- 

riale, divcrses causes économiques, tant intérieures 
quextérieures, ont à Paris fait naitre, à la fin de 1805, 
nne grave crise monétaire : los demandes de rembour- 
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sement de ses billets affluent à la Banque; elle se voit 

amenée à limiter les payements en espèces à la somme 

de cinq cents mille francs par jour. La panique-n^n fait 

que s'accroitre. Les rumeurs montent plus haut qu'à la 

Banque; on dit ses ressources accaparées par le gouver- 

nement. Là était assurément l'une des causes principales 

des embarras de la Banque et de la place; le démontre 

parfaitement, entre autres, le Mémoire publié.par la 

Chambre de commerce de Paris « sur la Banque de France 
et les causes de la crise qu'elle a éprouvée.» Aussi, en 

tête des moyens d'en prévenir le retour, Ia Chambre 

place-t-elle la renonciation absolue du gouvernement à 

tout recours auprès de la Banque; il faut que le public 

désormais sache de la façon la plus positive que la Ban- 

que est entièrement libre dans ses mouvements et que 

ses ressources sont exclusivement à la disposition du 

commerce. Cetavis, quoique partagépar tous les hommes 

compótents et indépendants, n'est pas du goút de LEm- 
pereur; on le conçoit. II ne peut pardonner à la Banque, 

ni de ne pas Lavoir suííisamment secouru dans ses opé- 

rations de guerre, ni d'avoir laissé à Paris se produire 

une panique qui trahissait — on était à la veille seulb- 

ment d'Austerlití5—un manque de confiance dans son 

étoile. Ces dispositions de LEmpereur aboutissenl à la lei 

du 22 avril 1806; la Banque n'a étó ni entendue, ni cou- 

sultée. Comme son ainóe de Tannée 1803, la loi debute 

par une faveur : « Le privilége accordé à la Banque de 

France par 1'article 15 de la loi du 24 germinal an XL 
pour quinze années à dater du ler vendémiaire an XIE 

est prorogé de vingt-cinq ans au dela des quinze pi"e' 
mières années» (art. 1), ce qui le conduit jusqu'à 1'année 

1843; de plus, la répartition annuelle aux actionnaires, 
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limitée à un dividende de six pour cent par Tarticle huit 

de la précédente loi, pourra comprendre un second divi- 

dende forme des deux tiers des bénéfices excédant lesdits 
6 0/0 (art. 4). Mais la double faveur est accompagnée d'un 

remaniement nouveau de Torganisation de la Banque,' 

calculé à amoindrir son autonomie et à étendre ses obli- 

gations; la faveur est payée surtout — assez chèrement, il 

faut en convenir — par deux graves innovations: la pre- 

mière double d^n coup le capital de la Banque et le porte 

de quarante-cinq millions à quatre-vingt-dix millions, 
non compris le fonds de reserve (art. 2); par Tautre, «la 

direction de toutes les affaires de la Banque » est trans- 

férée à un gouverneur, assisté de deux sous-gouverneurs, 
Tun et les autres nommés par TEmpereur et largement 

dotées aux frais de la Banque (art. 10 à 12 et 15). M. Grêtet, 

que déjà nous connaissons, est nommé gouverneur 

(25 avril) et a MM. Thibon et Rodier pour secondants; il 

ne tarde pas (13 mai 1800) à prendre possession de son 
Gouvernement. 

Tout en s'appliquant, dans son discours ddnstallation, 
à rassurer les interesses, à rapelisser la portée du 

nouveau changement que la Banque vient de subir— «a 

quelqugs exceptions prés, 1'innovation seréduit à une 

substitution du gouverneur et des deux sous-gouverneurs 

au Comitê central que la loi du 24 germinal an XI avait 

chargé de la direction gónérale des affaires,»—M. Grêtet 
ne cache guère que Taugmentation du capital viseàautre 

chose qu'à accroitre les ressources pour Bescompte com- 

raercial. «Dans Tétat actuel du commerce, le capital de la 

Banque serait plus «ino suíüsant, si... elle devait borner 
ses affaires à Tescompte limite des effets préaentés par le 

commerce... Ge systòme étroit est depuis longtemps con- 
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damnç, puisque la Banque de France ria jamais cesse 
d'appltquer la •partie la plus étendue de scs ressources à 

Vescompte dcs valeurs négociables possédées par le Trésor 
public; elle n'a point eu à regretter cette extension donnée 

à ses opérations... Elle n'a à se reprocher à cet égard que 

des hésitations et Foubli de ce qu'une marche ferme et 

décidée aurait pu luiprocurerd'avantages Pluséclairée 
sur ses véritables intérêts, la Banque doit sortir des me- 

sures d'exception que lui inspirèrent de fausses préven- 
tions et de mauvais calculs Les véritables destinécs de 

la Banque sortént aujourd'hui de l'obscuritó. Elle est géné- 

rale, et dans ce sens appelée à escompter toutes les va- 

leurs publiques et privées qui, pourvues de toutes les 

conditions d'une réalisation assurée, seront par elle 
admises à Fescompte » II ne fallait pas trop lire entre 

les lignes pour trouver ceci : déjà, sur son capital actuel 

de quarante-cinq inillions, la Banque met une forte partie 
au service du Trésor; le nouveau capital de quarante-cinq 

millions ira tout entier à cette destination. 
On dirait pourtant, tout étonuant soit-il, que le gou- 

vernement ne se soucie guére de recueillir les fruits de 

son acte d'autorité. Quand la Banque fait, Famióe daprós, 

Fémission des quarante-cinq mille actions nouvelles, la 
niesuren'estmotivéequesurlanobleimpatiencequ'óprouve 

1'institution de justifler, par sa sollicitude pour le com- 
raerce extra-parisien, « Ebonorable dénomination (de 

Bancjue de France) qu'elle a reçue de la loi. » A ceux que 

surprendrait cet élan de générosité ou qui trouveraieut 

ces visées trop vastes, M. le comte Jaubert (successeur do 

M. Crctet qui vient d'être appelé au minislère de Tinté- 

rieur) répond : « Sans doute, elle (la Banque) ne doit pas 

se laisser cntrainer par une ambition indiscrèta. Elle doit 
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toujours être attentive à ne jamais sortir clu cercle qui lui 
a été tracé par son institution. Mais lorsque Tescompte 
pour Paris est assuré,  nous ne pourrions être indiffq- 

rents sur les besoins des départements, ni négliger les 
bénéíices que nous pouvons y trouver en nous rendant 

utiles. » Et Ton ajoute sentencieusement,, mais avec une 

grande vérité : « Toutes les parties du commerce se tien- 
nent par un lien mutuei. Les facilités données pour Pes- 

compte, quelque part que ce soit dans Tempire, réagis- 

sent favorablement sur le centre. Par là aussi les opéra- 

tions se multiplient, et 1'accroissement des affaires proflte 

naturelleraent à toutes les classes età tous les individus. » 

G'estparlerd'or. Les opórations « avec les départements » 

prennent une importance considérable : dês le premier 

semestre de Pan 1807, elles fournissent un bénéfice de 
1,507,610 fr., quand Paris n'a donné que 1,055,662 fr. Et 

ce qui importe bien plus: toutes le.s opórations et toutes les 
ressources de la Banque somblentconsacrées au commerce. 

Parcourez les rapports annuels depuis 1806 jusqu'à la fin 

de PEmpireet les ])ilans semestriels qui les accompagnent, 

vous ne rencontrcz nulle trace dopérations faites avec le 

gouvernement; les arrérages du 5 0/0 consolidé, les 

avances sur lingols et diverses, le rendement des comp- 

loirs, et en première ligne Pescompte sur Paris et sur les 
départements, voilà les seules opórations dont le comptc 

des proíits et portes connaisse Pexistence. Cest avec un 

legitime orgucil que la régence, à ceux qui en 1810, par 
exemple, se plaignent d'un prétendu « resserrement des 

escomptes » rópond victorieusement par le chiffre méme 
de ses « escomptes, » montés en 1810 à 747.8 milbons, en 

excédant de 172 milbons sur Pannóe précédente! L'em- 

pereur, de son côté, venge Ia verlu calomniée, en nom- 
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mant barons de Tempire (décret du 15 aoút 1810) les 
quatre plus anciens régents et le directeur de cette 

patriotique institution nalionale qui se voue avec un 

dévouement si exclusif au commerce parisien et dépar- 

temental. 

XX 

Qui avait tort, de ceux qui s'étonnaient de Tabsence de 

toules opérations avec le gouvernement ou de ceux qui 

n'y croyaient guère ? L'énigme íinit par s'expliquer : « es- 

compte » et « effets » sont des eupliémismes qui, pendant 
des années, ont masque des avances au Trésor sous i'ap- 

parence d'opérations commerciales (1)! Les désaslres de 
la lin de 1813 amènent une nouvelle crise monétaire, un 

nouveau run sur la Banque. Dans le courant du seul mois 

de décembre, on a retire de la Banque 38.8 millions d'es- 
pèces; on en retire 21.2 millions dans les dix-huit pre- 

miersjours de janvier 1814. Le soir du 18, Lencaisse se 

trouve réduit à 14.4 millions, en présence de 44.7 mil- 

lions d'exigibilités immmédiates (38.3 millions de billets 

et 6.4 millions de comptes-courants). La proportion eút 

été trouvée suffisante en temps ordinaire; elle cesse de 

Lêtre en présence de demandes extraordinaires et pres- 
santes de remboursement. La Banque reprend 1'expédient 

employé en 1805 : elle limite les remboursements en es- 

pèces a cinq cents mille francs par jour. Le rapport du 

gouverneur, en communiquant cette résolution à LAssem- , 

(1) Sous Ia Restauration seulement, los bénéfices résultant des 
opérations faites avec le gouvernement coinmencont à ôtre énoncés 
nettement et séparément dans los rapports et les bilans de Ia 

Banque de Franco. 
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blée générale ordinairc du 27 janvier 1814, ne parle, tou- 

jours encore, que des besoins et des intérqts du « com- 

merce. « Le rapport des censeurs s'affranchit de la longue 

réticence. Décidément, ce n'est pas le commerce qui a 
absorbé les ressources mélalliques de la Banque, si abon- 

dantes encore en 1811. Les affaires qu'il fournissait n'au- 

raient pas même su parfaire le dividende statuíaire; « le 

gouvernement suppléa à leur stérilité : » 52 millions, plus 
tard 75 millions d'efíets divers, furent escomptés au Trésor 

imperial, « et.produisirent la majeure partie du dividende» 
de 1812; la situation empirait en 1813, quoique le gouver- 

nement eút encore, par 54 millions de ses effets, « suppléé 
à la stérilité » des affaires coinmerciales. Ce demi-aveu, 

dans la traduction libre qu'en donne, après la chute de 

1'Empire, le gouverneur provisoire de la Banque, veut 

dire : « Gette loi (du 22 avril 1806) n avait pas même le 

mérite d'atteindre le but pour lemel elle avait été ima- 

ginée. Gelui qui Tavait prescrite, semblable à TEnfant 

prodigue qui se procure de Eargent sans calculer ce qu'il 

lui en coútera, n'avait pas aperçu qu'en mettant la Banque 

dans sa dépendance absolue, il alterait son crédit et dimi- 

nuait ses propres ressources: quen s'emparant de ses 
capilaux, il privait le commerce des secours nécessaires à 

son activité, et, le fisc, d'une partie des produits qu'il 

aurait eus sous un regime plus libéral. Longtemps nous 

avons eu la douleur de voir tous les capilaux de la Banque 

employés en rentes cinq pour cent consolides et en autres 

effets du gouvernement escomptés ou remis en dépôts 

pour garantie de préts faits à trois mois de terme et for- 

''ément renouvelés, sans ègard a 1'extrôme'géne ou se trou- 

vaient le commerce et la Banque même. Elle a eu jusqu'à 
128 millions ainsi employés en effets qui, quoique va- 
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riés dans leurs formes et leurs titres, étaient consideres 

comme n'ayanL qu'un seiü et mêrne débiteur; en même 
temps, ele navait en portefeuille que 18 millions d'effets 

de commerce » II peut y avoir de Texagération dans 

cette peinture, comme il y a de ringratitude dans les re- 

proches stéréotypés dont les rapports de la régence pen- 

dant des années accableront le gouvernement imperial; 

comme il y a de Finintelligence dans quelques-unes des 

réclamations qu'elle s'empresse de présenter au gouver- 
nement « restaurateur. » Mais le fond du tableau est vrai; 

le but et le résultat de la « reforme » de 1806 ont été de 

mettre la Banque à la merci du gouvernement et de fairc 

d'elle le grand-prêteur du Trésor plutôt qunne institn- 
tion de crédit commercial. A part les préts et les renou- 

vellements courants, dòs Famiee 1807, surdes nouveaux 

quarante-cinq millions de francs préteudument demandes 
pour étendre sur les « départements » les opérations d'es- 

comple, quarante millions ont été livres sans retour au 

gouvernement imperial : ils n'ont été remboursés que 
sous la Restauration. 

Ges faits et le jugement porte par la Banque elie-mêrae 

sur rceuvre de 1806 me dispensent de rapprécier. H 

y aurait plutôt à atténuer ce jugement qu'à le renforcer. 

L'empereur assurément voulait avoir Ia Banque dans sa 
main, et il ne se refuse pas de rutiliser, do bexploiter- 

Mais il le fait avec mesure. II est trop bon administrateur, 

trop bon économe, pour pousser les cboses à Texcès. Le 
souverain absolu qui dans ses luttos gigantesques et quand 

ses ennemis (Anglelerre, Autriche, Prusse, etc.) exploi- 

taient le crédit sbus toutes ses formes, n'cul presqué jamais 

recours aux emprunts publics, ni en Franco ni dans les 

pays conquis, et qui était ennemi juré de la monnaic flÇ' 
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tive, du papier-moniiaie : ce souverain u'a pas pu faire à la 

Banque toutle mal qu'on lui reproche si amèrement, — 

après sa chute. A la place de la Franco, íigurez-vous FAn- 

gleterre vaincue, envahie deux fois et affligée d'un Wa- 

terloo; que serait-il advenu de sa Banque, qui, dans 

FAngleterre victorieuse, heureuse etprospère, euttant de 

peine à revenir à letat des choses normal? Si la Banque 

de France n'a pas sombré dans les catastrophes des an- 

nées 1813-15, elle le doit à la modération relative avec 

laquelle le gouvernement imperial a usé du pouvoir 

presque ahsolu que le regime de 181)6 lui donnait sur la 

Banque, sur ses ressources et ses opéraiions. Mais une 
organisation vicieuse en devient-elle moins condamnahle 

parce que Fon n'en a pas fait surtir tout le mal dont elle 
contient le germe ? 

XXI 

Si cette modération relative du gouvernement impérial 

a donné la possibilite de sauver la Banque au milieu du 

naufrage général qui semblait la devoir engloutir, c'est 

grâce à la prudence et à la fermeté ógalement remarqua- 

bles de la régence que cette possibilite est devenue une 

réalité. En prononçant (18 janvier 1814) la limitation des 
remboursements en espèces à cinq cent mille Irancs par 

jour, ee qui est toujours une domi-suspension des paye- 

ments, le Gonseil de, la Banque — vis-à-vis des négo- 

ciants notables qu'il réunit pour leur communi(iuer ladite 

inesure — prend le formei engagement de réduire à 

quarante cinq millions la circulation de ses billets : elle 

s'éléve à près de cent quatorze millions. Dès le 29 jau- 
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vier, cet engagement est réalisé : la circulation n'est plüs 
que de 44 millions 843,000 francs. En présence de la gra- 
vite croissante de la situation politique, le Conseil ne croit 

pas devoir s'arrôter là; le 30 mars — TafAuence des 

billets au remboursement et Tabsence' de matière es- 

comptable Taident et Ey poussent — la circulation est 

ramenée à 15 millions 687,000 francs; le lendemain, sous 

le grondement du canon ennemi, la Banque peut encore 
retirer contre espèces pour 3 millions 270,000 francs de 

billets. Plus de deux cent cinquante et un millions de 

billets sont brúlés ou frappés du timbre d'annulation; on 

détruit les planches et ustensiles. La Banque ainsi mel 
rennemi dans Timpossibilité d^xploiter les presses de 

papier, et se met elle-même en mesure de liquider bon- 

nêtement. Elle ne tarde pas à reprendre ses opérations. 

Si les escomptes sont forcóment limités par la situation 

(environ 35 millions dans le premier semestre et 53.5 mil- 
lions dans le second), d'autres receites, nolamment les 
intérêts payés par, le Trésor, y suppléenl ; le bénéíice 

de Eannée dépasse, malgré lout, cinq millions de francs. 

La Banque se sent raffermie. Les graves événemcnts de 

1815 la troublent, mais ne rébranlent plus ; elle aban- 

donne toute idée de liquidation. 
Elle veut vivre, mais pas de la vie de ces dernières 

années, sous le regime do Ia loi du 22 avril 1806.Cest 

une vérilable explosion, qui dure des années, de haine et 

de colère contre ce regime. On le proclame odieux, inique, 
absurde. On lui trouve tous les vices et pas une vertu. 

Sur trois points notamment se concentrent les impétueuses 
demandes de changement formulées dans 1'Assemblée 

générale extraordinaire du 15 noverabre 1814 : la direc- 

tion, le capital, les comptoirs. 
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A aucun prix on ne veut plus du Gouverneur, à qui 

cette « fatale loi» conflait la direction des affaires de la 

Banque. On reconnait que « la surveillance de Tautorité 

est la condition, au moins implicite, du privilége; » elle 

est réclamée par la nature des choses, par Tintérêt du 

public et par Tinterêt même de la Banque. « Mais Tadmi- 

nistration qui dispose peut-elle ètre confondue avec la 

surveillance qui ne fait que garantir? Attribuer la direction 
d'un établissement d'utilité publique, fondé avec les capi- 

taux des particuliers, à des agents de Tautorité supérieure, 

ce n'est plus se renfermer dans le droit de surveiller, 

c'est consacrer une uswpation. En vain dira-t-on que les 

régents et les censeurs, mandataires des actionnaires, ad- 

ministrent pour cux d'après la loi, et que les gouverneurs 

ne peuvent qu'exécuter les arrêtés du Gonseil. D'abord 
qui ne sait pas qu'une autorité dont les fonctions sont 

permanentes, exerce nécessairement un ascendant décisif 

sur une autorité temporaire et gratuile? Et lorsque cette 

autorité émane du souverain, qu^lle est établie sans le 
concours de ceux qui en payent les honoraires; lors- 

qu'elle prend part à toutcs les délibérations et qu'elle les 

maitrise par sa présidence et par ses votes; lorsqu'elle peut 

paralyser celles qui ne sont pas à sa convenance, soit par 

son inertie, soit par le refus de sa sanction..... elle n'est 

pas une autorité qui surveille, c'est une autorité qui 

dispose. » On ne saurait mieux dire ni énoncer une vérité 

plus applicable à lous les temps et dans toutes les situa- 

tions. La Banque a le tort seulement de ne pas se sou- 

venir que le gouverneur avait été lapanage du xnonopole, 

qu'elle n'a garde de répudier! Du reste, ce beau zèle 
de 1'indépendance ne dure pas. On reparle de l émanci- 

pation de la Banque dans les asserablées géuérales des 
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aunées 1815 et 1816, mais avec infiniment moins d'imp' 
tuosité; dans celle du 30 janvier 1817, Ton estime déjà 

que rien ne presse ; la Banque a, « par le fait, » ce qu'elle 

désire voir consacré par une loi, « puisque Tadministra- 

tion jouit de Ia plus parfaite indépendance, sous la sur- 

veillance legitime de 1'autorité  II n'y a de provisoire 
à la Banque de France que la seule personne du gouver- 

neur! » Aussi, lorsqu'en 1820, Jacques Laffitte, le gou- 
verncur provisoire, est remplacé par le dnc de Gaete, 

nommé gouverneur définitif, personne ne pense plus ré- 
clamer contre cette .organisation si sévèrement jugée 

en 1814. 

Cesl qu'au fond la question d'autonomie interesse 

1'établissement moins par elle-même (jue par la question 

du capital et de la reserve, qui s'y rattache. Là est la prin- 

cipale cause du mécontentement qu'excite la loi de 1806. 

Obligée de prêter et d'escompter à cinq et à quatre pour 
cont, la Banque ne pourrait pas mème trouver dans ses 
opéralions le dividende minimal de trente francs par 

trimestre, qu'autant que Fémission üduciaire lui permet- 

trait de doubler et au delà ses moyens d action, c'est-à- 

dire d'émetlre deux cents à deux cenl cinquante millions 

de billets sur son capital de plus de cenl millions (y corn- 

[iris les reserves). Or, la régence estime et declare à cettn 

époque encore : cent cinquante millions est la plus forte 

sommequeFon pnisse maintenir en circulatiou; quarante 

àcinquanlo millions d'espèces étant sulfisant pour assurcr 

le service de remboursement de cette éraission, tout 
excédant de capital est une charge; il najoute rien a11* 
ressources de Fétablissement et augmenle le nombre des 

participants aux bónóflces. Aussi, la réduction du capital 

au chiffre d'avant 1806 (quarante-cinq millions de francs 
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■es) parmi les points inscrits dans le prqjet de reformedu 

15 novembre 1814, Fun des plus urgeínment réclamés; 

ceprojetivaboutitpas. «Cependant le Conseil, — ainsique 

le Rapport des censeurs Fannonce à FAssemblée générale 

du 30 janvier 1817—empressé de correspondre à vos 

inlentions, convaincu de la sagesse de cefte disposition, 
et encouragépar lassentimentdugouvernement,dcvança 
la loi, en réduisant, par des achats successifs, le nombre 

des actions à soixante-six mille et neufcents.» Le Conseil 

aurait poussé la réduction plus loiu si le ministre des 

íinances n'avait pense « qu'il était convenable d'attendre la 
loi qui orgahisera dóíinitivement la Banque. » Cette loi n'a 

décidément pas de chance. Présentée en novembre 1814 
à la Chambre des Pairs, le «temps» lui avait manque 

pour suivre jusquau bout la filièrg législative. Introduite 
eu avril 1817 <à la Chambre des Députés, elle arrive encore 

trop tard pourpasser. ün clmngement de ministres lafait 

écarter en 1818. Un projet concerte avec M. le barou 
Louis va être presente au début de la session de 1820 : 
un nouveau changement de cabinet transfere le porte- 

feuille des íinances à M. Iloy. La Banque cesse (Pinsister, 
par suite surtout de la satisfaction donnée à I'un de ses 

vmux les plus persistants par la loi spéciale du 4 juillet 

1820. Cette lui enlin autorise la distribution aux açtion- 
naire» de la reservo spéciale accumulée en vertu du statut 
(le 1806 ; la répartition porte sur un capital de 13 millions 

^68,528 fr. et douné 202 fr. par actiou. Dailleurs, les 

uffaires d'escOrapte et avec elles la circulatiou des billets 

prennent un dévoloppement croissant, surtout après la 

Perturbation trés-grave qu'apporte la crise économique 
•le 1820; en mème temps, les opérations avec le Trésor, 
Sldédaignensemeutrepousséesou sigrandement redoutées 

á3 
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le lendemain de la chute de TEmpire se multiplient et 

deviennent productifs : le payement des rentes pour le 
compte du gouvernement, les avances sur bons royaux et 
autres opérations de même nature se succèdent, coup sur 

coup, dans les premières années de la Ilestauration ; ils 

« suppléent» encore une fois à rinsuflisance des escomptes 

commerciaux. Le capital de soixante-sept millions n'est 

plus une charge onéreuse; moins encore le gouverneur 

qui represente la permanence et Lintimité des rapports 

entre la Banque et le Trésor. On ne réclame plus contre 
la loi de 1806; elle reste, sauf les modiflcations que je 

viens de signaler, le statul fondamental de la Banque de 

France, et Best aujourd'hui encote. 

XXII 

Aussi, mun intention n'étant point de raconter les opé- 
rations et les développements de la Banque de France, 

mais de rappeler les grandes étapes qui marquent se? 

destinées, jo pourrais passer sans transition aux événe- 

inents de 1848. Un point nous arrete et reclame impé' 
rieusementnotreattention: la troisiéme demande formulée 
par FAssemblée générale extraordinaire du 15 novemhre 
1814 et dont la régence poursuit etaccomplilla réalisalie11 

avec une vigueur qu'ün dirail impitoyable. Cette demande, 

on ne l a pas ouljlió, a trait aux comptoirs, aujourddm1 

appelés succursales. 

La loi de 1806, en doublant le capital de la Banqqe et Ia 

transformant en institution plus ou moins gouvernemen- 

tale, lui iinpose implicitement le devoir d'étendre so'1 

action au dela du commerce parisien; nous avons vu qllL 
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i éiaission des quarante-cinq mille actioas aouvelles ea 

1807 avait oíEciellement été motivée par le désir de 

la Banque d'étendre ses opérations aux départements 

(V. chap. V, S 19); Aussi, les statuts foadamentaux 

(16 jaavier 1808) donnés à la Banque en exécutioa de la 

loi de 1806, autorisent-ils la Banque à établir «des Comp- 

toirs d'escompte dans les villes de département oü les be- 

soins du commerce en feront sentir la necessite »(art. 10); 

ledécret du 18 mai 1808 lixe les règles générales de leurs 
organisation, administration et fonctionnéxnent. ün seul 

point mérite d'ètre signalé ici dune façon spéciale; il 

concerne rémission íiduciaire. Le décret établit que les 

comptoirs feront provisoirement Bescompte aveç le numé- 

raire qui leur será fourni par la Banque; le Conseil gé- 

néral pourra proposer et obtenir du gouvernement 1'auto- 

risation demployer des billets : ils seronl fournis par la 

Banque, mais pourront être.de 250 fr., comme la loi du 
24 germinal an XI en a disposé au sujet dos banques dé- 

partementales (art. 8); dans les villes oü elle aura établi 
des comptoirs, la Banque jouira du privilége exclusif d'é- 

mettre des billets (art. 9). Un décret daté do Bayonne 
^24 juin 1808) fait bientòl installer des comptoirs à Lyon 
et à Bouen: ils entrent en fonctions le ler janvier 1809, el 

sont dolés chacun d'un capilal-numéraire de quatro mil- 

üonsde francs. Dós le débul do 1'année suivante, à TAs- 

semblée générale du 17 janvier 1810, la régence annonce 
<iue «lolat prospere de celui (comptoir) de Lyon a déter- 

niiné le Conseil général à porter sou capital à six mil- 

bons » et (pie « le comptoir de Bouen a surpassó les espé- 

rances du Conseil général. » Les résullats de 1'année 1810 

(escomptes: 78.6 millions; bénéíices: 273,116 fr.) sont 
considérablement supórienrs aux résultats de Lexercice 
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précédent; la Banque, à la íin de Tannée, a émis des 
billets à Lyon et à Rouen; elle a organisé, en exécution du 

décret impérial du 29 mai 18J0, un troisiéme comptoir à 

Lille; ce comptoir est ouvert le 7 janvier 1811. Cest le 

point culminant dç la nouvelle entreprise. Les bénéüces 

baissent considérablement, sous la pression des influences 

générales que l'on sait, dans les années 1811 et 1812. Ils 

ne sont, en 1813, que de 356,954 fr. pour les trois comp- 
toirs réunis. 

De ce rnoment, les rapports ofüciels de la Banque de- 

viennent excessivexnent sobres de paroles à Tendroit des 

comptoirs; elle ne pense guère en augmenter le nombre. 

Après la chute de TEmpire, elle apprend et explique aux 
actionnaires, notamraent dans les Assemblées générales 

des 15 novembre 1814 et 28 janvier 1815, que mêmeces 

inodeStes résultats n'ont été qu'une « vaine apparence, » 

un avantagé «trompeur; » en réalité, les comptoirs, autre 

conséquence désastreuse delaloi «fatale» de 1806, n'ont 
cessé un instant d'être une «charge onéreuse» pour la 

Banque. Elle ne regrette pas les sacriíices, «puisqu'elle a 

rendu le service de familiariser le commerce avec des 

institutions dont il ignorait les avantages; mais il n'y a 

plus de motifs pour qu'elle continue à en supporter les 
charges. II est convenable, au contraire, que elle rende 
aux comptoirs 1'indépcndance qui doit augmenter leur 

utilité... La formation de banques départementales sera 

sans doute trés-favorable aux progrès de Eindustrie; mais 

(c'est toujours M. Jacques Lallite, gouverneur provisoire 

de la Banque deFrance, qui parle).... ilfaut que la Banque 
principale cesse de s'entremettre dans leur direction... Leuf 

indépendance garantit mieux la sagesse de leurs opéra- 

tions...-» Aussi, dans le célebre projet de lui présenté en 

i 
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1814 à la Chambre des Pairs, la Banque a-t-elle fait in- 

scrire Parti cie 18 que voici: «La Banque est tenue de 
sivpprimer les comptoirs d'escompte dans le délai de 

deux ans; ü lui est interdit d'en former de nouveaux.» La 

loi tardant à venir, la régence fait comme au sujet de la 

réduction du capital: elle « devance » le législateur. Sur 

quel ton haineusement dédaigneux paiie-t-on aux action- 

naires dans LAssemblée générale du 25 janvier 1816 de 

ces trois pauvres comptoirs! «Le comptoir de Lille ne 

figure point dans les comptes qui vous sont presentes 

cette année : il a cessé d'étre une charge pour la Banque! 
Le comptoir de Rouen n'a pas troinpé notre attente; il a 

été coúteux dans les deux semestres." Le comptoir de 

Lyon n'offre pas un meilleur résultat.» II faut à tout prix 

mettre lin à la « création nébuleuse » des comptoirs; elle 

n'a d'effeetif que ses rósultats « trop onéreux,» et ainsi 

de suite. Enfln, grâce à Pordounance royale du 7 février 
1818, la Régence peut annoncer aux actionnaires leur dé- 

livrance du cauchemar-comptoir : « Nous n'aurons plus 
à vous entretenir de Pexistence onéreuse des trois comp- 

toirs d'escompte ; leur liquidation est depuis longtemps 

achevée.» 

La Banque avait-elle raison d'ètre aussi sévère cà Pen- 

droit des comptoirs? A ne même prendre les choses qu'au 

lioinlde vue actionnaire, quelíjues tentativosisolées, faites 

dans une époque des moins propices, suffisaient-elles 

pour juger le système? Est-il logique, même en temps 

normal, de mesurer Putilité et la valeur des succursales 

Uniquement sur leur rendement direct, sans égard aux 

bénéíices indirects ipPelles procurenl à Pétablissement 
central par Pimpulsion qu'elles impriment aux afiaires ? 

A supposer que cette compensation n'existe guère, une 
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grande institution privilégiée ne doit-elle pas, même au 

prix de quelques sacrifices, s'appliquer à élargir sou cer- 
cle d'action ? Je ne veux pas, à cette place, examiner ces 

questions qui se présentent tentes sentes; je raconte et 
ne juge point. Je me sens d'autant moins Tenvie de 

quereller la Banque sur la snppression des comptoirs 

qu'à mon avis les príncipes qu'elle invoque en faveur 

de cette snppression sont vrais au point de vue écono- 

mique et la mesure est rationnelle au point de vue de 
rintórêt général. Oui, Lafíitte avait mille fois raison : 
des banques locales, sorties de Tinitiative locale, étaieut 

beaucoup plus avantageuses. Je ne saurais donc re- 

gretter que la Barique, sons la Bestauration, ait liquide 

les comptoirs dont Tétablisseraent lui avait été imposé 
par TEmpire ; je regrette que ces comptoirs, par elle si vi- 

goureusement répndiés, aientílni par supplanter les ban- 

ques indépendantes dont clle-rnéme, en 1814, avait plaidó 
la cause avec beaucoup de justesse. 

XXIII 

Le conseil no tarde pas à être suivi. Dès avant lordon- 

nance royalo de 1818 qui sanctionne la snppression déjà 

accomplie des comptoirs de la Banque de Franco, Rouen 
— oü la Banque de France n'avait rpussi à rien, si ce n'cst 

à laire disparaitrc la banque d'éraission locale qui y avait 
fonctionné depuis 1798 — Rouen aussitòt reprend pos- 

session de sa liberte reconquise; 1'on sollicile et 1'on ob- 

tient 1'autorisation d'y créer une banque indépendantf 

(l? mai 1817); Nantes et Bordeaux suivent de prc^ 

(I I mars e( 23'novembro 1818). Là s'arrèlc le mouve- 
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ment; la Banque de France n'y fait pas attention. 11 re- 
nait avec plus de vigueur vingt ans plus tard, seus Tessor 

que la vie économique prend, eu France comme ailleurs, 

après 1830 : Lyon (29 juin 1835), Marseille (27 septem- 
bre 1835), Lille (25 juin 1836), le Havre (25 aoút 1837), 

Toulouse(ll juin 1838) et Orléans (8 novembre 1838) se 

succèdent coup sur coup. La Banque de France juge le 
terrain préparé et les difficultés du début vaincues; elle en 

prollteraà sontour. Ellesefaitautoriser(17 et29juin 1836) 

à établir des coraptoirs à Rehns et à Saint-Etienne. Yoici 

en quels termes le gouverneur de la Banque de France 

(M. le comte d'Argout), en faisaut part de cette double 

création à FAssemblée générale du 26 janvier 1837, mo- 

tive le revirement: « Ceux (les comptoirs) cjue la Banque 

avait établis, il y a envirou vingt ans, à Lyon, à Bouen et 
à Lille, n'avaient eu aucun succès: bientòt on s'élait vu 

obligé de les supprimer. A cette époque il existait en- 
core, dans les départenients, de grandes itréventions con- 
tre tout papier de crédit; mais le temps a marché, les es- 

prils se sont éclairés, les préjugés se sont affaiblis. Des 
banques particulières se sont établies à Bouen, à Nantes 

et àBordeaux. Encouragés par ces exemples, des compa- 

gnies de capitalistes se sont formées pour établir égale- 

mentdes banques à Lyon, à Marseille et à Lille. La Ban- 

que de Franeeajugé que le raomcnt étaitvenu de renou- 
veler ses essais: elle s'est dócidée à fonder des succur- 

sales... « Comment ne pas rendre justice àla parfaite con- 

venance de ce langage ? La Banque de France loyalement 
le reconnait: les banques départementales ont fait les 

frais et couru les risques de Lexpúrimenlation; elles ont 

persévéré et ont réussi, là oü elle avait échouó et s^lait 

laissée rébuter; elle vient modestemeut semeret récolter 
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avec elles dans les torres qu'elles ont labourées. On re- 
marquera encore qu'elle n'élève pas le moindredoute sur 

la parfaite légalité de leur entreprise; son monnpole ex- 

clusivement parisien, évidemment n'a rien à voir dans 
ces institutions purement départêmentales. Pourquoi 

faut-il que ces bons sentiments durent si peu ? 

Stimulée par le succès de ses « nouveaux essais, » à les 

multiplier la Banque met autant de zèle qu'elle en dé- 

ployait naguèrp à se débarrasser des anciens. Saint-Quen- 

tin, Montpellier, Grenoble et Angoulème obtiennent des 

succursales dans le courant des annécs 1837 à 1840. Rien 

de mieux. Cest de la franche concurrence, qui est lou- 

jours à bavantage de la cominunauté économique; au 

fond, les banques départementales elles-mèmes ne peu- 

vent que proíiter de tout ce que fera la Banque pour aider 

à la diíTnsion du crédit hors Paris. La concurrence pour- 

tant se fait dans des conditions bien inégales : non-seule- 
ment parce qu'il est inflniment plus facile de doter et 
d'entretenir une succursale que de créer de toutes pièces 

etde faire fonctionner une banque indépendante; mais en- 

core et surtout à cause dos conditions illibérales et dérai- 
sonnables que l'on impose aux banques départementales. 

On leur lie bras et jambes, et on leur dit de marcher et 

de travailler. Tout parait calcule pour stériliser fatale- 
ment leurs efforts et rendre impossible tout developpé- 

menl sérieux. On leur inlerdit 1'escompte des effetsàdeux 
signatures; on leur interdit Témission dos billets de pe- 

tite coupure; on leur interditpresquoà toutes d'altirer des 

dépôts par la boniíication d'un intérêt quelconque; on 

leur interdit touto opéralion hors de la ville de leur rési- 
dence, d'avoir des succursales ou sculement des corres- 
pondants; on leur interdit des'entendre et d'établir entre 
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elles des rapports réguliers et permanents; bref, on leur 
défend tout ce qui ponrríiit augmenter leurs ressources, 

étendre leur cercle d'action, consolider leur crédit et dé- 
velopper leur fonctionnement. Elles vivent et réussissent 

malgré tout. Eli bien, on empêchera pourle moins leur 

multiplication. Lors du renouvellement du privilége de 
la Banque de France, le législateur stipule: « Aucune 

banque départeraentale nepourra être établie qiden vertu 

d'une loi »; jusque-là; une ordonnance royale avait suíS, 

et elle continuera de suffire pour 1'établissement des 

comptoirs de Ia Banque de France. Cet article huit de la 
loi du 30 juin 18-10 attcint parfaitemcnt le but oü vi- 

saient ses promoteurs : de là jusqu'à la révolution de fé- 

vrier, pas une seule banque départementale ne parvient 

à se faire autoriser; la Banque de France, par contre, 
crée des comptoirs d'escompte à Besançon, Caen, Ghâ- 
teauroux et Glermont-Ferrand (1842), à Mulhousé (1844), 

au Mans et à Strasbourg (1846), à Valenciennes (1847). 

XXIV 

Et tamen movetur! Nonobstant les entraves de toutes 

natures qui leur sont imposées, les banques départemen- 

tales suivent une marche lentement mais constamment 

progressivo. Le premier exercice complet des neiif ban- 

ques départementales (celles de Toulouse et d'Orléans 

n'avaienténcorefonctionné, en 1839, quependant les neuf 
et les cinqderniers mois) est celuideFannée 1840: leurs 

escoraptes réunis se montent à la somme de 486 millions; 
deux ans après, ils atteignent le chiffre de 574.6 millions. 

n'est 594.3 millions en 1844; 772.5 millions en 1846, et 

enfln 851.6 millions en 1847. En cette derniére année. 
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les escomptes faits par les quatorze comptoirs de la Ban- 

que de France s'élèvent à 481.7 millions de francs; c'est 
à peine 56 0/0 du chiffre atteint par les neuf Banques dé- 

partementales qui, d'autre part, arrivent aux deux tiers 
du chiffre des opérations faites à Paris mêxne par la Ban- 

que de France. La proportion va en augmentant: en 1840 

ce fut 486 millions aux Banques départementales contre 

928.6 millions à la Banque de France, soit un rapport de 

52:100, landis qu'il monte en 1847 à 64:100; la progres- 

sion des opérations est donc plus forte dans les banques 

si gênées, si entravées, des villes départementales, quelle 

ne Fest à FétaBlissement central, si favorisé, si puissant. 

Un autre point encore mérito d'être remarqué : la régula- 

rilé et la continuitó avec lesquelles s'opère ce progrès. 
Elles ressortent dójà des totaux annuels (jue je \'iens de 

crter; elles s'accoatuent mieux encore dans les moyennes 

du portefeuille. De 50 millions en 1840, la moyenne s c- 
lèveà 51.4 millions en 1841; — à 55.8 millions en 1842; 
— à 56.4 millions en 1843; — à 64.2 millions en 1844; 

— à 74 millions en 1845; — à 77.2 millions en 1846; — 

eníin à 85 millions en 1847. On ne saurait imaginer un 
accroissement mieux soutenu, moins affecté de ces écarls 

et de ces soubresauts que les monopolistes aiment tant à 

reprocher aux Banques locales; rien aussi ne prouve 

d'une façon aussi evidente, àquel point ces modestos éla- 
Blissemenls répoudaient aux Besoinsdes localités qu'elles 

desservaient et eu dóveloppaient Factivité cominerciale. 

Cet accroissement atteste encore les progrès que fuitlc 

Billet départemenlal dans la coníiance du puBlic; c'est 

grâce au développement de leur circulation üduciaire que 

les Banques départementales peuvent ainsi étendre leurs 
opérations. Leur circulation moyenne est de 54.8 mil- 
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lions en 1840; elle s'élève à 66.9 millions en 1842; — à 

74.3 millions en 1844; — à 86.5 millions en 1846;—eníin 

à90.1 millions en 1847; les quatorze comptoirs de la 

Banque de France ne sont p.as encore arrivés, en cette 
dernière année, à faire circuler, à eux tons, une dizaine 

de millions! La circulation des banques dópartementales 

est-elle abusive? La confiance du public est-elle mal pla- 

cée et les billets manquent-ilsdesolidité? Point. En 1847 

encore, lorsque la circulation a atteint son maximum, elle 

se trouve amplement converte: 1'encaisse moyen dela 
même année est de 41.7 millions de francs, soit presqu'un 

rapport de 1 à 2 ; la Banque de France ne se croit guère 

obligée d'avoir en espèces plus du tiers de ses billets, et 
l'on a vu souvent son encaisse descendre au-dessous du 

tiers, au quart même, de Fémission. Le rapport est encore 

des plus rassurants, quand Fon mesure la circulation au 
capital des établissements émetteurs. Le capital des neuf 

banques dópartementales est do 23.3 millions, soit au 

dela du quart de leur émission; la Banque de France, 

dont Fémission approche aujoimFhui à grands pas du 
milliard en présence d'un capital de moins de deux cenls 

millions, est loin de montrer un rapport aussi favorable. 

11 convient (Fajouter qu'on dehors de Fémission, les exi- 

gibilités des banques dópartementales sont insignifxantes 

(16.8 millions de comptes-courants créditeurs en 1847), 

landis qu'à la Banque de France les autres exigibilités at- 

teignent et souvent même dépassent à elles seules tout 

Fencaisse mótallique. 
Est-ceque cette conduite prudente et réservée des ban- 

ques dópartementales renchérit leurs services? Point. 
Elles prêtent et escomptent couramment au taux de la 

Banque de France, souvent au-dessous. Ün a vu la ban- 
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que de Lyon escompter à 5—2 1/2 0/0, quand la Banque 

de France ne descendait guère au-dessous de 4 0/0. Ge 
bon marche est-il obtenu au préjudice des actionnaires ? 

Aucunement; ils font de brillantes affaires! En 1847, 
année si rudement éprouvée elle-même et succédant 

à une année de crise, les plus faibles dividendes donnés 

par les banques départeinentales sont de 9.60 0/0 (Lille) 

et 7.76 0/0 (le Havre). La Banque de Lyon donne à ses 
actionnaires 1'énorme dividendo de 28.75 0/0, après leur 

avoir donné 24.40 0/0 Fannée précédente. Les dividendes 

des six autres banques se tiennent entre 9.70 0/0 (Nantes; 

et 16.250/0 (Bordeaux). Aussi — autre preuve evidente 

de la confiance du public dans la solidité et Favenir 

de ces établissements — leurs actions alteignent et con- 
servent, au milieu des plusforts tourments de la Bourse, 

des cours très-élevós: les moins favorisées, celles do 

la Banque de Toulouse, se tiennent a 1,200 fr.; celles 
de Bordeaux et de Rouen dépassent les 2,200 fr. et 
2,600 fr.; celles de la Banque de L/on arrivent en 1847 

au cours des 3,770 francs, quand les actions dela Banque 

de France se vendent seulement à 3,200 francs! .íe parle 
toujours, non pas de cours de fantaisie accidentellement 

atteints tel ou tel jour de hausse fióvreuse, mais des cours 

moyens de Fannée; ils indiquent le dégré de confiance 

qiFinspire et inérile une valeur, autrement dit Fentre- 

prise par elle représentée. 

XXV 

Les Banques dópartementales, on le voit, marchent et 
fonclionnent malgré tout, aussi bien que Fon peut mar- 

cher et fonctionner les jambes enchainées et les mains 
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garrottées. Cannée en année, elles augmentent leurs es- 
comptes, c'est-à-dire les services rendus au public; elles 

acclimatent et répandent de plus en plus dans les dépar- 

tements le.titre íiduciaire, dans une mesure dócuple de 
ce que fait la Banque de France; elles combattent effica- 

cement « Fusure, » en fournissant Fargent à un extrême 
bon marche; elles donnent aux actionnaires des divi- 

dendes magniflques, bien faits pour assurer la faveur du 

capital à ce genre cFentreprises. Que peut-on demander 

de plus? Rien, si ce n'est la multiplication de ces utiles et 

heureux établissements, et plus de latitude pour ceux qui 

existent! La Banque de France sait empêcher Fun et 

Fautre; cest elle, toujours consultée et tonjours écoutée 
par Fadministration, qui décide en dérnier ressort des 

demandes et réclamations touchant les banques départe- 
mentales; quel peut-être le jugement (Fun arbitre si sou- 

verainement intéressé, ou plutôt se croyant si intéressé? 

on le devine aisément. 

Tuutefois, en présence des faits si probants, un revire- 
ment s'opère, non-seulement dans Fopinion, mais encore 

dans les régions législatives et administratives. II se ma- 

nifeste (Fune manière indéniable dans les débats qu'a- 
mène ala Chambre des députés, àla veillede la Révolution 

de février (21 et 22 février), la demande de la Banque de 
Bordeaux, touchant la prorogation de son privilége. La 

Gommission, par Forgane de son rapporteur, M. Glapier, 

député de Marseille, appuie netlement la demande bor- • 

delaise. La grande majorité de la Chambre est dans les 

mèmes dispositions. Tout au plus plaide-t-on, comme 
M. Léon Faucher, Funité du billet de banque, (judl ne 

faut guère confondre avec la banque d'émission unique; 
ou fait-on entrcvoir, comme M. d'EichthaI, le monopole 
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comme une question d'avenir. Lé ministre clu commerce 
lui-même — ce n'est plus, heureusement, M. Lacave-La- 

plagne, mais M. Gunih-Gridainc — ne croit guère le mo- 

raent venu d'aborder la question de la Banque unique; il 

veut laisser rexpérience de la multiplicité des banques se 

continuei'. Ceux que séduirait le plus Tidée de la Banque 

unique, comme M. Ducos, ne décerneraient ce ròle a Ia 

Banque de France qu'en retour de reformes larges et 
multiples dans son organisatiou et dans son fonclionne- 

ment. Personne ne conteste les services éminents rendus 

par les banques dépar tem entales; personne ne reclame 

leur suppression pure et simple au bénéüce de la Banque 

de France. En trouveront les preuves, ceux qui ne vou- 

draient ou ue pourraient pas se rapporter aux sources 

même, dans les récents écrits de M. Léonce de Lavergne 
{Les Banques départpvientales. Paris, 1865) et de M. Et. Uu- 

ran [Encare la question des banques. Paris, 1865); c'esl 
ce qui ressort encore avec une incontestable évidence, 
pour quiconque sait lire, du résumó même (pie M. o- 

lowski a donné de ces mémorables débats, daus le but, 
tütalement manque, de prouver qu'ils «préparaient la 

voie à Funité des banques! « Si cet honorable académi- 
cien daignait aujourdlmi se relire attentivement — el 

certes, tout ce qui sort de sa plume magistrale mérite 
d elre lu et relu — il ne manquerait assurémeut pas d'en 
convenir; pour le lecteur non prévenu, le doule est 

impossible (1). 

(1) Pour ma pari, pen domando pardon, une fois pour loutes, do 
m arrôler si pou ou poinl aux discussions parlemontaires dont Ia 
question dos banques a itérativemonl óló Pobjet chez nous. Lo lec- 
teur s'en sera suffisammenl aperçu dans le cours de ce volume : j" 
snis mddiocrement aulorilaire. Je ne connais, en celte question 
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XXVI 

Surcesentrefaiteséclate la révolutiondeFévrier. Le len- 
demain — politiquement, économiquement, socialement 

même—devient douteux, du moinspourlespusillanimes: 
ils sont toujours nombreux, dans le monde des affaires 

surtout. Ceei tue la foi, lue la conüance. Le crédit n'est-il 
pas le volontaire ajournement de la réeeplion du bien 

auquel on a droit (V. chap. II, § 2), et qui consentira 
1'ajdurnement quand il no croit gúère au jour qui va 

venir? Chacun veut garder le bien qu'il a et obtenir le 

bien auquel il a droit : le crédit disparait. Ni la promesse 

de livrer du particulier, ni celle de la Banque ne lient. On 

veut toucher, palper. On veut de Largent comptant : 
ceux-ci pour s'acquitter de leurs engagements, ceux-là 

pour Temporter au dehors on les pousse la peur, d'autres 
pour Lcnfonir en attendant des jours meilleurs. L'en- 

caissse de la Banque est soutirée avec force. Le Trésor 

seul reprend dans une vingtaine de jours jusqu'à soixante- 
dix-sept millions sur les cent et vingt-cinq millions que 

lui doit la Banque de France. Cest son droit; c'est son 

devoir même, parce que plus que jamais il importe de 

pourvoir aux besoins de FÉtat et de faire bonneur à ses. 

engagements. Dans le même espace de temps, la Banque 

u escomptó pour cenj, dix millions à Paris et pour qua- 

corame en toutes autres, quo deux criteriums : les príncipes et les 
fails. Le príncipe, découlant de la logiquo des choses, a plus de 
poids à mes yeux quo .Topinion » énoncée par 1'homme le plus 
liaut placé ; le falt bien dtabli mo semblo infiniment plus probant 
que Ia plus brillante citation. Cest un Iravers peut-ôtro; je nesuis 
plus asso/, joune pour m'en corriger. 
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rante-trois millions dans les départements; les billets 

qu'elle délivre ne tardcnt pas, naturellement, de revenir 
à ses guichets. Grâce à quoi, entre le'26 février et le soir 
du i4 mars, son encaisse métallique a baissé de moitié 
(à 70 millions). Le lendemain, raffluence devient particn- 

lièremenl vive, impétueuse : entre dix heuresetmidi, dix 

millions sont enlevés. La Banque se sent au bord de la 

banqueroute; elle se dit «perdue,» si on laisse aller. Le 
gouvernement provisoire croit ne pouvoir plus refuser 
Irs mesures extraordinaires ; un décret du même jour 

dònne cours forcé aux billets de la Banque de France. 
Non, je me trompe, et trop çaracléristique est la reserve 

pour ne pas Ia constater ; le lerme si justement impopu- 

laire de « cours forcé « n'y est guère. Le décret déclare 

seulement que «les billets seront reçus coriime rnon- 

naie légale »(art. ier), eu ajoutant aussitòt que « jusqidà 

uouvel ordre, la Banque est dispensée de l obligation de 

rembourser ses billets avec des espèces» (art. 2). Cesl 
tout un, à part les mots. En retour, le gouvernement de- 

mande et reçoit de la Banque de France un prêt de ceut 

millions. La Banque, qui avait obtenu en 1847 (loi du 
10 juin) lemission du billet de deux cents francs, est 

autorisée à descendre à la coupure de cenl francs (art. 4). 
On lui impose la publication hebdomadaire de sa situa- 
lion (art. G), aíin que le public, désormais obligé, voulant 

ou ne voulant pas, de créditer la Banque, sache comment 

elle use des ressources du cours forcé. L'émission est 

limitée au chiffre de trois cent cinquante millions (art. 3), 

pour prevenir Tabus si aisé à commeltre, quand on a la 

faculté de siguer des lettres de change saqs èlre tènu de 

les honorer. 
L'honorable M. Garnier-Pagès, qui alors tenait le porte- 
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feuille des finances, vient de raconter, avec la loyauté et 
la franchise qui caractérisent cet éminent homme de 

bien, les diverses péripéties de ce drame íinancier, et 
dans son excellente Histoire dc la Rcvolution de 1848 

{1* édition. Paris, 1865), et dans la déposition faite (le 
14 novembre 1865) devant la Gommission d'enquête sur 

les Banques. L'ancien membre du gouvernement provi- 

soire s'applique à établir qu'il obéissait à une de ces néces- 

sités suprêmes oü le salut public devient la suprême loi 
et fait fléchir les príncipes les mieux assis. On ne le sau- 

rait contestei": rarement, jamais peut-être, gouvernement 

n'a traversé une crise aussi terrible plus honorablement, 

avec un respect plus grand de la foi publique et de la for- 

tune générale; j'ai, de plus, signalé déjà les très-ration- 

nelles précautions prises par le ministre des finances pour 

restreindre les maux et les dangers du cours forcé. Oü 

l'on cesse de comprendre, c'est dans le procédé qu'il 

suit envers les banques départementales. Naturelle- 

ment, les besoins d'argent et la panique ne sont pas 
moins grands en province que dans la capitale; les ban- 

ques déparlementales ne sauraient résister à Passaut oü 

succombe la Banque de France. On s'étonne qu'elles aient 
pu tenir aussi longtemps que Pinstitution centrale et 

mèrne dix jours de plus : le 25 mars seulemcnt— « Con- 

sidérant que la mesure prise pour empècher 1'épuisement 
de la réserve mótallique de la Banque de France doit ètrc 

dlendue, par les mèmes motifs, aux banques départemen- 
lales » — le gouvernement provisoire étend le cours forcé 
llux banques départemen fales. La nature des choses et 

' equité Fexigeaient. EUes obtiennent Fautorisation d'é- 

'^ettre des coupures de cent francs. Le décret limite 

''Tnission ia 22 millions pour Bordeaux; h 20 million- 
21 

* 
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pour Lyon el pour Marseille; à 15 rnillions pour Rouen : 
à 6 rnillions pour Nantes et pour le Havre; à 5 rnillions 

pourLille et pour Toulouse; ehíín à 3 rnillions pour la 

Banque d'Orléáns : le total est de cent et deux rnillions 
pour les neuf banques départementales. , 

XXVII 

Comme quantité, cela suílit peut-être; ia qualite cst 

délestable. Par une étrange condescendance envers les 

aberrations du regime déchu, ou envers de plus immé- 

diates suggestions intóressées, — desquelles io gouver- 

nement provisoire, dans sa loyauté, peut-être ne se 

déíie pas asse/, — le décret du 25 mars n'accorde 

le cours forcó aux billets départementaux que « dans 

Ia circonscription du département oü chacun de ces 

établissements a son siége. » Cest rendre le cours 
forcó illusoire, impossible. Gomment obliger à Bordeaux 

le négociant à accepter eu iiayement un billet que son 
créancier à Libourne est libre de repousser et repoussera 

assurémenl? à prendre ;i Lillo des billets avec lesquels d 

no pourra rien acheter ni a lloueu, ni à Toulouse, ni « 

Paris, uulie part au dela du départeinent du Nord? Coiu- 

meni le gOuvernemeul peut-il çoncevoir Pidée de ni'im- 
poser à Lyon unemonnaie que lut-rnôme, àSaint-Etienue. 

refüsera de mo reprendre en payement des impôts' 

Evidemment, pour que le cours forcó accordó aux billet 

des banques departemenlales ait un sens et une portéf 

quelconque, il fallait génóraliser leur circulation. Si l6^ 

caisses publiques les acceptaient indistinctement dans 

toute 1'ótendue de Ja Republique, et si, de plus, ou détel"' 

minait les dix banques à accoptèr mutuollement los unes 
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les billets des aulres, Ia mesure n'offrait aucune diíliculté 

pratique. Craignait-on de voir les banques départemen- 
tales, dès que le pays entier serait ouvert à leurs billets, 

abuser de Fémission? Mais Farticle trois du décret du 

25 mars, en fixant uri chiffre infranchissable à Fémission 

de chaque banque, y a mis bon ordre ! Yoit-on de Fincon- 

vénient à faire circuler simultanément à traverslaFrance 

dix types de billets a, cours forcé? llien n'est plus facile 

([ire d'y remédier : c'est de faire déposer les cent deux 

millions d'émissions départementales à la Banque de 

France qui, en retour et pour la durée de cet état excep- 

tionnel, serait autorisóe à prèter aux banques départe- 

mentales une quantilé égale de ses propres billets : sous 

le regime du cours force tous les billets se valent; nous 

avons vu, d'ailleurs, qiFen Lemps normal déjà les billets 

des banques départementales ne le cédaient, ni en solidité 
ni en crédit, à ceux de Ia Banque de France. 

Si jdnsiste sur ce point, c^st qu'il est Funique cause de 
la grave mesure qui va suivre: Fanéantissement des 

banques départementales. Dans les documents olliciels et 

les écrits de Fépoque, dans les récents exposés de Fhoiio- 

rable M. Garnier-Pagès, je ne rencontre à cet acte extrérne 

d'autr0 moúfque la ditücultéqui résultait pour le Trésor, 

pour le public et pour les banques elles-mêmes de la sti- 

pulation qui confine les billets de chaque banque dópar- 

lemenlalo dans le déparlemenl oii ils sonl émis. Mais, si 
les faits ne tardent pas a démontrer — ce qui était inévi- 

tablo et aisé à próvoir — Fimpraticabilitó de la clause 

'imitative du décret du 25 mars, il fallait supprimer cette 

elause, et non pas supprimer les banques, qui n'en peuvent 
"íais! Cest cetlo dernière suppréssion (juc Fon decide. 
' n décret du 27 avril 1848 prononce la «réunion» des 
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banques de iíouen, de Lyon, du Havre, de Lille, de Tou- 

louse, d'Orléans et de Marseille à ia Banque de France; un 
second décret étend la «réunion,» quelques jours aprés, 

aux deux dernières banques qui restent: celles de Bor- 

deaux et de Nantes (2 mai). En présence de la situation 

impossible que leur fait la clause limitative susvisée, les 

banques départemen tales ne peuvent évidemment pas 

lutter longtemps: elles acceptent; la fusion est, vu Fétat 

des choses, leur ancre de salut. Elles perdent leur auto- 

nomie et deviennent succursales de la Banque de France. 

Celle-ci échange leurs actions centre des siennes et porte 

ainsi sen capital, resté à soixante-sept millions depuis 

trente ans (Y. chap. Y, § 21), au chiffre de 91 millions 
250,000 francs; elle ajoute à sa propre circulation auto- 

risée, c'est-à-dire avec cours forcé, celle que le décret du 

25 mars avait accordée aux neufbanques départementales. 

XXVIII 

Toutefois, siFunité de la banque d emission et du titre 

fiduciaire s'élablit dcfait en 1848 — on vient de vdir, sous 
lapression de quelles circonstances et par suite de quelles 

méprises — rien n'cst changé en droit à la situation légalc 

préexistante, qui était la multiplicité des banques d'émiS' 
siou et des signes íiduciaires. Ni les décrets des 27 avrü 

et 2 mai, ni aucun autre acte du gouvernement de la Btí' 
publique n'abroge Fétat légal antérieur; ces décrets nc 
prononcent point la suppression des banques existariteS; 

comme Fon a souvent prétendu depuis, pour cause d'iiica' 

pacité de continuer leur fonctionnement. Le gouvernL" 

raent provisoire traite les banques départementales sur 

pied d'une parfaile égalité avec la Banque parisienn^- 
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ii se Lume à ratifier les libres conventions, rappelées 

dans les Üonsidérants du décret, qui sont intervenues 

entre les parties, et ont déterminé, non pas TabsorpUou 

des banques départementales par la banque parisienne, 

mais la «réunion» des Banques de France, de Rouen, de 

Lyon, et ainsi de suite. En un mot, dixbanques jusque-là 

autonomes fusionnent dans un seul corps et Fautorité 

sanctionne cettefusion : voilà tout. Or, lestraités d'uniou, 

de fusion, assurément lient les parties; ils ne sauraient 
lier personne autre; ils ne peuvent rien changer à la si- 

tuation générale, ni apporter dans la communauté ce qui 

n'appartient à aucune^ des parties contractantes. La 

« réunion » des banques de France, de Rouen, de Lille, etc., 

concentre en un seul corps les priviléges que pOssédaient 

les dix banques isolément: la réunion pourra désormais, 

et elle seule, émettre des billets à Paris, Rouen, Lyon, au 

Havre, à Lille, Toulouse, Orléans, Marseille, Nantes el 

Bordeaux, ainsi que —en ver tu de Farticle neuf du décret 

impérial du 18 mai 1808 et de Farticle huit de Fordon- 

nance royale du 17 avril 1841 — dans les quatorze villes 

oli la Banque de France possède des comptoirs. YoiLà tout 

ce que les contractantspouvaientmettre en communet ce 

qui devenait la propriété de la nouvelle communauté, re- 

prósenlée par la Banque de France. Rien de plus ne pou- 

vait légalement sortir des actes des 27 avril et 2 mai 1848, 

àraoins que le lógislateur, ou le gouvernement provisoire 

qui en tenait liou dans ce moment, n'cn eút autrement 

disposé d'une façon expresse et formelle; à moins quil 

n'eút accordé à la «réunion » des droits supérieurs àceux 

que possédaient les réunis : il n'ena absolument rien fait. 

Le gouvernement provisoire change si peu Pétat légal, 
soit de notre régime banquier en général, soit du régime 
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de la Banque do Françe, que la loi du 9 juin 1857, la seule 
qui depuis soit intervenue en cette matière et surlaquelle 
vil aujourd'liui notre grand établissement de crédit, ne 
wí.ío pas même les décrets de 1848! II les ignore complé- 

tement. Bien ne saurait être plus concluant en faveur de 

Topinion que je viens d'énoncer. Yoici Tarticle premier et 

fondamental de Ia loi du 9 juin 1857: « Le privilége con- 

féré à la Banque par les lois dcs 24 germinal an XI, 22 avril 

1806 et 30 jmn 1840. dont ladurée expirait le 31 décnnbre 
1867, rst prorOgé.de frente ans, et ne prcndra fm que le 
31 décembre 1897. » Quel est le « privilége » que laloi dn 

24 germinal an Xlaccorde à la Banque de France ? Le pri- 

vilége d'ómettre seule des billets d Paris; quant aux dé- 

parteraents, la loi de germinal pense si peu étendre sur 

eux le privilége de Fétablissement parisien, qu'elle sti- 

pnlo expressément sur la création de banques dóparte- 

mentales et prescrit les règles générales de leur organisa- 
lion et de leur íbnclionnement. Que fait la loi du 22 avril 
1806 ? Ello modifle 1'organisation intérieure de la Banque 

de France (capital, direction etc.), mais ne touche guère 

aux antros points de la loi du 24 germinal qu'elle con- 

lirme cn la visant; elle laisse notamment intacte 1'ómis- 
sion dans les dópartements, à tel point que le décret du 

I8mai 1808 juge indispcnsable d'assurer explicitement à 
la Banque de France le monopole de Fémission dans les 

villes oü elle aura établi des succursales. Que fait la loi 

du 30 juin 1840 ? Elle vise simploment et proroge les lois 

de 1803 et 1806! Pasun motpour abrogcr Fémission dé- 
partemontalc (maintenue par ces deux lois), pour étendre 

le privilége de la Banque; on y pense si peu que la Fu 

stipule expressément sur Fémission départementale, en 
ordonnant que les autorisations ne pourronl être don- 



CHAPITRB CIXQUIÈMK : LE PRIVILEGE, 375 

née.s ou prorogées que par le legisla teu r. Eníin, la loi du 
(J juin 1857, malgré ce qui s etait passé en 1848 et nonobs- 

lantle monopole de fait donl; la Banque de France jouit 

en 1857 pour 1 emission íiduciaire, se borne, en ce qui 

Louche le « privilége » du grand établissement de crédit, 

à viser les trois lois suscitées et à en proroger Feffetpour 

une nouvelle époque de trente ans. Pas un mot de plus sur 

ce « privilége »; pas la moindre indication ou simplement 

allusion pour modifler la nature de ce privilége, pour 

letendre, pour faire renoncer le législateur au droil, for- 
jnellement réservé dans les lois que Fon declare proro- 

ger, dautoriser Fémission íiduciaire partout, ailieurs qu a 

Paris et que dans les villes ou Ia Banque de France aura 

établi des succursales. 
En face de textes aussi clairs, aussi précis, d une lilia- 

tion aussi nettement établie, on ne conçoit vraimenl 

pas qu'il puisse se rencontrer des horaraes sérieux pró- 

tendant sincèrement que notre état lógal, en matière de 

banques, est Férnission monopolisée; afíirmant que la 
Banque de France a dans le pays entier le privilége 

exclusifd'émetlre et de faire circuler des billels à ordre, 
payables à vue et au porteur. Impossible ddmaginer une 

thèse plus contraire aux faits les plus patents. 

XX ÍX 

Nous voilà au bout do Fhistorique des vicissitudea qu'a 

subies en France le régime banquier depuis le conunen- 
cementdudix-neuvièmosiècle: il ne sera pas inopporlun 

d^n résumer les points principaux. 

II idest point vrai que la Banque de France ait eu le 

mérite de restaurer en France le crédit banquier, anéauti 



376 LA LIBERTÍ; DE3 BANQUES. 

durantel parla tourmenle róvolutionnaire; la Banque de 

France a eu plusieurs prédécesseurs considérables et. 
heureux; elle est venue semer et récolter, après que 

d'autres eurent défriché et labouré, ou même, par Tab- 

sorption de la Caísse des comptes-courants, récolter ou 

d'autres avaient semé (V. chap. Y, §§ 14 et 15). II n'est poinl 

vrai que le monopole de rémission à Paris, accordé à la 

Banque de France en 1803, soit la recompense de ses ser- 

vices éminents, ou soit causé par Tabus que les concur- 
rentes auraient fait du droit d'émission; le monopole 

créé en 1803 est la conséquence de la réglementation, et 
la réglementation est amenée par Temploi peu satisfaisant 

que la plus puissante institution, précisément la Banque 

de France, fait des facilites et des avantages que procure 

Témission fiduciaire (§§16 et 17). II n'est point vrai que la 
loi de 1806 ait complete la loi de 1803 dans le sens de la 

consolidation du privilége de la Banque; cette loi n'achève 
que Tasservissement de cette institution, qui est la pre- 
mière, dès qu'elle le peut faire, à protester contre le re- 

gime de 1800 (§§ 19à21).Toutenconservantlespriviléges 
que lui assurent les lois de 1803 et 1800, la Banque se 

débarrasse des cbarges ou devoirs qu'en retour elles lui 

imposent : de son autorité privée elle réduit d'un tiers 

son capital social et a liquide les çomptoirs d'escompte 

avant que Tautorité en ait prononcó Ia suppression (§ 22). 
Yingt ans se passent, sans que la Banque songe à étendre 

son forictionnement au dela de Paris; elle le retente lors- 

que d'autres ont fait Texpérimenlalion, ont frayé la voie 

et acclimaté la circulation fiduciaire dans les départe- 

ments (§ 23). Malgré les ressources abondanles dont elle 

dispose, malgré les entraves de toutes natures qui en- 
chainent ses rivales, les banques départementales Tem- 
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portenl de Leaucoup, et à tous égards, sur les comptoirs 

de la Banque de France; Icuvfouctionnementest prospero 

et souverainement utile (§§24 et 25). Ellesne disparaissent, 
dans la révolution de 1848, que par suite d'une regret- 

table méprisedugoüvernement provisoire (§ 26); mais, si 

de fait s'établit ainsi le monopole de Fémission fiduciaire 

au proíit de la Banque de France, ni le gouvernement 

republicam, ni le législateur de Fan 1857 n'ont pensé 
transformei'ce fait en droit; aujourd'hui encore, le mono- 

pole de Fémission fiduciaire n'est cbez nous qivun fait, 

mais n'est'point un droit (§ 27), 

Ces faits, ótablis non.moyennant des « conver .dons, » 

des « opinions, » des « discours » et autres cilations du 

mème poids, mais uniquement moyennantdes documents 

autbentiques, et presque exclusivemenl des documents 
fournis par la Banque de France elle-même, ont assuré- 

mentplusquun intérêt historique; celan'aguère besoin, 

j'estime, d'être démontré. 

Tout aussi superílu serait-il d'ajouter qu'en m'appli- 
quant à rétablir la vérité des faits et à déblayer Fhistoire 

de la Banque de France des contre-vérités intentionnelles 

et autres dont, depuis quelques années, on la surcharge 

a Fenvi, je ne vise guère à affaiblir la considération mé- 

ritée dont jouit cette grande institulion, ni à contestei- les 

immenses services qu'elle a rendus et rend encore con- 

stamment au pays. J'ai tenté la même opération, dans la 

premiére partie de co cliapitre, à Fendroit de Ia Banque 

d'Angleterre. Pas plus qu'a celle-ci, je ifenlends contestei- 
à la Banque de France ni son importance hors ügne, ni 

Fétendue des mérites qu'elle s'est acquis et continue d'ac- 

quérir; Fune et Fautre institutions ont fait beaucoup pour 

le développement économique, pour les progrès de la 
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fortuue nationale, dans Ips denx pays qideUes desservenl. 

Mais, si le régime de iaiibcrlé etdu droitcommun se legi- 
time surabondamment par le bien qu'il fait, au régime du 
privilége et du monopole on demande plus : il ne devient 

excusable — si, en général, banachronisme se peut par- 

donner — qu'autant qudi est prouvó irréfutablement que 

ce régime n'empêche pasplus de bien qu'il n'en fait; que 

le régime de la liberté, du droit commun, ferait moins 
bien ou ferait mal. Dans Fespèce, ceci est le contre-pied 

de la vérité; j'espere en terrainer laprenve dans le cba- 

pitre qui va snivre. 



CHAPITRE SIXIÈME. 

La liberté. 

I 

J'oa ai dójà fail, la remarque : jadis le monopola fut Ja 

règle, le droil, supreme; la liberló fut 1'exception, la dé- 

rogation; elle ne put êlre admise — si parleis on daignall 

1'admettre — qu'autaut qu'elle réussit à prouver son uli- 
lité etsa necessite snpérieures. Maintenant, c'est.rin verse; 

la liberté est ía règle, le droit primordial; le raonopole 

constitue Eexception, la dérogation : il ne saurait êlre 

admis — si on Eadraet — que dans les rares cas oü il se 

justiílerait par dbncontestables raisons de bien public 

(V. chap. I, § 19). Ainsi cn est-il en politique; il en est 

de même en économie politique. Aussi, aucun óconomiste 

sérieux n'oserail aujourddiui sontenir comme chose allanl 

de soi une grave infraction quelcunque à la liberté in- 

dustrielle. Une lelle infraction doit ètre légitimée par 

d'importanls motifs tout à fait spéciaux, basés sur les 
príncipes ou pris dans le domaine des faits. Ou le 

tente à Tendroit du monopola banquier. Les défenseurs 
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intelligents — je n'ai pas à ia"occuper de la masse des 

rouliniers qui se dispens jnt de raisonner et pour qui tout 

estbon parce qu'il cst — reconnaissent qu'une telle déro- 
gation à la liberte industrielle a souverainement besoin 

de décliner sa raison d'être péremptoire. Tout au plus se 

permet-on, comaie assaisonnement, quelques mauvaises 

plaisanteries; par exemple celle-ci: rémission de titres 

flduciaires n'est point inscrite nominalement dans Tim- 

mortelle « Déclaration des droits de rhomme, » — comme 

si lo. droit de confectionner des sabots y était inscrit! 

Innocentjou d'esprit, oumanoeuvre de Tenfantqui chante 

dans Tobscurité pour qu'on le croie rassuró. Les écono- 

mistes desquels nous parlons ne pense guèro étre par là 

dispenses d'apporter des raisons plus probantes. On es- 

saye donc de justiíler la réglementation et la monopolisa- 
tion par les príncipes et par les faits. Voyons ce que 

valent les deux genres de preuves ou de raisons. 

II 

Les raisons de príncipe et de droit, le lecteur s'on sou- 

vient, se résumentdans ces termes : « Émettre des billets 

de banque c'estbattre monnaie; fabriquerde la monnaie 

est un droit régalien, un attribut de la souveraineté; 
ergo, TÉ tal seul peul émettre ou faire émettre des titres 

flduciaires. » Et subsidiairement; « Émettre dos billets 

de banque c'est créer du capital nouveau et, simultané- 

ment, altérer la valeur du capital préexistant: opération 

trop importante, trop grave, pour ètre abandonnée a la 
libre industrie. » Jo n'ai plus à rófuter ces dires; cest 

fait. Nous Tavons vu : rémission flduciaire ne crée point 
de capital et n'en saurait guére créer; elle active squIc- 
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ment les transmissions, la circulation, autrement dit : 
Temploi productif de capitaux préexistants. Le billet de 

banque vrai et seul admissible—le billet à remboursement 

toujours obligatoire—ne vise point à déprécier la monnaie 

métallique et n'en a absolument pas le pouvoir. Émettre 
un billet de banque n'est pas plus faire de la monnaie que 

Ton ne fait de la monnaie en émettant un billet à ordre, 

une lettre de change ofdinaires. Le billet de banque n'esl 

pas de la monnaie, mais — ce qui est chose totalemenl 

différente — un engagement à livrer de la monnaie. D'ail- 

leurs, Fassimilation du litre íiduciaire à la monnaie fút- 

elle admissible, la conclusion que Ton en veut tirer 

contre la liberte en matière d'émission Íiduciaire n'en 

serait pas moins fausse, parce que la fabrication elle- 

mème de la monnaie métallique n'est pas un « droit 
régalien, » un « attribut de la souveraineté; » cest tout 

simplement un service, une charge, que les citoyens, par 

des raisonsde convenances, do commodité,ont conferes à 

1'administration, et qui, oü cessent ou faiblissent ces 

raisons, peut tout aussi bien lui être repris, aucune ques- 

tion de príncipe ou do droit n'étant engagée dans bafíaire 

(V. notammentch. I, §§ 10-12 et 19-21; ch.IY, §§ 11 àl9). 

Aiusi le syllogisme dont l'on étaye la mise hors du droit 

commun de rémission flduciaire, la conüscation de la 

liberté industrielle en matière de banque, ne lient guére 

devant Fétude sériouse des príncipes et des fails do la 

question. 

Nous pouvons passer oulre. Aux longs développemenls 

que jeviens de rappeler, j'ajouteral une seule considé- 

ration. A entendre les monopolistes, la liberté que nous 
• réclamons constituerait une grosso inuovation, une liar 

diesse revolutionnaire : « L emission d un signo public 
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cTéchange, monnaie ou symbole, argent ou papier, a été 
considérée dans tous les temps, dans tous les lieux et sous 

tous les régimes, comme un droit régalien qui ne pouvail 
étre exerce que par le souverain ou par délégation du 

souverain» [Aubnj). A vrai dire, ceci ne saurait étre uu 

uiotif suíüsant de réprobation; le progròs ne consiste-t-il 

pas précisément à faire niieux que n'ont fait les aieux, et 

depuis quand, dans Ia France mod^rne, le passé dicle-l-il 

des lois à 1'avenir ? Mais il y a mieux : le fait allégué avec 

tant d'assurance manque de vérité. 

Qu'avons-nous vu en Angleterre? Le titre fiduciairé 

— le billet portant engagement à livrer des espèces au 

portcur, à vue, et circulant en guise de ces espèces — est 

connu et pratique, par les orfôvres notamment, bien avant 

laformationdelaBaaqued'Aiigleterre; lorsquenaitcelle-ci, 

1'Etat n'entcnd guère interdirá aux orfôvres de continuei' 

1'ancienne pratique; unquartdesiòcloaprès(1720), il consti- 

tua même à Londres, à côtó de la Banque d'Angleterre, une 

autre institution tout à fait semblable; avant 1844, au 

delà d'un rayon de soixante-cinq lieues reserve autour 

de Londres à la Banque d'Angleterre, dos banques d'é- 
mission peuvent partout se former; la latitude existe 

aussi en dedans dudit rayon, pourvu que le nombre des 

sociétaires ne dépasse pas les six. Ou'avons-nous vu en 
France? Avant et même après la formation de la Banque 

de France, d'autres établissemcnts connaissent et prati- 
quent 1'émission fiduciairé, sans avoir besoin d'une « délé- 

gation » de FEtat, sans que le public y voie une usurpation 

d'attributB souverains; ce u'est qu'à la suite des abus al- 

Lribués ii tort ou à raison à la plus puissantede ces insli- 

Lutions, que le gouvernementconsulaire j uge indispensable 
1'intervenlion administrative, etafin de la pratiquei' avec 
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plus de íacilité, centralise pour Paris 1'émission flduciaire 

dans un seul établissement. EnAllemagne aussi, en Itaiie, 
dansleNordscandinave, lebilletfaisantoíEceddnstrumenl 

de circulation était antérieurauxcorporationsbanquières, 

privilégiées ou non; émettait des billets qui voulait et 

pouvait, dès que l'on jouissait d'un crédit sufflsant pour 

leur assurer un considérable rayon circulatoire, c'esl- 

ii-dire pour trouver un grand nombre de personnes prètes 

à les accepter. Les banques ensuite perfectionneront le 

inécanisme du billet; elles en développeront Pemploi : 

elles ne créent pas le titre flduciaire. 

Bref, Témission flduciaire est traitée à Porigine comme 

une industrie privée et non comme une « foilction» ou 

une « mission.» Elle est pratiquée par les orfèvres,. par 

les banquiers, avant d'être exploitée par des compagnies. 

Ces compagnies, laplupart du temps, .sont, pourPémis- 

sion, independantesdePEtat; elles la regardent, à Pinstar 

de leurs devanciers privés, comme un excellent moyen 

(Pétendre les opérations de prêt et d'escompte au dela du 
montant de leurs ressources métalliques; elles ne se 

soupçonnent guère déléguées, fonctionnaires. Cela se 

conçoit. Plus près était-on de la naissance du billet de 

banque, et moinsfacile il était d'en dénaturer Porigine et 

le caractèro. On n'avait pas eu le temps d'oublier ou de 

taire oüblier que le billet de banque émanait du récépissé, 

et tenait de fort près du billet à ordre; or, qui esl-ce qui a 

jamais imagine dedireque signer un récépissé, souscrire 
un billet à ordre, füt une fonction, Pexcrcice d'un droil 

régalien ? 
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IIÍ 

Yoici ce qui a pu donner naissance à la méprise historiquo 

qui nous occnpe. Dès que plusieurs capitalistes s'unis- 

saient pour faire en commun, comme Corporation — eu 

n'engageant chacun qu'un capital déterminó, mais point 

leur avoir et moins encore leur personne — les opérations 

de banque jusque-là pratiquées par les orfôvres, les Lom- 
bards et autres, il leur fallait naturellement une conces- 

sion., une charte, un .privilége ; Tautorisation, en un 

mot, et la sanetion. Elles étaient nécessaires, non pas 

pour cette partie des opérations qui consistait à émettre 

de la monnaie íiduciaire; les compagnies avaient besoin 

de rautorisation, de la sanetion, pournaitreet pour être, 

puisqu'elles demandaient à se constituer et à vivre, non 

sous le règne du droit commun, mais sous le régime do 

Texception, de la faveur, que la loi seule et respective- 

ment le souverain pouvait accorder. En effet, «dans tous 

les temps, dans tous les lieux et sous tous les regimes,» la 

société entrepreneuse, 1'être collectif et moral, dés qu'elle 

veut avoir une existence à elle, nettement distinete de 

celle des membres qui la constituent, ne vit qu'en vertu 
de la loi ou par la grâce du souverain; jusqu'il y a dix 
ans, aucunc société financière ne pouvait dans ces 

conditions, c'est-à-dire sans la responsabilité solidaire et 

illimitée des sociétaires, se former en Angleterre autre- 

ment que par une Charle spéciale; il en était de même 

cheznous, jusqu'à la loi du23mail863,pourtoutosociété 

anonyme; il en est ainsi, aujourd'hui encoro, pour la 

société anonyme dont le capital dépasse vingl millionsdc 

franes. En octroyanl à une compagnie banquière — rare- 
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ment à titre gratuit — cette autorisation de se créer et de 

fonctionner sons un régime de faveur^ le souverain pou- 

vait y attacher telle faveur, tel privilége accessoires; il 
pouvait s'engager encere à ne pas accorder de concession 

similaire dans tel rayon déterminé, durant tel espace de 

temps. Cette autorisation, toutefois, et cette consécration, 

étaient tout aussi nécessaires, et étaient tout aussi souvent 

accordées avec privilége et monopole, aux grandes com- 

pagnies pour la navigation au long cours, le commerce 

maritime, la pêche. En concluait-on, et surtout en con- 
clura-t-on aujourd'hui, que la na^gation lointaine, que 

le commerce transocéanique, la pêche du hareng et de 

la baleine, sont du « département de TEtat; » que Texploi- 

tation de ces industries se fait en vertu d'une « déléga- 

tion » du pouvoir suprême ? 

L'émission flduciaire, au début, n'appelait Tinterven- 

tion spéciale, directe, de lautorité qu'autaut que la com- 

pagnie qui 1'allait pratiquer demandai tà étre mise au-dessus 
du droit commun : par exemple, à étre dispensée de la 

responsabilité illimitée des sociétaires, qui alors était la 
règle; àêtre affranchiedu timbre etdesautres charges in- 

combant aux opérations similaires: a pouvoir se donner 

périodiquement le luxe lucratif d'une pelite banqueroute 

suspendre le remboursement en espèces) sans ètre mise 
en faillite: à ne pas ètre liée par les lois d'usure qui liaient 

tout le monde; à empêcher les autres de faire également 

l'émission flduciaire. Pour tout cela, il fallait naturelle- 

ment et il laut des charles, des concessions, des autori- 

sations; onne se mel pas de sa propreautoritéhorslaloi, 

au-dessus du droit commun. Mais est-ce que nous deman- 
Jons, nous, des priviléges, des faveurs, pour 1'émission fi • 

'luciaire ? Aucunement! Nous les repoussons! Le bon billct, 
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Ifémission liduciaire basée sur les sains principes écono- 

miques, n'a guère ^esoin de faveurs, et elles deviennent 

souverainement nuisibles quand elles s'appliquent —ra- 

rement font-elles autre chose — à provoquei', à soulenir 
le mauvais billet, la contrefaçon du billet, le papier- 

rnonnaie. Nous demandons que rémission liduciaire su- 

bisse toutesles rigueurs du droit commun, qu'on les ren- 

force même — bien eutendu avec reserve et intelligence — 
à son égard, si cela est jugó utile, nécessaire, dans Tin- 

térêt même de la circulation; mais que, eu retour, ces 

règles générales ou spéciales soient les mêmes pour toul 

le monde; qu'à Funique condition de les observer, toule 

banque puisse user librementde Tinstrument liduciaire, 

comme ellc use de tous autres intruments et procedes de 

crédit. Est-co être trop exigeant que de demander cela et 

rien que cela? 

IV 

Si je parle des compagnies et non dos individus, ce 

n'est certes pas pour éluder cette grosse objection, Tune 

des plus formidablcs de Tarsenal monopoliste : « Le pre- 

miei* venu pourra donc ómettre des billets de banque! » 

Et après? A vrai dire, la latitude légalc ne donnera i»a> 

encore au premier venu, ni incme'uux autres, ía faculte 

prati(|ue d user, moins encore d'abuser de rémission 

liduciaire. Vouloir n'est pas tout; il faut pouvoir. Pour 

faire circuler des engagemenls payables à vuc et au 
porteur, il ne suíiit pas d'uii émetteur ; il faut, de plus, 

un acceptant. Ouedis-je? un acceptant! II faut des cen- 

taines d'acceptants conlrc un émetteur. Ou'iI me plaise 

d écrire ou d iniprirner sur un carré longitudinal de 
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papier ; « A vpe je payerai au présentateur la soiume de 

mille francs en espèces, » mon créancier, mon íbumis- 

nisseur, ne Tacceptera point en guise des espèces que je 

lui dois, à moins qu'il n^it la* certitude que ses créanciers, 

ses founüsseurs, le lui reprendront en guise d'espèces; 

ils ne le feront guère, s'ils ne savent qu'ils pourront, eux 

aussi, s'en servir de la mème façon, et ainsi do suite. Et 

Témetteur pút-il même, par n'imporíe quels moyens, 

persuader ou obliger son créancier, son fournisseur, son 

emprunteur, d'accepter cette promesse comme argent 

sonnanl, à quoi cela lui servirait-il, si derrière cet accep- 

lant forcé il n'y a pas cent et cent autresacceptauts volon- 

taires ? Par la seconde main, les billets aussitòl reviendront 

au rexnboursement. II faudra en tout cas, dans la crainle 

de ce retour, tenir prête une somme égale en espèces. 
Oü est, pour rémelteur, Pavantage de Pérnission? Autant 

se servir tout de suite des espèces! II en manque ? Mais 

quel commerçant, quel banquier, n'aimera pas mille fois 

mieux emprunler, même à intérêt, à des créanciers déter- 

minés, avec échéances déterminées, que d'emprunter au 

public avec dos óchéances virtuellement immédiates, qui 

peuvent se présenter à tout moment, au momont juste 

oü Pon sera le moins en état d'y faire honneur! 

Gela ne vous rassure point? Vous craignez que, malgre 

tout, le premier venu ne veuille user et abuser de 

Pérnission flduciaire? Bh bien, ce premier venu que 

vous craignez tant n'cst guère empêché par le regime de 
Pautorisation, du privilége, dü monopole; la restrictiou 

ne Patleint point. La législation anglaise d'avant 1844 ne 

s'occupait guère, pour limiter et interdire, que des asso- 

cialions róunissant au dela de six sociétaires; en France, 

et sur tout le contineat, ou ira jamais songé non plus à 
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prescrire à rindividu la forme qu'il peut ou ne peut pas don- 

ner à ses engagements écrits. Dans tous pays on renconlre 
bon nombre ddndustriels qui, pour la facilité de leurs 

relations journalières, créen^des chiffons de papiers re- 

présentatifs de telle ou telle somme de monnaie. Selou 
la nature et Tétendue de ses affaires, suivant la coníiance 

qudnspire Findustriel émetteur, ses bons circulent dans 
un rayon [dus ou moins étroit, avec une facilité plus ou 

moins grande. Cliacun étant libre de les refuser, de ne 

les accepter qu'au prix qu'ils lui semblent valoir, d'en 

réclamer le remboursement immédiat, c'est une affaire 

toute privée oú^a loi ni Fautorité n'ont rien à voir. Je 

n'ai jamais oui dire que cette émission liduciaire ail 

arnenó des desastres, — ne fút-ce que des terapétes dans 

un verred eau, — quoiqu'elle s'adresse presque toujours 

aux « petites gens » : c'est lantòt le boulanger, répicier, 
le boucher, qui, à défaut de menue-monnaie métallique, 

rend aiusi à ses clients la différence entro le prix d'achat 

et la somme payée; c'est tantòt un industriei — on peut 
eu citer dans ce moment mème à Paris — qui paye de 

oette façon la solde hebdomadaire ou bimensuelle de ses 
ouvriers. Ni la police, ni les tribunaux, ni le gouverne- 

ment, ni le législateur, ne savisent de se mêlerde cette 

émission liduciaire, pour Pempêcher, pour la réglemen- 
ter seulement, ou pour obliger Pémetteur a solliciter une 

autorisation ou une « dólógation. » Ce n'est pas tout. 

nu'est-ce qui empêche le commerçant, Findustriel, de 

souscrire des billets à ordre paVâbles à prósentation ? 

(Ju'esL-ce i|ui empêcherait les fabricants de billets de 

oomplaisance — billets qui circulent pour des millions et 

des millions — de tirer Fim sur Fa.utre à trois jours de 
vue, ce qui do leurs titres ferait presque dos billets de 
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banque? Us sont empêchés uniquement par la ditilculté 

pratique déjà signalée : les billets se présenteraienl aus- 

sitôt au remboursement, et 1'émetteur aurait totalemenl 

manque son but. Au point de vue légal, des príncipes, du 
droit, rien ne s'oppose à ce manége. 

V 

L'émission individuelle est donc tout à fait hors ques- 

tion. Elle n'a rien cà voir dans le débat sur la liberte ou la 

non-liberté des banques. Les associations de capitaux sont 

seules en jeu. Cest pour elles que nous réclamons la 

liberte, c'est-à-dire le droit de pouvoir — en se soumet- 

lant à toutes les rigueurs du droit commun et en remplis- 

sant les stipulations que la loi établit pour la forme de 
société qu'il leur plait do choisir — de pouvoir souscrire 

des engagements a livrer des espèces au porleur et à vue, 

tout aussi bien qu'il leur est loisible de souscrire et de 

délívrer n'importe quels autres engagements. 

«Maisest-ce là bien la liberte?» Oui, parfaitement; 
nousn'en voulons et n'en connaissons pas même d'autre. 

Oni, c'est la «liberte,» et nous ne demandons que la 

liberte tout court; ce sont les adversaires qui feignent 

d'entendre liberte «absolue,» liberte «illimitée.» et en 

font la cible de leurs traits les plus acérés. La manoeuvre 

peut être babile et éblouir quelques badauds ; est-elle 

digne de la science, de nature à aider une discussion sé- 

rieuse? Grandement j'en doute. L'hypocrisie, a-t-on dit, 

est un hommage involontaire renda à la verta par le vice. 
ün pourrait dire dans 1'espèce ; le besoin qu'éprouvent 

les monopolistes d affubler la «liberté » (des banques; 
d'adjectifs de leur cru, prouve que le cnurage ou les 
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arguments, même apparonts, leur manqueni pour com- 

battre la liberté sans épithète, la liberte tout court, que 

seule nous réclamons pour rémission flduciaire. 

Je ne Tignore point; la««liberté» est loin cfetre un 

terme simple; du moins a-t-elle cessé de Fêtre, grâce 

aux discussions et détinitions dont on Tobscurcit. Je ne 

prétends point reprendre cette discussion au point de 

vue général, ni accroitre le nombre des détinitions par 

une nouvelle; mais il faut bien dire ce que j'entends par 

la liberté sans épithète, relativeraent à la matière qui nous 

occupe. Je le dirai aussi brièvement que possible, 

Dans ces dernières années surtout, on a souvent mis 

en paralíèle la liberté et régalité, comme deux éléments 

tout à fait distincts, parfois même contradictoires, On 

reprocheaux Franoáis de professer un amour passionné 

pour régalité, mais d'être adorateurs peu constants, 

parfois même plus qu'indiffórents de la liberte. Ce paral- 

lélisme me parait cn général fort peu fondé; j'ai grqpde 

peine, pour ma part, à comprendre que la liberté puisse 

exister vóritable et réelle, si elle n'a pas 1'égalité pour 

point do départ et sou maintien pour but; je comprends 

tout aussi peu ce que peul valoir régalité, si elle n'a pas 

la liberté pour fondement et pour garantie. 

Quoi qivil en soit, en matière économique et parlicu- 

lièremont en matière de banques, je n'hésiterais pas <i 

dire : la liberté que nous demandons c'est toutsimple- 

ment régalité. Qu'en cette industrie comme cn toutes 

autres, le droit soit le même pour tous et que chacun soit 

libre d'exercer cette industrie en satisfaisant aux vceux 
de la loi. Nous combattons le privilége de la banque- 
monopole; nous ne réclamons pas de privilége pour les 

banques. 
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Demander autre chose, demandei' pios, serait d'autant 

plus inadmissible que — abstraction faite même du côté 
pratique de la question — le droit commun pour les asso- 

ciations de capitaux, le droit naturel, n'est point la liberte 

«absolue,» la liberté «illimitée,» même dans le sens 

relatif de ces deux termes. Que la liberté de Tindividu 

soit absolue, illimitée, c'est-à-dire ne connaissant d'autres 

limites que celles qui résultent de la nature des choses 

(ne point attenter à la liberté et au droit d'autrui), Texi- 

gence est légitime et naturelle; le droit de Tindividu 
d'user librement de son bien (facultés physiques et intel- 

lectuelles, fortune matérielle et immatérielle) est un droit 

primordial, antérieur à la loi, qui n^ pas besqin d'être 

sanctionné par la loi et n'a pas non plus à souffrir son in- 

gérence et ses restrictions. L*association, parcontre, qui, 
par rirresponsabilitó de tous les intéressés (anonymat) 

ou de presque tous (commandite), se place hors du droil 

commun, Tassociation — nous 1'avons dit déjà et nous 

n'hésitons pas à le répéter — 1'association des capitaux 

n'existe que par la loi qui seule crée la personne 
raorale et pourvoit Tassociation de droits et immu- 

nités qui ne se trouvent dans aucun code « naturel; » 

le droit naturel et logique est : quiconque s'oblige, 

engage et sa personne et loul son avoir. L'associa- 
lion dos capitaux ótant ainsi redevable de son existence 

même à la loi, la loi est libre de modeler sa création 

comme elle le juge avantagdix à la communauté. Elle 

commet un acte très-regrettable et contraire à rinlérèt 
général si elle abuse fie cette faculté, si elle entraye au 

lieu de guider, comprime au lieu de développer Tesprit 
d'association; peut-être le mieux et le plus rationnel 

serait-il — des légistes avances le recommandenl—de 
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formulei" celte sanction, cette reconnaissance, de lafacon 

la plus générale en établissant que les conventions feront 
désormais laloi des sociétaires et des tiers qui contractenl 

avec eux. Ce n'est pas le lieu de discuter cette grave 

question. Dans tous les cas, le fait en lui-même que Cètre 

moral appelé association de capitaux — dês qu'elle veut 

se placer hors du droit commun, ce que ne fait pas, par 

exemple, la simple société civile — n'exisle que par la 
loi, et le droit du législateur dlmposer certaines condi- 

tionsaux individualités économiques (associations de ca- 
pitaux) qui lui doivent leur existence, n'en restent pas 

moins incontestables; ils sont reconnus et pratiqués 
dans les contrées même les plus libérales. 

La «liberte des banques « que nous plaidons ne saura 

donc jamais signiíier que les .c premiers venus» puissenl 
se concertei" pour la fabricalion de banknotes et en «inon- 
der la circulation;» nous demandons seulement que les 

persomies qui s'associent pour faire Lescompto et les 
avances au moyen de banknotes ne soient soumises à 

d'autres règles que les personnes (ou citoyens) qui s'asso- 

cient pour la pratique de mimportc quelle autre branche 

d: industrie; nous voulons que la- société qui setablit pour 

faire des affaires de banque puisse à cet effel se servir de 
tous les moyens que les clients approuvent et qui ne sont 

reprouvés ni par la morale ni par la loi; nous voulons, 
pour le inoins, que rémission fiduciaire ne soit sujeite 

en tous cas qu'aux stipulations de la loi avec la formelle 
exclusion de tout arbitraire et favoritismo administratifs, 

et que ces prescriptions de la loi soient valables pour toul 

le monde, 
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VI 

II en est parmi les adversaires de la libre émission — 

M. Coullet, par exemple, dans ses remarquables Études 

sur la circulation monétaire (Paris, 186o)'— qui ne dé- 

fendent plus que du boul des lèvres, s'ils les défendent, 
les antiquailleries du monnayage-sacerdoce, du billel- 

argent, du banquier-foncíionnaire, de rémission-déléga- 

tion, et tutti quanti; ils reconnaissent que la raison, la 

science, le droit, sont contraires à la conflscation de la 

liberté industrielle en matière de banques, contraires au 

regime d'exception que Pon fait peser sur Fémission íldu- 

ciaire. » Mais — objectent-iis, et sur ce point se rencon- 

trent avec les doctrinaires du privilége et du monopole 
— nous sommes en présence d'un de ces cas oü les prín- 

cipes doivent íléchir devant les considérations dnntérêt 
public, de salut général. La liberté, la concurrence, en 

cette matière offrent trop de dangers; Tabus est si facile 

et les dommages qu'il peut causer ont une étendue si im- 
mense! 11 faul à lout prix les prevenir. Le billet de 

banque pénètre partout et s'imposc à lous : c'est un de- 

voir pour TEtat de proteger les' citoyens, de protéger les 

masses surtout, contre leurs propres légèretó et impré- 

voyance qui faciliteraient des abus ruineux pour tous. » 

Le grand argument n'a pas mème le mérite de la nou- 

veauté. II faisail durant des siècles Tidée pivotale de la 

politique dite titulaire : « Les peuples sont des grands 

enfants, des mineurs à perpétuité, que la sagesse admi- 

nistrative peut seule préserver des piéges et embúches oú 

leur inexpérience, leur étourderie, les feraient à chaque 

instant lomber. » Cest la doctrine qu'un ministre-prési- 



394 LA LIBERTE DES BANQUES. 

dent prussien a résumée, il y a vingt ans, dans Ia phrase 

justement célebre de « rintelligence bornée des sujeis » 

[beschraenkter Unterthanen- Verstanã). En sommes-nous 

encore là en France, soixaníe-dix-hui t ans après la Révo- 

lution qui a fait du peuple IVbitre de son sort, vingt ans 

après Fétablissement du suffrage universel qui appelle 

lous les citoyens à régir les destinées du pays? Le peuple 

« le plus spirituel du monde « ne saurait pourtant être 

accusé éternellemcnt d'intelligence bornée! Au momenl 
oü Fadminiâtration elle-même, jusque dans sa plus haule 

personnifícation, gourmande les populations de leur 

inertie, stimule et excito Finitiative individuelle, les 

pousse à faire elles-mèmes leurs affaires, vous venez les 

dire condamnéos à ne pbuvoir jamais se passer de la tu- 

(ello? Les argumonts que l'on emploie aujourd'hui pour 

démonlrer la nécessitó de « proteger les populations » 
contre le billet libre, nous les avons entondus, il y a peu 
(Fannces encore, débiter et redébiter avcc uno onction 

des plus édiílantos pour légitimor le rógimo d'cxception 

qui pesait sur lo commorce de blés, sur les industries de 

]a paniílcalionetdelaboucherio. On disait et Fon redisait 

sentcncieusement: « Le commorce d'articles qui répon- 

dént aux besoins de promiòje nécessitó pour les masses 

ne saurait étro livre .à la libre concurrence; c'est un 

dovoir social, c'est un commandement do salut public. 

c'osl la mission de, FEtat d'assurer la nourriture du 

peuple, de le défendrc contre Foxploitation sans en- 

trailles de Findustrio abandonnée à elle-même ! Qui ose- 

rait calculei' les misôres, les malheurs, les dangers, qiFen- 

trainerait la liberte sans frein et sans contrôle en matiére 

(Falímentatlon ? » Elle existe aujourd'hui; les industries 

do la paniflcation et de la boücherie, le commerce de blés 
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lui aussi, sont placés sous le droit commun, Qui s'en 

plaint? qui réclame le retour au regime des privilôges et 

de la réglementation? Assurément paa TlionoraLle M. Wo- 

lowski qui a toujours été Tun des plus vaillants cham- 

pions de la liberte industrielle et commercialo! Pourquoi 

les deux poids et les deux mesures ? Que signifle la tendre 

sollicitude tutélaire à Tendroit de l'cmission flduciaire 

sous yotre plume qui la proclame supertlue, inutile, nni- 

sible même, à Tondroit de ralimentation populaire ? 

J'abonde, en parlant ainsi, dans le sons des advorsaires; 

j'admets la présenced'un « danger,» particulier à rémis- 

sion íiduciaire. En réalité, ce danger n'existe guère. Tout 

co que je viens de dire, au sujet de 1'individu émet- 

teur (S 4), s'applique également ii la société émetteuse. Ge 

que Adam Smith a si bien démonlré des obstacles que 

«Texcès» de rémission rencontre dans la naturo mème 

des choses (liv. 11, chap. n) reste éternellement vrai; une 

expérience séculaire nafait que le conürmer depuis que 

ces adrairables lignes ont été écritos. II n'y a qu'un seul 

danger particulier à rémission flduciaire : de la voir af- 

franchie de Tobligation du droit commun qui veut que 

tout signataire d'un cngagement quelconque soit rigou- 
reusement lenu d'y faire honneur en tous temps et en 

tous lieux, Eh bien ! ce danger est infiniment plus grand, 

plus menaçant, sous le régime du monopoíé; c'est Tune 

des principales raisons pratiques pourquoi de toules nos 

forces nous repoussons ce régime. 

Oui, le régime du monopolc, du privilége, est grps de " 
banqueroutes, parce que Ia Banque d'Etat, la Banque 

privilégiée, compte toujours sur la faveur du gouverne- 

ment qui, au besoin, va la soustraire au droit commun el 
la dispenserade Bobligatinn de payer ses c.réanciers. Gette 
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prévision rareràent la Irompe. Oü est la Banque privilé- 

giée qui n'ait pas sollicité la faveur de la Banqueroute et 
ne Tait obtenue ? En 11 ussie, la banqueroute est en per- 

raanence, et le billet vaut le quart de la somme qu'il dit 

valoir. La Banque d'Angleterre, sans parler des suspen- 

sions de payement passagères, a joui durant un quart 

de siècle (1797-1821) de cetto belle faveur. La Banque de 

France l'a eue de 18-18 à 1851 et La redemandóe, quoi- 

qu'en vain, en 1857. La Banque d'Autriche est couchée 

depuis vingt ans sur ce doux oreiller. La Banque ddtalie 

vient d'en être gratifiée. Les gouvernements seraient-iis 

aussi coulants, aussi complaisants, vis-à-vis des banques 

libres? Personne •ne le pense. Le jour oü Ia banque 

d'émission saura qu'elle est positivement et irremédia- 

blement responsable de ses actes et que rien au monde 

ne la peut faire échapper, quand elle cesse de payer, à 

toutes les conséquences légales de la banqueroute, ce 
jour-là la banque d'émission ne sera pas plus impré- 

voyante, plus portée à «1'excès, » que nümporte quelle 

aulre maison de commerce, que n'importe quelle autre 
association de capitaux. 

VII 

Et voilà tout ce que Fon peut raisonnablemenl de- 

mander; voilà tout ce que lelégislateur peut seproposer. 

Ou entendez-vous, par hasard, «proteger» les popula- 

lions d'une façon absolue contre loute erreur, contre 

toulé méprise dans le maniement de leur argenl, contre 

toute perte qui en pourrait résulter ? A merveille! Mais 
comment avez-vous, petile Providence, « protégé » ces 

milliers et milliers de modestes capitalistes qui, en peu 
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dannées, ont acheté pour un milliard de valeurs espagnoles 

et portugaises, valeurs actuellement perdues, capital et 

intérêts? qui ont souscrit pour un milliard de rentes ita- 

lienne, mexicaine, turque, qu'aujourd'hui ils ne peuvent 

pas même réaliser à moitié prix? Le gouvernement ne 

s'est guère avisé de les guider et pense moins encore à les 

dédommager. On le loueraitsans réserve, s'il s'étaitborné 

a ne pas « protéger, « s'il n'avait pas, au co.ntraire, poussé 

vers ces placements malheureux, tantôt directement et 

tantôt indirectement. De quel droit alors et pour quelle 

raison voulez-vous mettre en àction sa sagesse tutélaire, 

si tristemenl éprouvée, pour nous protéger contre les 

« dangers » et les pertes plus ou moins imaginaires donl 

nous menacerait la libre émission ? La peiue, je le répète, 

estheureusement supérfluo. Est-ce que les neuf banques 
• départementales — nous avons analysé leurs comptes 

pour les années 18-40 à 1847 (V. chap. V, §$ 24 et 23)—ont fait 

perdre quoi que ce soit à qui que ce soit ? Supposez que, 
le regime d'avant 1848 ótant maintenu, le nombre des 

banques départementales eút quadruplé, quintuplé, dans 

rintervalle, et que, sur ces trente à quarante établisse- 

ments, Fun et 1'autre eussent subi des revers: auraient-ils 

jamais pu causer au monde des capitaux, et surtout aux 

« petites bourses, » la dixième partie des pertes que leur 

ont iuíligées, depuis cinq ans seulement, les « autres » 

opérations ? 

On invoque les nombreuses faillites de « banques » an- 

glaises vers la fln du dix-huitième siècle et à des époques 

plus récentes, notamment lorsde la grande crise de 1823. 

J'ai déjà dit que c'est justement le regime dela reslric- 

tion, imposée à la libre émission en faveur du ]irivilége de 
la Banque d'Angleterrc qui, eu empêchanl la formation 
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cTétablissemerits sérieux et solides, a provoque Ja créa-. 

tion de ces centaines d'éta]jlissement8 bâtards, sans fonds 

et sans consistance (Y. chap. Y, § 9); voyez plutôt TE- 
cosse qui, sous Tégide d'une liberte sérieuse, n'avait ja- 
mais compté au delà d'une trentaine de banques d'émis- 

sion, qui n'en comptait que dix-sept il y a dix ans, el 

n'en compte aujourd'hui que douze, mais toutes solides, 

sérieuses, aussi solides et aussi sérieuses que n'importe 

quelle banque privilégiée! (V. chap. VI, §§ 14 à 17.) Ce 

n'est donc pas la Jiberté, mais le contraire de la liberte, 

Eabsence d'une liberte vrâie, Ia présence du privüége 

ccrasant et faussant tous les rapports naturels, quil faul 

accuser des faillites des « banques » anglaises. Et sont-ce 

par hasard les banques d'ómission seules qui, au delà de 

la Manche, font faillite et amassent des ruines autour 

d elles? Pour ne pas remontei' bien haut: il n'y a pas eu 

lamoindre participation, ni directe ni indirecte, de Iq- 

mission fldiciaire et de la liberte des banques dans cette 
terrible catastrophe qui, vers le milieu du móis de mai 

1866, est venue répandre la désolation et la consternalion 

dans la City; cinq ou six maisons à elles seules ont 

làit une banqueroute de deux milliards ct derni de francs! 

Toute EAngleterre linancière en est cncore à relever les 

morts et les blessés; personno n'osera et ne pourra 

jamais en dire le chiffre. On s'cmprosse, comme dans 

les grandes épidémies, d'enterrer les premiers, peut- 

ètre les seconds aussi, et. Eon passo outre, 

Puisquo je viens de parler faillites ; la loi et Padminis- 

Lration s'avisent-clles, dans un but de « protection, » de 
réglemenler, de monopoliser la signature des lettres de 

change, parce qu'il y a annuellement cinq à six mille fail- 

lites en Frànce, montant a trois ou quatfe cents millions 
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de francs? Personne ne sollicite pareille « protection, » 

quelque regrettables que soient les malheurs causes par 
les faillites. La seule chose que Ton demande à FEtat, 

c'est des lois sévères centre lamauvaisefoi, et une justice 

qui les execute rigoureusement. Cela doit également 

sufíire, et sufíit amplement, à Tendroit des banques d'é- 

mission. Gela suííit d'autant plus que la Banque — tant 

qu'elle ne jouit pas du privilége de Ia banqueroute léga- 

lisée (cours force) et n'est pas nou plus excitée par la cer- 

titude de Lobtenir, aumoment du besoin, delafaveurdu 
çouvetnement, — la Banque, établissement public, opé- 

rarít au vu et su de tout le monde, ne peut jamais abuser 

de son cródit, par Lómission de billets, dans la mesure 

ou plulòtavec cetle absence de mesure dont des maisons 

privées ou d'autres établissements peuvent abuser et si 
souvent abusent de leur crédit. II n'y a pas de pays tant 

soit peu « avancé » — toutes les enquètes Tattestent — 

oü la circulation des billets de banque ne soit largement 

dépassée par la circulation des billets de complaisance. 

VIU 

« Et rAmérique!! » Soit. Parlous-en. Le sujeten vaut 

la peine, Les monopolistes aiment à poser les banques 

des États-Unis en ópouvantail. Cest Pilote ivre que Pon 

montrait aux enfants de Ilellas, comme exhortation à la 

sobrióté. A entendre les monopolistes, les banques amé- 

ricaincs abusent sans vergogne de Pémission íiduciaire. 

Cet abus, en donnant des facilites séduisantes au com- 

raerce, à Pindustrie, à Pesprit d'Gnlreprise et à Ia spé- 
culation, les pousse aux excès qui aboutissent aux crises. 

Les banques, après les avoir provoquées, les aggrave- 
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raient encore par leurs suspensions de payemenls, aux- 

quelles les conduit fatalement ce même abus de rémission 
fiduciaire. Evidemraent pour le nouveau monde comme 
pour Tancien, il n'y a pas de salut hors Témission pri- 

vilégiée et monopolisée autant que possible. Voilà ce que 
les adversaires de la liberté des banques ne se lassent de 

dire et de répéter avec une imperluvbable assurance. 

Voyons à quel point elle se justiíie. 

II n'est pas inopportun de rappeler que ce ne sont 

guère les banques qui ont introduit le titre fiduciaire dans 

1'Amérique du Nord. Plus d'un demi-siècle avant la pro- 

clamation de FUnion, le Massachussets, le Maryland et 

d'autres membres futurs de la. Fédération avaient usé et 

abuse du billeí: papier-monnaie pur et simple. Cest avec 

ce papier que, plüs tard, fon essaye de faire face aux'pre- 

inières dépenses de la guerre d'indépendance. L'essai 

réussit médiocrement, grâce à la forte dépréciation du 

papier-monnaie des États. L'on ünit par ne plus vouloir 
faccepter du tout; la loi de 1773, qui le met hors cours, 

au fond sanctionne un fait accompli. Le premier Congrès, 

reuni eu septembre 1774 à Philadelphie, y substitue le 

billet continental, ómis et garanti par la collectivité dos 

États fédérés. Les premiers neuf à dix millions de dollars 

se soutiennent à merveille; mais Pémission bienlôt dé- 

passe les bornes (Pon fabrique pour prós de cent cinquante 
millions de dollars dans la seule année de 1779) et Pon 

arrive en peu d^nnées (1775-81) à la somme de trois cent 
soixante-deux millions de dollars. Aussi, la dépréciation, 

de 1 à 4 ü/0 en 1771», varie en 1780 entre 40 et 100 0/0, et en 

mai 1781 s'élève h 500 0/0 : cinq cents dollars en papier 
no valent plus qifun seul dollar argent! Webster affirnio 
— voloittiers uous le croyons — que ce papieivmonnaie 



CHAPITRE SIXIÈMB : LA LIBERTE. 401 

« a causé à rünion plus de souftrances qidaucune autre 

cause de calamités; il a fait périr plus de monde, causé 

plus de tort aux intérêts les plus chers de la contrée, 

amené plus d'injustices, que les armes et les violences 

de rennemi,».Le maintien du papier «continental» étant 

devenu impossible, on lui substitue, en mai 1781, les 

billets de la « Banque nationale,» fondée à Pbiladelphie 

par M. Moris, ministre des flnances; le capital est de 

quatro cent mille dollars. üès 1785, le commerce péti- 

tionne contre elle, et Io Gongrès refuse de proroger le pri- 

vilége; deux ans après, elle obtient la prorogation, mais 

descend bientòt au second rang: la première place est 

prise par la « Banque des Etats-Unis, » au capital de 

dix millions de dollars, inslituée par Tacte du Gongrès 

des 25 février et 2 mars 1791. Quand, à Bexpiration de 

son privilége bidécennal (en 1811), la Banque des États- 

Unis errsollicite le renouvellement, le Gongrès trouve 

qu"au fond il n avait jamais eu le droit d'accorder de pri- 

vilége : la banque liquide. 

Six ans après, on Ia fait renaltre dans des proportions 

plus larges. Le gouvernement fédéral espere trouver en 

elle un puissant auxiliaire pour faire disparaitre le chãos 

que les dernières luttes de rindépendance ont produit 

dans les flnances publiques et dans la circulation. Une loi 

du 10 avril 181G «incorpore» la nouvellc « Banque des 

Ktats-Unis; » son capital est de trente-cinq millions de doU 

lars, divisé en trois cent cinquante mille actions; soixante- 

dix m ille sont prises par le gouvernemen t fédéral. Dès 1818, 

la Banque des États-Unis parait causer plus d'embarras 

qu'elle n'en conjure. En décembre 1829, le message du 

président Jackson constate que la légalité aussi bien que 

Pulilitó de la Banque dos États-Unis sont à juste titre con- 
26 
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testées par une importante fractionde Topinion, et que la 

■ Banque, eu effet, n'a guère rempli sa mission d'amener 

une circulation íiduciaire saine et uniforme. Jackson re- 
vient à la charge dans.les messages ultérieurs. Lddéefait 

son chemin, En 1836,'la Chambre des représènlants, par 

cent vingt-trois voix contre quatre-vingt-onze, prononce la 

suppression de la Banque des États-ünis. Cette fois/ c'est 

pour de bon; aucune tentative de résurrection n'a depuis 

été falte. 

IX 

Quelque bref que soit cet historique, une cbose en 

ressort avec évidence : la panacée de la Banque d'Etat, 

de la «grande» institution, de 1'émission passablement 

centralisée, n'est guère ignorée des Élats-Unis. lis Tont 

connue sous toutes les formes et pratiquée dúx-ant un 

demi-siècle. Et c'est parce qu'ils l'ont étudiée à fond et 
suries faits, parce qu'ils avaient commencé par lã et y ont 

fait un cher apprentissage, qu'ils se refusent uettement à 
revenir au prétendu « dernier lerme du progrès en ma- 

tière de banques.» Depuis trente ans, les Américains ne 

veulent à aucun prix de rémission privilégiée, plus ou 

moins monopolisée. Ils trouvenlles inconvénients repro- 
chés à Ia libre variétó moins réels ou níoins graves qu'ils 

xl'apparaissent à certains monopolistes de ce còté-ci de 
rOcéan; les Américains, gens pratiques si jamais ii en fut, 

estiment, de plus, que ces inconvénients, s'il en est, soul 

largement compenses par les avantages du regime. 11 y 

a plus de trente ans, un jeune voyageur français qui depuis 

est devenu l'un desmailresles plusautorisésdela science 
úconomique, M. Michel Ghevalier, Ta constalé sur les 
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lieux : c'est à la Banque, surgissaüt aussiLòt dans Loule 

agglomérátion nouvelle d'habitants, à côté de Téglise, de 

récole, de lechoppeetde rimprimerie,que laRépublique 

américaine doit en partie ce merveilleux essor qui, dans 

un dcmi-siècle, a sexluplé sa population et centuplé peut- 

être sa fortune. 

Voyons les faitsdeplus près, et la préférence du peuple 
américain paraitra moins singulière. Les abus, les désas- 

tres, sont-ils aussi graves que le prétendent nos 
monopolistes et ont-ils leur source dans Fémission fldu- 

ciaire? Quiconque étudie la matière avec quelque atten- 
tion n'hésitera pas àrépondre par la négative. Nulle part 

peut-être il y a moins d'excès dans fémission qu'aux 

Etats-Unis! L'affirmation, je le sais, semblera bardie à 

bien des personnes qui jugenl d'après des oui-dire; rien 
pourtant n'est plus fondé, plus vrai. J ai sous les yeux le 

dernier document oíliciel sur le moqvement de la circu- 

lation íiduciaire : cest le rapportdu secrétaire d'Étatdes 

íinances, présenté au Gongrès à fouverture de la dernière 
session (4 déc. 18G5). Qu'y vois-je? Le lor janvier 1835, la 
circulalion fiduciaire est de 103.7 millions de dollars; un 

quarl de siècle aprôs, le lcr janvier 1860, elle atteint le 

chiffre de 207.1 millions do dollars. Cest le doublement 

juste. Dans le même espace do temps, la raoyenne de la 
circulation en France a prcsque quádruplo ; de dcux cents 

millions à peinc vers 1835, elle dépasso les huit cents 

millions vers 1860. Et pourtant le territoire de la France 

n'a óprouvó dans Fintervalle aucun ou presque aucun 
agrandissement; celui de FUnion recevait* année par 

unnée des accroissemenls formidables. Et pourtant, Ia 
population de la France, du recensement quinqucnual de 

1836au recensement quinquennal de 1861, n'a monte que 
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de 33.5 millions a 37.4 millions d'habitaiits, soit uneaug- 
mentation de près de 4 millions ou d'environ douze pour 

cent; la popi^lation des États-Unis, dans Fintervalle des 
deux recensements décennaux de 1830 et de 1860, a 

monté de 12.9 millions dliabitants à 31.4 millions, soit 

uneaugmentalion dedix -huit millions et demi d'habitants, 

ou près de cent cinquante pour cent! S'il y a multiplica- 

tion désordonnée, exagération dans 1'émission íiduciaire, 

ne serait-clle pas plutôt en deçà/prau dela de 1'Atlantique ? 

La compáraison n'est pas moins favorable à TUnion si 

nous prenons les chiffres absolus. Le maximum, dans le 

documcnt précité, se rencontre le 1" janvier 1857: il est 

de 214,778,822 dollars (1,073,894,110 fr.); dans le cou- 
rant de Lannée 1857, ce chiffre a été dépassé d'une 

soixantaine de millions; mettons un milliard et cent cin- 

quante millions! En Angleterre, le milliard de francs est 

depuis un quart de siòcle le chiffre moyen de la circula- 
lion íiduciaire; en France, nous approchons grandemenl 

du milliard. Or, en comparant 1'immense étendue géo- 

graphique de FUnion à Fétendue si restreinte, relative- 

ment, de ces deux contrées européennes; en peusant à 

Fardcur voyageuse infmiment plus développée chez lo 

Yankee que chez ndmporte quel pcuple du monde; en 

réíléchissant à Fardeur fiévreuse du business-raakinrj qui 
le caractérise à un degré si éminent — toutes circonstan- 

ces qui rendent le besoin du billet plus général, plus im- 

périeux — on est forcé de reconnaitre que la quantitc d'c 

billets est relativement beaucoup plus faible aux Etals- 

Unis qu'en Angleterre, qu'en France. L^vantage, à ce^ 

égard, n^st pas moins manifeste du côtó de FUnion, si nous 

comparons sa circulation à cclle de rFimporte quel autvc 

grand Etat continental de FEurope. Jc neparlerai pas mènlC 
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do Ia Russie et de RAutriche, oü le cours forcé romptloutes 

les digues; prenons la Prusse, 1'nn des États du monde 

les moins « flévreux » et les plus réglementés. La circu- 

lation fldüciaire de la seule Ranque royale de Prusse dé- 

passe depuis quelques années communément le chiffre de 

cent trente millions de thalers, près d'un demi-milliard 

de francs; la Prusse a une étendúe de 280,200 Icilomètres, 

et une population de 18.5 millions d'habitants. Qui, en 

présence de ces chiffres, dira excessivo Ia circulationamé- 

ricaine de onze à douze cents millions de francs, destinée a 
desservir les besoins de trente et un millions d'habitants 

disséminés sur une étendue de près de trois millions 

de milles carrés anglais? 

X 

í/excès et Tabus, impossibles de découvrir dans la 

quantité, se trouvent-ils peut-être dans la qualité ? Le 

billet amóricain est-il moins bien assis que le billet euro- 

péen? Rien n'est aíTirmé sur un ton plus apodictique, et 

rien n'est plus faux! Prenons les banques dans la période 
quinquennale, économiquement si agitée, qui a précédé 

la guerre sécessionniste: de 1856 à 1860. Mesurerons- 
nous la soliditó du billet sur son rapport à Tencaisse? Eli 

bien, aux le" janvier des années 1857 à 1861, la circula- 

lion de toutes les banques róuniés est de 214.8, — 155.2, 
 193.3, —207.1, —202.0 millions; aux mêmes dates, 

Tencaisse métallique est de 58.3, — 74.4, — 104.5, — 

83.6, 87.7 millions ; soit une circulation moyenne de 

194.5 millions contre un encaisse moyen de 81.7 millions 

de dollars. Cest presque un rapport de I à 2: il ne dés- 

onnd jamais au-dessousde 1 à 4, et se tient communément 
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aux environs de 1 à 3. Est-ce une proportion moins ras- 

surante que celle de la Banque d'Angleterre, qui peut 
descendre jusqu'àun encaisse de deux ou trois millions 

de, livres en présence d'une émission de seize à dix-sept 

millions; que celle de Ia Banque de France, qui, les 

raoments de pléthore et de stagnation exceplés, a rare- 

ment plus de 200 à 250 millions d'encaisse métallique en 

regard d'une émission de 750 à 800 millions de francs ? 

Si Fon mesure la solidité du billet sur le rapport de Fé- 

mission avecle capital, le résultat s'accuse plus nettement 

encore en faveur du régime américain, Aux susdites 
dates, le capital réalisé des banques américaines s'élevait 

à 370.8, — 394.6, — 402.0, — 421.9, — 429.6 millions. 

Cest un capital moyen d'environ quatre cents et quatre 

millions de dollars, répondant à une circulation moyenne 

de 194.5millions. Autrementdit: Fómission n'atteinlpas 

à la moitié du capital propre des banques. En France, 

Fómission moyenne atteintle montant quádruplo du ca- 
pital de la Banque; en Prusse (capital: 15 millions de 

thalers) Fómission dópasse lo septüple du capital. Je ne 

parle pas de la Banque (FAngleterre, oü les quatre cin- 

quièmes du capital social iFoxistenl qu'à Fétat de lé- 

gende. 
Non, ce n'est point par Fabus de Fómission que pèchent 

l(;s banques multiples des Etats-Unis; il n'y a point 

« excès « d'émission, ni pour la quantitó, ni pour la qua- 

litó du titre íiduciaire. Les embarras dont les banques 
américaines se trouvent assaillies au moment des crises 

unt une autre cause; elle est dans Fimprudent maniement 

des dépôts. Je Fai longuoment démontré déjil: aspirei- les 

capitaux d'une part et les déverser de Fautre irest pas 
tout; il est jrigoureusement nécessaire de voir d'oü vient 
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le capital et oü il va, de faire accorder entre elles les pro- 
venances et les destinations (V. chap. II, 15). Gette règle 

est trop peu observée dans les banques américaines. Vou- 

lant à tout prix faire des affaires, beaucoup d'affaires, et 

dans ce but attirer le plus de capitaux possibles, les^ban- 

ques leur prodiguent les attraits et les facilités: elles'bo- 

niíient un intérèt plus ou moins élevé et n'en lais- 

sent pas moins aux propriétaires la faculte du rappel im- 

médiat ou presque immédiat des capitaux. Aux premiers 

janvier des années ci-dessus, les dépòts s'élevaient à 

230.3, — 186.0, — 259.6, — 253.8, — 257.2, — soit une 

moyenne de plus de deux cent trente-sept millions de 

dollars, Ces capitaux, pour ne jamais chômer et fournir 

tout le proíit qu'ils peuvent rapporter, sont ensuite enga- 

gés, pour une forte partie, dans des prêts à long terme, 
plus ou moins immobilisants, ou employés à Tescompte 

d'effets de commerce dont la solidité n'est pas à toute 

épreuve. Dès lors immanquablement arrive ceci: à la 
moindre alerte, dès que, par nbmporte quelle raison, Ia 
conflance gónérale est ébranlée ou que le besoin de capi- 

taux se trouve accru subitement, les dépòts sont rede- 

mandés en masse, en môme temps que les billets affluent 

en plus forte quantité aux guichets do reniboursement. 

Ilors d'état, de leur côté, de reprendre les capitaux des 
mains à qui elles les ont confiés pour des délais plus ou 

moins longs, les banques sont dans le plus cruel embar- 

cas et souvent obligées do suspendre le remboursement 

en espècesdes billets. Mais qui ne voil que les choses se 
passeraient tout à fait de la mème façon si ces élablisse- 

ments n'avaient guèreledroit d'émission, si c'étaient des 

simples banques de dépôt? Qui n'aperçoit (piecette étour- 

deriedes banques n'est que ]'un des effets-de rimpétueux 
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esprit de go-ahead qui, en Amérique, pousse tout le monde 
en avant, stimule à s'aventurer, à risquer, et donne pour 

ainsi dire la ílèvre non intermittente à toute ractivité 

óconomique du pays? qui ne voit qu'au fond tout le monde, le 

commerce, rindustrie, la spécüíation, contribue tout au- 

tant que les banques, et plus qu'elles, aux faux pas qu'en- 

gendre cette précipitation, aux « crises « que périodi- 

quement ils amènenl ? 

XI 

II est vrai et certes très-regreltable: lorsque, par suite 

de ces crises, araenées nümporte comment, telles ou 
telles banques « suspendent, » leur clientèle directe, dé- 

posants el autres, n'esl pas seule atteinte; le public, por- 

teur des billets, est également lésé. Mais Test-il moins 

par la perte de dix à vingt pour cent que subissent dès 

aujourddmi, quinze jours après la proclamalion du cours 
forcé, les notes de la Banque «nationale» italienne? par la 

perte de vingt à quarante pour cent que subissent depuis 

douze ans les banknotes russes, si peu « libres «? par la 

perte variant entre cinq et trente pour cent que subissent 

depuis tantôt vingt ans les billets de la « Banque natio- 

nale, impériale, royale, privilégiée » de Yienne ? 
Voici pourtant Ia double el très-grande différence. 

D'abord, sous lerègne de la libre émission, la suspension 

des payements, solon le nombre et Timporlance des ban- 

ques ébranlées, atteint le quart, ledixième, levingtième, 

le cinquantième de la masse flduciaire circulante; sous 

le règne du monopole, du privilégo, la suspension et par 

suite la dépréciation porte aussitòt sur toute la masse 
flduciaire circulante. Ensuite, sous le règne de la libre 
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émission, les banques—ne jouissanl d'aucune protection 

spéciale pour la banqueroute el stimulées par la concur- 

rence qui les effaceraU si elles restaient longtemps dans 

la banqueroute — ont hâte de reprendre les paye- 

ments; les suspensions sont de courte durée. Sous le 

règne du privilége, du rnonopole, la Banque, protégée 

par le cours forcé et n'étant troublée par aucune crainte 

de concurrence, n'a ni raison ni envie de presser le pas 

pour revenir à Tétat de choses normal: la banqueroute 

se prolonge autant qu'elle peut. Faut-il ajouter que, sous 

le règne de la libre émission, les porteurs de billets, ac- 
ceptant à leur clioix ceux qui leur inspirent coníiance, 

sont jusqu'à un certain point des créanciers volontaires, 

landis que sous le règne du rnonopole, du privilége, oü 

le choix manque, le porteur des billets qu'alteint ia fail- 

lile ou quasi-faillite est créancier malgré lui do la Banque? 

Je me suis, pour les faits cites dans les deux para- 

graphes précódents, arrèté au seuil de 1'année 1861, pour 

raisonner sur un état de choses normal. Ge n'est pas à 
d ire, toutefois, que les graves óvénemenís de ces der- 
nières années aient tómoigné contre le système banquier 

des États-Unis; bien au contraire. Au plus fort de la 

guerre, quand tout, jusquTi Bexistence de la bannière 

étoilée, paraissait mis en question, les banques améri- 

caines ont su maintenir et conserver une position qui 
commandait la conflance. Ainsi, au rr janvier 1863, les 

quatorze cent soixante-six banques américaines n'avaient 

en circnlation que 238.7 millions de billets. en présence 

d'un capital réalisé de 405 millions, en présence d un 

encaisse métallique de 101.2 millions de dollars : voilu 
des rapports qu'assuróment les • fmançiers plus méticu- 

lenx ne peuvent raanquer de tronver rassurants. An 
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31 'mars dernier, elles avaient en circulation 264.2 mil- 

lions, en présence d'un capital réalisé de-409.2 millions; 
la pari des banques new-yorkaises, à tous égards les plus 

importantes de TUnion, était de 23.7 millions, contre 
nn encaisse de 11.9 millions, soit plus de 50 0/0 de 

Témission, 

Si la circulation a été profondément bouleversée durant 

Ia guerre sécessionniste, si Tagio se maintient au dela de 

vingt pour cent, c'est, personne ne Tignore, par suite de 
Tusage si large que le gouvernement lui-mème a fait, eí 

directement, du papier-monnaie; le 1" avril dernier, la 

circulation des bons gouvernementaux sans intérêt, véri- 

table papier-monnaie, s'élevaií encore à 461.4 millions 

de dollars, le donble presque de Ia circulation réunie de 

toutes les seize cent qnarante-qnatre banques qui fonc- 

íionnaient à ce moment. Je n'ai pas tà apprécier ici les 

expédients fmanciers auxquels lo gouvernement fédéral 
a cru pouvoir ou devoir recourir pour le soutien de Tim- 

mense tacho dont les événements 1'avaient chargó et qu'il 

a si gloricusemont terminée; j'aime cependant à constatei1 

que dès aujourd'hui il fait de très-sérieux et très-louables 

efforts pour délivrer le pays du íléau du papier-monnaie ; 

il y réussira, comme il réussira àamortir Timmense dette 

flottante et consolidéo : pour le bicn, les gouvernements 
libres peuvent beaucoup, parco qu'ils veulent sincèrement 

et honnêtement. 

XII 

Cest son propre papier-monnaie, et non la monnaie 

tiduciaire des banques que le gouvernement fédéral a 

hâte de faire disparaitre. II pouvait tout avec lo pouvoir 
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quasi-dictatorial de ces dernières années; aujourd'hui 

encore, son pouvoir est plus large que dans les temps 

tout à fait ordinaires : il n'a pas eu uu instant Ia peusée 

d'en user pour supprimer la liberté des banques et doter 

la République du monopole de rémission, qu'en France 

l'on nous vante comme le suprême progrès. Cest un 

témoignage de satisfaction décerné par 1'opinion et le 

gouvernement au régime de la liberté-des banques; à 

1'issue d'une des épreuves les plus redoutables que ré- 

gime banquier ait jamais traversées, cet éloge double de 

prix. 
Mais, tout en laissant une entière latitude à la multi- 

plication des banques d'émission, ou plutôt à cause pré- 

cisément de cette latitude, le gouvernement fédéral a cru 

devoir établir certaines règles générales calculées à trans- 
former en circulation « nationale » la circulation diver- 

siflée: d'abord facultative, Fadoption de ces règles est 

devenue de fait obligatoire depuis la décisiomdu Congrès 

mars 1865) qui charged'une forte redevance, à commen- 

cer du ler juillét 1866, les billets autres que ceux des 

banques dites nationales. Aussi, presque toutes les an- 

ciennes banques des États se sont-elles successivement 

adaptées au régime de la circulation nationale; toutes 

les banques créóes dans ces trois dernières anriées Fonl 

de prime abord adopté. La loi dont je parle porte la date 

du 25 février 1863. En voici les stipulations principales : 

Le capital de toute banque dVnnission doit être de cin- 

quante mille dollars au moins dans les villes de dix mille 
âmes et au-dessous; il ne peut pas être inférieur à cenl 

mille dollars dans les centres de population plus forts; 

trente pour cení du capital seront verses dès le début 

des opérations, et le reste en sepí termes de dix pour 
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cent chague, échelonnés do deux mois en deux mois. Un 

tiers au moins du capital réalisé est placé en fonds publics 

et déposé au hureau du Trésor, spécialement créé à cet 

effet; le hureau délivre à la banque des notes jusqu'au 

monlant de quaíre-vingt-dix pour cent de la valeur du 

jour des fonds déposés; ils sont vendus aux risques et 
périls de la Banque qui faillirait à ses engagements, et 

le rendement sert à dédommager les créanciers lésés par 

la « suspension. « Le dépôt des fonds publics, et le mon- 

tant des billets délivrós en échange, peuvent être portes 

au dela des proportions qui viennent d'être indiquées; la 

loi arrete cependant au chiffre de trois cents millionsde 

dollars le total des notes à délivrer par ledit hureau à la 

totalité des banques nationales, crééesou àcréer. 

Ge chiffre est un accessoire, et unaccessoire manifeste- 

ment mobile. Le législateur a estime qu'une somme de 
trois cents millionsde dollars suffira pendant bien des 

années encore à tons les besoins de la circulation améri- 
cainc : on se rappelle qu'entre 1835 et 1800, la circula- 

tion moyenne n'avait raonté que de cent trois millions à 

deux cent sept millions, et que le maximum de la circu- 

lation avant la guerre n'avait jamais dépassé 225 à 

230 millions de dollars. II sera aisé de reculer la limite 

de trois cents millions, si après quelque temps le besoin 

s'en faisait sentir. La véritable portée de la loi du 25 fé- 

vrier 1863 est dans les autres stipulations que je viens de 

résumer. Un mot d'abord sur le príncipe, Je Uai dit déju : 

la liberte des banques que nous réclamons n'cst pas la 

liberte « absolue, » la liberte «illimitée, » mais la libeiié 
tont court; elle se caractérise par Labsence de la faveur, 
du privilège, du monopole, par 1'égalitó de tous devant 

la loi (V. chap. VI, § 5). L'élaboration do règles géné- 
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nérales applicables à toutes les entreprises hanquières 

existantes ou futures n'a donc rien cfincompatible avec la 

liberte des banques; la mesure peut, dans certaine situa- 

tion donnée, devenir un besoin. Là oü la grande dispersio n 

des populations, les habitudes d autonomie et ddmprovi- 

sation amèuent, sous le régime de la liberté, une très- 

grande multiplication des banques, il devient bien difflcile 

pour Findividu d'aller, chaque fois qu'on lui offre des 

notes en payement, s'enquérir sur la banque émetteuse 

pour connaitre sa constitution, son organisation, sou fonc- 
tionnement; la circulation flduciaire s'en trouverait en- 

travée. En substituant aux billets divers des seize cents 
banques un type unique de billet, en établissant des 

règles générales pour le Tnontant et la réalisation du ca- 

pital, pour la garantie des billets, le legisla teur pense 
épargner au public des enquètes toujours diííiciies, sou- 

vent impossibles; il croit rendre ainsi service, eu apla- 

nissant la voie pour la circulation des billets, et à la 

communauté et aux banques elles-mêmes. 

llestent les voies et moyens qu'emploie dans ce but Ia 

loi américaine de 18G3. L'exigence concernant la réalisa- 

tion effective et relativement prompte du capital paraitra 

peu onéreuse, lorsquo Toa se rappelle que le maximum 

du capital obligó ne dépassc pas cent mille dollars : une 

association banquiôre, qui s'adresse non k une clientèle 

parliculière et pour ainsi dire personnelle, mais, par 

lemission flduciaire, au public tout entier, ne saurait 

vraimentpas être prise au sérieux s'il lui coúle de réunir 

un capital réel d'un demi-million de francs. Plus at- 

taquable est la stipulatiõn relativo à femploi en fonds 

publies d^inc parlie du capital social et au dépôt de ces 

fonds aux mains du Trésor. Cest la généralisation du 
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système introduit il y a près de trente ans dans TÉtat de 

New-York et adoptó successivement par plusieurs autres 

Etats, du Centre notaimnent. Si nous ne voyons aucun 

inconvénient, ni en droit ni en fai t, à Tintervention géné- 

rale de la loi eü matière de banques, il y en a toujours—' 

les preuves surabondent — aux rapports directs et con- 

tinus de Tadministralion avec les banques en fonction, 

On prétend en Amérique que le Congrès a été mú, en 

partie du moins, par une arrière-pensée toute du mo- 

ment : la mesure en question fait absorber par les ban- 

ques nationales et immobiliser aux mains du Trésor pour 

quatro ou cinq cents millions de fonds publics, effet bien 

lentant à un moment oü la dette publique s'accroissait 

jour par jour dans d'énorines'proportions et naturelle- 

ment se dépréciait par Tinimensité du ílottant qui pesait 

sur le marche. Nous nous trouverions donc devant une 

mesure de circonstancc plutòt qu'en' face dhme question 

de príncipe, La mesure, deplus,deviendra nettementinsou- 
tenable lejour oii la dette des États-Unis se trouvera ra- 

menóe à ses bien modestes contours d'avant la guerre 

sécessionniste; cette éveulualité pourrait se réaliser bien 

plus vite que nous ne Festimerions possible, en jugeant 

sur des précédents européens. 

En tout cas, il faut no pas coníbndre le regime de la loi 

américaine avec ce qui existe à 1'endroit des Banques de 

France et d'Angleterre, La différence est radicale, 

pour Fétendue de la mesure, pour son esprit et son 

bul. En Angleterre tout aussi bien qu'en France, c'est la 

lotalité ou la -presque-totalité du capital social qui se 

trouve immobilisée en rentes et soustraile du fonction- 

nement banquier; en Amérique, c'e3t une fraction seule- 

raentf qui habituellement s'arrêtera au tiers et rarement 
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dépasserala moitié du capital social. En Angleterre et en 

France, c'est tout simplemènt de Fargent absorbé par 

TEtat dont les rapports avec la Banque deviennent ainsi 

ceux de débiteur à créancier; eu Amcrique, FÉtat n'em- 

prunte et n'ab3orbe rien; les rentes à déposer sont ache- 

tées par les banques sur le marcbé général, et les rap- 

ports que ce dépòt de rentes crée entre la Banque et le 

Trésor sont ceux de détenteur du gage à débiteur. Ce 

gage pris sur la Banque pour la sécurité de ses créan- 

ciers peut-être ne será pas toujours le plus súr et notam- 

ment pas le plus complet: il sera diíUcile de le réaliser à 

sa pleine valeur dans les momenls de crise. Toutefois, le 
príncipe de la «sécurité» une fois admis, le dépòt de 

rentes est évidemment ce qu'il y avail de mieuxà choisir, 

à moins de demander un gage-argent. Or, le gage-argent 

aurait uu double et très-grave inconvénient: il diminue- 

rait Ia quantitó d'instruments de circulation métalliques, 

dont le billet doit étre le supplément et non le suppléanl; 

il transformerait le gage en prét et ferait de TÉtat le dé- 

biteur des banques; je n'ai plus à insiste^-sur les dangers 

de cette situation. 

XIII 

Je Tai dit et n'hésite pas à le redire : tout partisan que 

je sois de la liberté pure et simple des banques, du droit 

commun appliqué à Fémission üduciaire, je comprends à 

la rigueur qu'aux stipulations générales régissant les as- 

sociations des capitaux l'on veuille ajouter quelques sti- 

pulations s'appliquant particuliòrement aux sociétés qui 

usent de Fémission üduciaire. En sus de Fintérèt des asso- 

ciéá et de Fintérèt, dos pei:sonnes qui contractent avec Ia 
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société, il est ici à s'occuper d'un troisième élémenl: la 
clientèle indirecte etjusqu'àmi certainpointinvolontaire, 

le public preneur de billets; on peut croire utile de venir 

en aide à sou bon vouloir, de lui facilitei1 la coníiance sans 

laquelle le billet ne saurait circulei". Des stipulations éta- 

blies dans le seus de la loi américaine du 25 février 1863 

peuvent être jugées plus ou moins aptes à faire atteindre 
ce but. Soit. Nous ne demandons alors que deux choses : 

10 que ces stipulations paríiculières aux banques d'émission 

soient aussi peu nombreuses, aussi peu compliquées et 

aussi peu enlravantes que possible; la dérogation au droil 

commun doit toujours se borner à bindispensable; 2o que 

ces règies spéciales soient valables pour tout le monde, 

comme elles le sont en effet aux États-ünis, ■ c'est-à-dirc 

que toute association de capitaux qui les accepte puisse 

en recueillir les bénéílges; que, dans les limites tracées 

par les lois générales et par les lois paríiculières sur la 

matière, il y ait libcrlé cntière, égalité pour tous. 
Mais ces stipulations paríiculières sont-elles réellement 

indispensables? .Les stipulations générales qui régissent 

les associalions de capitaux sont-elles absolument insuíS- 

santes dans Fcspèce? Jc ne le crois pas. L'étude des prín- 

cipes qui régissent la matière nous a démontré que la na- 

ture des choses et le jeu de la libre concurrence, sur le 

maintien desquels veillent leCode et les lois, suíFisent, 

en cette industrie comme en toute autre, pour écarter 

Texcès, Tabus, le danger. Eh bien, ce qui est vrai en 

príncipe doit Tétre en fait aussi. Je le croirais et Taííir- 

merais, lors môme qu'aucune éxpérience large et sérieuse 

no scrait encore venue le démontrer. Heureusement, 

cette expérience démonstrative est falte, et péremploire- 

rnenl. Lo Icclcur a nommc TÉoosse. 
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Et parce qü'il Ta nommée et n'aurait pas pu ne pas la 
nomraer, je n'aurai pas trop à m'y arrêter. J'ai uú dis- 

cuter avec quelque détail le regime américain, parce que 

les monopolistes croient y rencontdcr, dans des fails tra- 

vestis ou mal compris, des arguments contre la liberte 

des banques; à Tendroit des banques d'Ecosse, on nc 

trouve pas à qui parler. L'éloge est unanime; jé no me 
rappelle point avoir rencontré, dans tout ee qui depuis 

des années a été écrit chez nous et ailleurs sur les banques, 

une critique, un reproche tant soit peu fondés à Fadreáse 

du régime écossais. Ceux qudncommode ce succès brillanl 

et .persistant de la liberte des banques, tout au plus le 

passent sous silence. Ge silence n'a-t-il pas, lui aussi, son 

éloquence?Ce témoignàge n'est-il pas d'autant plus flatteur 
qu il est peu volontaire? 

Le raoyen de contestei' une expérience aussi longuo, 

aussi persistante, aussi heureusc! Voilà juste cent qua- 

ranle ans que TEcosse vit contente et prospere sous le 

régime de la liberté des Banques. II date de 1'année 17'27. 
L'institution de banques y a été connue dès la fin du 

xvid siècle; le billet étaitconuu bien avant cetle époque, 

plus tôt raême qu'en Angleterre: mais Einstitution y avait 

débuté, comme en Amérique, par le monopole, le pri- 

vilége; comme en Amérique aussi, c'est après avoir pra- 

tiqué ce régime et pour 1'avoir pratiqué qu'on Ea défmi- 

tivement abandonné. En effet, la Banque d Écossey fondée 

peu de temps après la Banque d'Angleterre (17 juillet 

1795), avait durant vingt et un ans joui du monopole de 
Témission; elle n'en obtientpas la prorogation et se con- 

sole aisément, parait-il. La Banque royale vient, en 17-27, 

lui faireconcurrence; vingt ans après, la compagnie linière 

se transforme, elle aussi, en banque d'émission. Ces trois 
27 
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banques, qui existent aujourcThui encore, sont «incor- 

porées » (chartered) : elles jouissent du privilége de la 
responsabilité limitée. A côté d'elles se constituent, dans 

le cours du xviu® siècle et du xixc, d'autres banques d'é- 

mission sous le régime du droit commun, c'est-à-dire 

avec la responsabilité illimitée des actionnaires qui, 

jusqu'en 1857, avait été le droit commun pour les 

associations de capitaux dans le ■lloyaume-Uni. Ces 

banques se créent, fusionnent, liquident, se transfor- 

ment avec une entière liberte, sans que Tintérêt du 

public subisse la moindre atteinte. Dans les époques 

même les plus difflciles, durant les guerres qui désolaient 

la fin du xvme et le commencemeut du xixc siècle; 

dans les crises íinancières et économiques si redoutables, 

devenues chroniques depuis 1818, depuis 1825surtout; 

quand les banques et les banquiers s'écroukient par 
douzaines en Angleterre et entrainaient dos ruines pour 
le public; quand la Banque d'Angleterre elle-raèrae 

dut recourir à des expédients contraires u ses statuts : les 

banques écossaises sont restées fermes, etont toujours su 

se préserver elles-mêmes et préserver leur clientèle de 
toute atteinte grave. Dans la crise si redoutable de 1857, 

qui accumulait tant de ruines en Angleterre et sur le 

continent, une seule banque en Écosse a déíinitivement 
sombré : la IFrstern-Dank, créée en 1834. Elle avait 

mangé et son capital (1,500,000 liv. st.) et sa reserve 
(216,000 liv. st.); les actionnaires, indéíiniment respon- 

sables, durent encore fournir une somme de 305,000 I. st. 

pour terminer la liquidation. Mais Tcnquète minutieuse 

entrepriso par la commission parlementaire Ta démontré 

avec la dernière évideuce : la Western-Bank n'avait suc- 

combé que parce que sa manière d'opérer s'était constam- 
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ment écartée du système écossais; à tel point que-ies 

autres banques n'a\Taient pas discontinué de réclamer; 

elles avaient à plus d'une reprise déclaré qu'elles inter- 

romperaient toutes relations avec la Western-Bank, si 

elle ne rentrait pas dans les saines tradilions du système 

écossais. Ainsi, Tenquête üt voiu, entre autres, que ladite 

banque avait accordé à quatre maisons d'une solidité 

depuis longtemps foít suspectée (toutes íirentbanqueroute 

en 1857) le crédit formidable de 1,603,725 liv. st.! Or, la 

première règle du système banquierd'Écosse, et Time des 
meilleures assurément, consiste dans la multiplication 

des petits crédits et non à risquer les ressources de la 

banque dans quelques crédits démesurés, accordés à quel- 

ques grands spéculateurs. II y a trente ans, un homme 

des plus compétents, M. Logan, directeur de la Banque 

nationale d'Écosse, établissait que depuis Tinstitution des 

banques en Ecosse on n'avait compté que quatre exemples 

de suspension de payements, et que les pertes subies 

parle public ne se montaient qu'à 25,504 livres! Ouel 
régime de privilége et de monopole se vantera de pareils 
résultats ? 

XIV 

Mais, si les pertes peuvent se compter aux doigts, qui 
chiffrera les bienfaits que 1'Ecosse a tirés de son système 

banquier? Lisez dans le grand historien Macaulay le ta- 

bleau si vivant et si triste qu'il trace de 1'étatde TÉcosse 

dans la seconde moitié encore du xvue siècle; demandez 

ensuite au même écrivain ce qui a pu transformer et a 
transforme cette terrc de misère dans Tun des pays les 

plus riants et les plus aisés de 1'Europe, il yous répondra 
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et vous le prouvera : les écoles et ies banques, les unes 

aussi exceílentes que les autres. Les fondateurs de la Ban- 

que d'Ecosse, en 1695, élaient convaincus que les Écos- 
sais n'entendaient rien aux affaires de banque; il fut sti- 

puló que, pour uu certaipr nombre d'années, le gouver- 

neur et la moitié (12) des directeurs seront pris en Angle- 

terre. La présomption peut-être idétait pas tout à fait fon- 

dée; en tout cas, la liberte a promptement fait et achevé 

rapprentissage des Ecossais. Leur regime banquier n a 

pas tardé à être le mieux combine, le plus solide et le 

plus fécond. Oui, si Tecole a assuré le progrès intellecluel 

de 1'Ecosse, c'est à la Banque que ee pays doit son déve- 

loppement matériel. Matériel seulement? Cest être trop 

modeste pour les banques d'Écosse. En sus des fonctions 

ordinaires des banques, dont elles s'acquittent à merveille, 
les banques écossaisses rendaient toujours des services 

inappréciables que d'autres pays ne connaissent que de- 
puis peu de temps et n'obtieiinent que ddnstitutions spé- 

ciales. Personne conteste-t-il la haute portée morale de la 

Caisse d'épargne ? Personne doute-t-il de Pinfluence heu- 

reuse que les loan-societies, les banques d'avances, exer- 

cent sur loule la situation, et non-seulement sur le bien- 

ôtre matériel, des classes travailleuses? Ehbien, les Gaisses 

d'épargne, que PAngleterre et le Continent ne connais- 
sent -rpie depuis un demi-siècle, les loan-societies et les 

banques popula-ires qui naissent li peine, PEcosse les pos- 

sède depuis un siécle et demi dans ses banques. 

Ainsi que le fait ressortir mon excellent confrére 

M. Batbie dans un livre à la rédaction duquel il a bieu 

voulu m/associer [le Créclit populaire; Paris, 1864) et au- 

quel il me permettradcfaire cet emprunt: «Lesbanques 

d'Écosse sonl des vraies banques populaires: là est le 
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trait caractéristique et le secret de leur influence si bien- 
laisante surle développement économique du pays, ainsi 

que de leur succès soutenu. A rencontre des banques an- 

glaises et continentales qui continuent à n'exister que 

pour certaines couches du monde commercial et indus- 

triei, les banques d'Écosse ont pour clientèle toute la po- 

pulation productive du pays. Elles lui rendent surtoijt 
d'immensesservicespar le cash credit qui est particulier au 

système banquier de TÉcosse et a été inaugure par la 

Banque royale, deux ans après sa création. Le cash credit 
commence tantôt par une avance, tantôt par un dépòl en 

compte-courant, mais admet toujours— et là est sa parti- 

cularité — les opérations à dócouvert, que la maj eure partie 

des banques unglaises et continentales excluen t d'une façon 

expresse. Un ouvrier, nn commis, veuts etablir; il nepos- 
sèdc pasd'économiesou les voit absorbées par la création 

même de rétablissement. 11 lui faut, dans le dernier cas, 

un capital circulant pour les bcsoins jòurnaliers de son 

exploilation; dans le premier cas, il doit emprunter et 

le capital fixe et le capital circulant. Eli bien, il se rend à 

la Banque ou à la succursale de Tendroit, accompagné 

de deux ou trois amis connus à Ia Banque, qui attestent 
son honorabilitó, sa capacité, et se portent garants pour 

lui de telle ou telle sorame appropriée aux circonstances. 

La Banque lui ouvre sur ses livres un crédit jusquau 

raontant de cette somme. Grâce à ([uoi il peut acheter les 

matières premières dont il a besoin, en donnanl en paye- 

ment un ordre sur la Banque; il peut de la mèmc manière 

payer son loyer, ses ouvriers, ses commis. De son còtés, il 

peut verserà la Banque jour par jour, et verse d'habitude, 
tout 1'argentqui rentre dans sa caisse; il y a tout proüt 
pour lui à agir ainsi, puisque la Banque lui tient compte 
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jourparjour des intérèts qu'il doit en moins parramoin- 

drissement de son débit ou des intérèts qu'ellelui doit si 

Tavoir dépasse le doit. Gràce à ces versements et retraits 
continus, toutes les dépenses et loutes les receites du 

client passent par ia Banque; celle-ci est donc toujours 

exactement au courant de ses affaires, et sait très-bien 

c^uand elle peut ólargir sur demande son crédit, quand il 

faut le restreindre ou même le retirer toutà fait; de plus, 

les répondants sont libres d'examiner son compte et d'a- 

gir en conséquence. Les dangers qu'on reconnait d'habi- 

tude au crédit à découvert sont ainsi écartés; il n'existe 

presque pas d'exemple qudl ait entrainé des pertes sé- 

rieuses pour les banques d'Écüsse. 

« Ce que nous venons de dire de rouvrier ou commis, 

qui veut s''établir, s'applique naturellement aussi au com- 

merçant qui veut Ôtendre ses opérations, au cultivateur 

qui veut dóvelopper son exploitation, à lous ceux eu un 

motdont les resstmrces propres ne répondent pas à leurs 
besoins momentanés d'argent. En gónéral, on l,e voit 

déjà, le cash crédit vise moins à fournir un capital d'en- 

treprise à ceux qui on manquent absolumenl, quoique 

ceci nesoitpas exclu; il veut surtout, en pourvoyant aux 

besoins courants de Eexploitation, permettre au cultiva- 

teur, à riuduslriel, au commerçaut de tranSformer toul 
son argent propre en capital lixe; il veut encore, a un 

point de vuo plus gónéral, arrivor à ce (jue pas une par- 

celle du capital libre (ou circulant) qui existe dans le jiays 

ue reste un scul momeut inaclive, que la inoindrc somme 

uqi rentredans lacaisse du commerçant, de 1'induslriel, 

devienne aussitôtpour lui productive d'intérôt etsoit re- 

versée dans la circulalion gónórale. » 
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XY 

N'estrce pas pemplir de la façon la plus intelligente et 

la plus entière cetle fonction de pompe aspirante et re- 

foulante qui est Tessence, la vie du crédit ? Lors de la 

grande enquéte de 1825, Ton évaluait à trente millions 
de livres sterling la moyenne des dépôts maniés par les 

banques écossaises; il y a dix ans, M. Macleod les portait 
à quarante millions; on estime aujourd'hui qu'ils attei- 

gnent le chiffre de cinquante millions ou du moins en 

approchent beaucoup. Restons-en aux quarante millions 

de liv. st. Cest un milliard de francs. II s'agit d'un pays 

dont 1&. population ne va pas bien au dela de trois millions 

d'habitants. La population de la France est douze à treize 
fois plus forte : les dépôts ou comptes-courants particu- 

liers atteignent à la Üanque de France, y compris toutes 

les succursales, à peine le cinquième du chiffre écossais ! 

Ge parallèle est, certes, assez éloquent pour se passer de 

commentaires. 
Par quels moyens ces modestes établissements sont-ils 

parvenus à oblenir et à conservei' la conflance universelle 

dont témoigne ce chiffre, relativement colossal, des dé- 

pôts? Ou Fattribue parfois à cette stipulation légale 

qui rendait les actionnaires responsables, de toul leur 

avoir et de leurs personnes, des engagements de la Ban- 

que. Getait un accessoire important, mais rien de plus. 

Le prendre pour principal, cest õublier que les trois 

banques les plus anciennes et les plus considérables (je 

les ai déjà nommées) navaient jamais été soumises au 

régime de la responsabilité illimitée ; c'est oublier encore 

(jue la responsabilité illimitée est loin d'avoir, dans la pra- 
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Üque, toute Ia portée que théoriquement on lui attribue- 
rait: rcffct eu peut être éludépar clesactionnaireshommes 

de paille, derrière lesquels s'abritent, pour échapper en 
cas de desastres aux suites de la responsabilité illimitée, 

les actionnaires réels et. solvables. 

Trois éléments surtout ont établi et maintenu la soli- 

ditó des banques ócossaises et la coníiance que celle-ci 

engendre toujours. Le premiei ólément, c'est Télevation 

relative du capital. Lc capital d'une banque ócossaise — 

pour les douzc banques aujourd'hui en fonction, il est de 

prós de trois cenls millions de francs — est rarement in- 

férieur à un million de livres et souvent dépasse ce 

chiffre: c'est relativement plus que Ton n'en voit ailleurs. 

itinsi, parmi les grands Joint-Stock-Banks de Lofldres, 

une seule (Zondoft and Westminster) a un capital réalise 
d'un million de livres; la moyenne du capital desban- 

ques américaines nc dépasse pas deux ccnt cinquante 
mille dollars; les huit banques libres de la Prusse n'ont 
chacune qu'un capital d'un million de thalers; nos neuf 

banques départementales n'avaient ensemble, la veille de 

leur suppression, qu'un capital de 23.3 millions, soit une 

raoyenne do deux millions et demi de frands. Le second 

élérncnt, c'est la loyautó de la gestion, la disponibilité 

constante du capital, Pemploi exclusif des ressources et 

du crédit dos banques aux opérations banquières : ni les 
fayeurs du gouvernement, ni les gains de la spéculation, 

n'ont pu les tentei" et les dotourner de Ia voie large et 

solide du fouctionnement banquier proprement dit. Enlin, 

la troisième garantie de solidilé et la troisième cause de 
confiance, est dans le coutrôlo mutuei que les Banques 

exerceut les unes sur les autres : elles acceptent récipro- 

quoment leurs billets, mais se les rendent deux fois par 
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semaine, dans une sorte de Clearing-house établi à cel 

effel à Édimbourg; les différences sont soldées en bons 

de rÉchiquier, en billets de la Banque d'Angleterre, ou 

par checks. Grâce à ce tte organisation, tontes les banques 

travaillent pour ainsi dire au graud jour, souslesyeux 

de leurs rivales et, indireclement, du public. Tout faux 

pas, tout abus, tout excès, se découvre aisément; aussitòt 

il serait divulgue et tuerait le créditde la banque fautive. 

Quel préservatif saurait agir avec plus d'eííicacité ? 

Ce serait là encore, si besoin en était, un frein tout- 
puissant pour empécher la surémission. La Banque qüi, 

par n importe quel moyen, essayeraitd'introduire dans la 
circuíation une quantitó plus forte de billets que ne com- 

porte son crédit ou que ne comportentlesbesoinseffectifs 

de la communauté, les verrait assurément, Tun des mar 
dis ou vendredis prochains, revenir au remboursement 

parle canal des autres banques qui les aurontreçus de leurs 

clienls: personne n'emprunte de Fargent pour Fenfouir. 
A quoi la surémission aura-t-elle servi à la Banque, si ce 
n'est à lui faire perdre ses frais d'impression, à lui créer 

des embarras, et à miner son crédit ? D'ailleurs, la suré- 

mission est empôchée déjà de la manière Ia plus súre par 

lo systcme mèmc des dépòts et comptes-courants, tel qu'il 

sq pratique en Écosse. Toutle monde ayant intérêt à ne 

jias mêmegarder de Fargent pendant vingt-quatre heures, 

les clients de la Banque sont les premiers à lui rapporter 

tout billet qu'ils reçoivent; en moyenne, chaque billet 

rentre tous les dix ou onze joursaux banques écossaises. 

Le moyen « d'inonder » la circuíation avec un ílux que 

le reflux suit si promplement et qui, en premiére ligne, 
subraergerait la Banque elle-méme! Aussi, Fexcès d'émis- 

sion, que nos monopolistes aiment à representei-comme 



420 LA LIBERTE OES BANQUES. 

Feffet le plus inévitable et le plus immédiat de la liberte 
des banques, est-il inconnu en Écosse. A la ün du dernier 
trimestre (31 mars 1866) — on n'était rien moins que 

dans uu moment de surabondance d'argent et le taux 

d'escompte offlciel était de sept pour cent à Londres — 

lesdouzes Banques d'Écosse tlvaient un encaisse métal- 

lique de 2,367,725 I. st.; ieur circulation « autorisée » 

étant de 2,749,270 1. st., elles pouvaient porter leur 
émission à 5,116,995 1.; elle ne s'élevait en réalité qu^ 

4,134,983 1. Elle restait dono d'un cinquiéme en dedans 

de la limite. Cest depuis des années 1'écart moyen; très- 

souvent, il esí de moilió plus fort ou va même au delà. 

XYI 

L'acte de 1845, imité du statul octroyé Eannée précé- 
dente à la Banque d'Angleterre, était donc une gène gra- 
tuito pour les banques existantes. II est vrai qu"eii pré- 

sence de la faveur génórale dont les banques jouissaienl 

dans le pays, en labsence de lout reproche fondé à leur 

faire au sujet de Témission, les fanatiques du currenoy- 
principle ayaientdú surplus d'un pointmitiger, Ia rigueur 

de leurs doctrines. On laissait aux banques écossaises, 

comme aux banques privées et associées do EAngloterre, 

rómission moyenne qu'ellos avaient eue avant le l01' inai 

1845, et on ne leur imposait Tobligation de la couverture 

métalliquo que pour rexcédant; d'aulre part, on ne s'ap- 

pliquait i)as, comme à Tendroit de ces banques anglaises, 

à róduire indjrectement leur émission ou même àen ame- 

uer 1'extinction succossive (V. chap. V, ,§ 10); quand deux 

banques écossaises fusionnent, elles conservent, dans leur 

réunion, les émissions autorisées dont elles jouissaienl 
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séparérnent. Cest comme à Fendroil des coupures au- 

dessous de cinq livres: supprimées depuis quaranteans 

en Angleterre, on a dú les respecter en Écosse, tant elles 

sont en faveur et tant y sont imperceptibies les inconvé- 

nients ailleurs reprochés aux « petits » hillets. Ils conti- 

nuent à prédominer dans la circulation écossaise; ils en- 

trent pour 2,662,812 1. st., soit pourles deúx tiers, dans 

le total déjà cité de la circulation du 31 mars 1866. Ilien 

n'est plus aisé à comprendre. Avec le système des dépôts 
et comptes-courants, tel que nous venons de le rappeler 

et qui fait pour ainsi dire de tous les liabitants du pays 
autant de clients des banques, les payements quelque peu 

considérables se fontpar Tintermédiaire de ces établisse- 

ments; le public n'a besoin de billets que pour payer les 

salaires des ouvriers, pour les menus achats du ménage, 

comme argent de poche. La petite coupure peut seule 
desservir ces besoins. 

En petites coupures ou en grandes, le billet en Écosse 

dessert largement les besoins de capital et les besoins 
d'argent, jusque dans les villages les plus modestes et 
dans les coins les plus reculés du pays, par 1'intermó- 

diaire des six cents succursales que possèdent et entre- 

tiennent les douze banques-mères. Cest une moyenne de 

cinquante succursales par banque; la banque de France, 

qui seule doit desservir notre vaste pays, n'en comptait pas 

plusque cela en 1862. Six cents succursales en Écosse(sans 

compter les dõuzc banques-mères) donnent en mpyônne 

une succursale par 84 kilomètres carrés ou uno succursale 

par 5,100 habitants; en France, les cinquante-cinq suc- 

cursales que la Banque entretenait Fannée dernière don- 

nent un établissement banquier par dix mille kilomètres 

carrés ou pour plus de sept cenl inille habitants! A qui 
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fera-t-on accroire que c'est assez, qvi'une succursale avec 

ses modestes ressources et ses moyens d'action limites 

puisse desservir les besoins d'un rayon aussi vaste, (l'une 

population aussi considérable? Moins encore peut-on ad- 

rriettre qu'une Banque unique puisse jamais arri ver, puisse 

jamais avoir la volontó, Ia pensée seulement, d'arriver à 

une diffusión aussi universelle dü crédit que Tíjcosse la 

doit à ses banques libres! Pour atteindre la proportion 

écossaise, la Banque de France devrait créer plus de six 

mille succursales. Qui aura Ia folie de' les lui demander? 

Nous nous heurtons encore contre 1'impossibilité absolue, 

même si nous réduisons ce chiffre de quatre-vingt-dix sur 

cent. La Banque de France se sent déjà passablement em- 

barrasséede ses cinquante-cinq succursales: jamais elle 

ne saurait aller au delà de la centaine. Ce n^st pas elle 

que nous accusons: la faute est au régime. 

XVII 

Si je vóulais multiplier les comparaisons et les anti- 

thèses, les éléments assurément ne me manqueraient pas. 

Entre autres, je pourrais évoquer, pour témoigner contre 
le régime du privilége, Fhistoire de la circulalion fidu- 

ciaire eu Russie, ou encore bhistoire (1) de la Banque de 

Vienne; je pourrais, en faveurdu régimeopposé, évoquer 

les services incontestés que rendent, et la satisfaction 
génórale que donnent à tous égards les huit banques pro- 

l l) Elle a été fort bien lésumée par M. Wagner dans le second 
voUime(18()0) do mon Annuaire international du Créditjmblic (Paris, 
tíuillaumin et C). 
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vincialeá de la Prusse (1), ou h's bons oííices des banques 

libres de la Suisse, pour la plupart de création recente. 

Mais, déjà on le sait : Pbistoire, la description, des 

banques anciennes ou actuelles n'entre pas dans le cadre 

de ce volume. Je me suis borné, pour «illustrer » les cou- 

sidérations tbéoriques développées dans les quatre pre- 

miers chapitres, à étudier, dune part, les deux personni- 
fications les plns typiques et les plus importantes du 

regime du privilége; de 1'autre, les deux.personniíica- 

tions les plus accentuées et les plus caractéristiques du 
regime de la liberté. On ne me reprocbera pas d'avoir 

mesuré 1'espace avec partialité en faveur de ces der- 

uières; au contraire, j'ai consacré aux autres des dévelop- 

pements beaucoup plus longs : d'abord, parce que la 

Banque de France et la Banque d'Angleterre nous inlé- 
ressent de la façon la plus directe; ensuite, parce qu'il en 

est un peu des banques comme des femmes, oü des meil- 

leures Fon parle le" moius; le regime de Ia liberté esl 

simple et net dans ses origines, dans son fonctionnement, 

dans ses effets; c'est le contraire avec 1'autre regime. 
Toujours me semble-l-il que les exemples invoqués 

sultiscnt. La seule chose quasiment raisonnable que 

sous le point de vue'pratique — la doctrine est jugée — 

Fon invoque en faveur du privilége, ce sont des motifs 

d'ordre et de sécurilé. Une reste-t-il debout de ce grand 
argument en présence des faits? Nous avons vu que les 

billets de nos banques départementales avaient été aussi 

solides et aussi bien accrédités (jue les billets de leur 

grande rivale; que les billets dos banques .multiples de 

(l) V'. mon étude Les Banques d'éiHÜsion eu Prusse, flans la Recue 
runlemporaine, mars 1865. 
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rAmérique du Nord sont tout aussi bien assis, pour le 

moins, tout aussi bien garantis, que les billets de la 

Banque unique de France; si les banques américaines 

sont plus souvent exposées à des embarras momentanés 

que la Banque de France, la cause n'en est guère dans 

Fémission íiduciaire; elle est dans ce fait d'abord qu'elles 

vivent et fonctionnent dans un milieu plus agité, plus 

tourmenté; dans ce fait ensuite qu'elles font des opéra- 

tions et rendent des services (dépôts, avances, etc.) aux- 

quels se soustrait la Banque de France ; ii est aisé de ne 

pas se brúler les doigts lorsqu'on renonce à Fusage du 

feu, et de ne pas faire un faux pas .quand on ne marche 

guère. Nous avons vu que la Banque centrale d'Angleterre 

est beaucoup plus souvent embarrassée quedes banques 

libres et égalitaires de FFcosse. Nous avons vu que, rela- 

tivement à leur portée et à leur durée, les suspensions de 

payement sont beaucoup plus désastreuses sous le re- 
gime du privilége que sous le régime de la liberté, sous 

le régime de Funité que sous le régime de la pluralité; 

que, de plus, la liberté et la pluralité n'excluent point 
1'établissement de mesures rigoureuses pour empêcher 

les faillites méme temporaires, même limitées, landis que 

le régime contraire les exclut toujours et forcément, ou 
les élude. Nous avons vu que le régime de la pluralité en 

Ecosse assure aux billets un crédit et une propagation que 

jamais ida pu et ne pourra leur donner le monopole de 

la toute-puissante Banque de France. Nous avons vu que 

la liberté et la pluralité, loin d'abuser de Fémission íidu- 

ciaire, se limitent à merveille elles-mêmes, et que les 

banques libres sont beaucoup mieux garanties contre Ia 

surémissiou que les banques privilégiées et monopoli- 

santes. Que deviennent alors toutes les prétendues rai- 
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sons « d'ordre » et de « sécurité, » si pompeusemeut in- 

voquées en faveur du privilége et du monopole? Des 

phrases creuses, et rien que des phrases! 

Mais, si Fémission libre est tout aussi puissante, 
plus puissante même que rémission privilégiée pour pro- 

pager le bon billet, le billet effeclif, solidement assis et 

assuró, c'est-à-dire pour faire rendre à rémission íidu- 

ciaire tous les services qu'elle est appelée à rendre, il y a 

entre les deux régimes une grande différence de pouvoir 

pour émettre et faire circulei" le billet plus ou moins üctif, 
et jusqu'au billet netlementílotif, le papier-monnaie. Sous 

ce rapport, humblement nous le confessons, — comment 
aussi nier ce que les faits viennent de démontrer avec 

tant d'évidence ? — 1'émission libre est beaucoup moins 

puissante que le privilége; avouons-la même tout à fait 

impuissante. Seulement, loin de voir dans cette différence 

un désavantage, nous y trouvons un fort argument en 

faveur de laliberté. Nosadversaires, vraiment, sefont far- 

gumentation et la polémique par trop faciles! Tantôt, 
ils nous vántcnt le monopole comme étant plus apte 

à faire pénétrer lo billet et à le maintenir dans la circu- 

lation : la banque libre, assure-t-on, n'aurait jamais pu 

répandre en Franco un milliard de billets, comme y est 

parvenue la Banque de France. Cest oublier, pour le dire 

en passant, que neuf banques dópartementales enlrete- 

naientavant 1848, une circulation de ceutmillious, cequi 

donncrait le milliard pour les quatre-vingt-buit départe- 

raents; que les banques américaines vont bien au dela du 

milliard; que les banques d'Écosse dépasseutles cenlmil- 

lions pòur une population de trois millions d'habilants, 

ce qui donnerait treize cents millions pour la France. 
Tantôt, les mcmopolistes nous reprochent, au contraire, 
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de vouioir « iuonder « la circulalion et nous dénoncent à 

la vindicte publique comme faux-monnayeurs déguisés. 

Cest peut-être habile; c'est assurément faux. Nous vou- 
lons si peu Finondation du billet que parmi les causes de 

la répulsiou que' nous inspire le monopole, Time des 

principales est dans la facilite fatale quil donne à la sur- 

émission des titres fudiciaires et à Témission du papier- 

monnaie. Yoyez TAngleterre de 1797 à 1818; voyez la 

France en 1805, en 1813, en 1848-51; voyez 1'Italie 

en 1859 et en 1866 ; voyez la Kussie depuis 1854; voyez 

rAutriche depuis 1848. De ■ ce fléau, nous vòudrions au- 

tant que possible préserver la circulation, et pour Fen 

préserver nous la voulons débarrasâer du régime du mo- 

nopole. Tant nous sommes partisans du billet solide, 

effectif, tant nous abhorrons le billet lictif, le papier- 

monnaie, avec toutce qui, de près ou de loin, lui res- 

semble. 

XVIII 

D'ailleurs, ce n^st pas la production, mais la distri- 

bution qui importe, ou la quantité moins que 1'emploi. 

Tout en voulant la liberté du billet de banque, nous ne 

sommes pas, on le sait déjà, les fanatiques du billet; 
nous n'y voyons pas une panacée, ni même le dernier 

terme de 1'instrument de circulation ; nous y voyons un 

progrès considérable — qui en prépare d'autres — sur la 

circulation purement métallique qui a élé un grand pro- 

grès sur la circulation par le troc. Cest, en un mot, 

un excellent véliicule pour «faire circuler. » Or, ce Cest 

pas le nombre des véhicules, mais 1'usage qui en est fait 

qui assure une. circulation saine et fócohde. En effet, 
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admettonà les faits qu invoquent et les considérations 

que font valoir les advèrsaires du billet libre : oui, la 
circulation en France n'était, avant 1848, que de trois 

cenís millions, et elle atteint aujourd'hui letriple; oui. 

cette augmentation est due au monopole, et elle est uu 

avantage absolu. Admettons tout cela. Iteste encore à 

sedemander: à qui profile cette augmentation ? Proíite- 

t-elle à la France entière et proíite-t-elle à toutes les 
parties du pays dans une égale mesure ? L'année derniére 

encore, trente-buit départements étaient dépourvus de 
succursales; ils ne connaissaient que de nom la Banque de 

France et ses billets, du moins quant à la masse des popu 

lations. Ges trente-buit départements embrassent une 

étendue de 233,000 kilomètres carrés, sur une superfície 

de 548,000, et 12,125,000 habitants, sur une population 

de 37,385,000 âmes, soit 43 0/0 de Fétendue.et au dela 

d'un tiers de la population totale. Et dans les autres 
cinquanle départements, jusquoü peut bien s'étendre 

la circulation fiduciaire? A quelques kilomètres peut-étre 
autour de la résidence de la succursale. II y a quelques 

années encore, la Banque séparait dans ses bilans la cir- 

culation parisienne de celle des départements; la dis- 

linction est supprimée, etpassansintention. Les hommes 

du métier aíTirment que c'cst tout au plus si le quart 

de Fémission quitte le département de Ia Seine. Est-ce 

ainsi que les banques départementales « distribuaienl » 

et distribucraient le billet ? Est-ce ainsi surtout que ses 

bientaits sont répartispar les banques multiplesde FAmé- 

rique et de FEcosse ? Nous Favons dit et démontré : le 

billet ne créc point de capital et ne saurait point en créer, 

mais c'est un excellent instrument de circulation; il 

active, il mobilisc les biens préexistants et par là les 
2S 
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rend productifs (V. chap. IV, §§ 13 à 15). Or, cette action 

motrice et stimulatrice du billet, partout nécessaire, 
bienfaisante, est plus nécessaire peut-être et plus bien- 

faisante dans les campagnes que dans les villes, plus 

dans les villes secondaires que dans les grandes villes : 

Tinertie est dans les premières plus grande et le sti- 
mulant doit être plus fort; on n'y connait pas non 

plus les moyens de crédit et de transferi perfectionnés 
(virements, checks, etc.) qui, dans les importante centres 

d'aífaires, remplacent avantageusement le billet de ban- 

que pour nombre d'emplois. Le monopole agit donc au 
rebours du bon sens, de la justice distributive et de Tin- 

térêt general, lorsqubl concentro la circulation fiduciaire 
dans quelques grandes villes et ne la fait guère pénétrer 

dans les petites localilés et dans les campagnes. Toul 

autrement agit, et par la force des choses, le régime de 

la liberté et de la pluralitó des banques. 

Rappelons, de plus, que la banque d'émission n'a pas 
seulement pôur but de distribuer le crédit qu'ellc obtient 

du public inoyennant Témission; elle doit encore et sur- 

tout fonctionner comme pompe aspirante et refoulante à 
1'endroit de Targent disponible de son milieu. Nous 

avons vu, entre autres, que les dépôts inaniés par les 
banques américaines dópassent toujours largement leur 

émission ; qu'ils atteignont en Ecosse le décuple presque 

de rómission. Qui oserait dire (jue cinquante ou soixante 
succursales suílisent pour remplir cette fonction en France, 

à 1'endroit des capitáux llottanls qui se produisent chaque 

j our, dansleslocalités seulement que la statistique oíliciellc 

designe comme «villes?» Les faits sont là pour répondre. 

Le jour mèrae oü je trace ces lignes (25 mai 1864), les 
comptes-courants parficuliers dans toutes les succursales 
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réunies de la France se montent—encore est-ce un 

chiffre exceptionnellement élevé! — à 44.8 millions de 

francs ! Tout en maintenant que les banques d'esconipte 

ne doivent attirer et employér que les capitaux ílottants 

proprement dits (V. chap. II, § 15), on ne peut manquer 
de trouver bien inesquin, pour un pays aussi étendu et 

aussi riche que la France, ce chiffre de quarante-cinq 

millions de francs; il ne représente assurément pas la 

dixième, pas la vinglième partie des sommes qu'un vaste 

réseau d'établissements de crédit pourrait attirer, activer 

et féconder, au grand avantage des capilalistes, des em- 
prunteurs et de la communauté. Encore, Ia portée de 

Faccroissemenl ne doit-elle pas se mesurer sur les nombres 

absolus; si un réseau de banques libres mobilisai t six cents 

millions là oü la Banque de France avec toutes ses suc- 

cursales n'en attire et n'en mobilise que trois cents mil- 

lions, Tavantage serait accru plus que du simple au 

double. II ne faut pas seúlement calculei- les chiffres, 
mais les peser. Les comptes-courants de la Banque de 
France et de ses succursales aujourd'hui proviennent 

presque exclusivement des maisons de banques et-de 

grandes maisons de commerce : voilà de Fargent qui, en 

tous cas, ne dormirait pas longtemps et serait toujours 

employé plus ou moins utilemcnt. D'autre part, ce sont 

des clients qui les premiers se trouvent atteints ou se 

croient menacés par toute « crise,» par toutbesoin excep- 

lionnel d'argent qui se produit sur le marche : ils retírent 

les dépôls au moment précisément oü la Banque en aurail 

le plus vivement besoin. Rien de pareil ^existe pour 

le capital que des banques locales tirent de leur milieu 

direct; c'est de Fargent qui, sans Fintervention de Ia 

banque, souvent resterait inactif pendant des semaines ei 
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des mois. En inême temps, 1c cultivateur,. le rentier, le 

petit commerçant, qui fournit ces fonds-là, n'a rien ou 

presque rien à voir dans les «crises.» Si sa conflance est 

bien établie et méritée, si ellè est cimentée et récom- 
penséo par les services que Ia banque lui rend, non- 

seulement il ne retirera pas le dépôt dans les moments 

critiques: il Taccroitra, si possible. Cela se pratique sur uno 

large échelle en Écosse et mômé, dans une certaine me- 

sure, aux Etats-ünis d'Amérique. 

XIX 

On répond : « Mais cet oííice de collecteur et de distri- 

buteur de crédit, les banques peuvent le remplir sans le 

concours de Fémissiun fiduciaire! Yoyez les Joinl-Stock- 

Banks de Londres; voyez le Comptoir d'escompte, la 

Sociélé générale et autres établissements de même naturc 

à Paris; voyez le Crédit nwseillais, le Crédit havrais! » 
En admcttant Texactitude de 1'affirmation, je pourrais 

répondre de xnon coté : « Puisque d'une part vous 

reconnaissez la suprême utilitó des établissements niul- 

tiples et autonomos; puisque d'autre part je vous ai 

démonlré que Témission fiduciaire en leurs mains ne pou- 
vait faire aucun mal et fcrait beaucoup de bien : de quel 

droit et pour quclle raison leur refuser 1'emploi de ce 

moyen d'accroitre leurs ressources et d'étendre leur fonc- 
lionnement?« Maislepointde départlui-mêmeestfaux. II 

n'est point vrai, dans la pratique, de dire que de simples 

banques de dépôts et d'escompte pourraient cbez nous 

rendre les mèmes services, comme collecteurs et distri- 

buteurs de capitaux, que des banques d'émission libres. 

Pcut-étre bien dans quelques grandes villcs, oü fargenl 
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afflue, oü est pris Thabitude du compte-courant, du vi- 

rement, du check; encore ne faut-il pas oublier que la plu- 

part des éíablissements enqueslion sont,pour les affaires 

' d'escompte, les tributaires, une sorte de succursales non 

affiliées, de la Banque de France, auprés de laquelle ils 

réescomptent; ils viennent prélever leur partdansles 

ressources dont dispose la Banque et aident tout au plus 

à faciliter leur distribution. Quoi qu'il en soit, pour les 
départements en général, Faílirmation que nous appré- 

cions manque complétement de véritó. 
Bien des raisons Fexpliquent. En premier lieu le béné- 

ílce des escomptes, lofsqu'il ne consiste que dans la diffé- 

rence entre 1'intérêt que la banque paye et 1'intérêt qu'elle 

perçoit des fonds à sa disposition, n'est pas assez considé- 

rable, assez alléchant, pour attirer les capitaux et provo- 
quei' des associations de cette nature. Gombien d'établis- 

sements de crédit a-t-on vu se constituer dans les dépar- 

tements depuis la loi du 23 mai 1863 qui devait en faci- 

liter 1'éclosion? Trois ou quatre! II en serait tout autre- 

ment, si le bénéflce que donne la différence ddntérêt 

s'accroissait du bénéílce résultant de 1'emploi d'un 

certain supplément de capital qui ne coute pas d'intérêt, 

c'est-à-dire de capital obtenu par 1'émission liduciaire. 

En second lieu, ce supplément de ressources aide encore 

grandement, dans les départements, à attirer le capital 

argent que la Banque est appelée à fajre mouvoir, à fé- 
conder. Ge qri détermine le cultivateur, le petit capita- 

liste, 1'industriel, à déposer ses capitaux disponibles à la 

banque de sa localilé, ce n'est pas autant Fidée de la sé- 

curité plus grande qu'il y trouve pour son argent; ce 

n'est pas non plus le bénéíice de 1'intérêt annuel qui lui 

en est payé; c'est surtont cet espoir que le cas échéant, 
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lorsqull sera araeaé à retirer son argent» il pourra obtenir 

de la Banque plus qu'il ne lui en a conüé: c'est la perspec- 

tive du crédit qu'elle lui fera. Pourpouvoir faire ce crédit 
sur une échelle quelque peu darge, comme cela est né- 
cessaire áfin d'attirer des capitaux considérables, la ban- 

que locale doit pouvoir disposer d'un surplus de capital: 

elle ne le peut trouver que dans Témission flduciaire. II 

faut ajouter que le cultivateur notamment, rhomme de 

la campagne, «prudent» et craintif de sa nalure, ne confie 
volontiers ses petitea épargnes qu'à dos gens qu'il connait 

personnellement, qu'à une association sortio ilu seiu 

même de ia population locale, qu'à úne banque formée et 

dirigée par des personnes qui ont des racines profondes 
danslepays,qu'auxétablissementsdanslesquelslui-mêmo, 

ses parents ou ses amis, sont directement intéressés; Ta- 

gence, la succursale d'une banque centrale, quelque favo- 

rable que soit Topinion que Ton ait de son crédit, 
n'exercera pas une attraction assez forte — dútmême la 
banque se résigner à boniüer unintérèt à ses déposants— 

pour faire vider ies bahus des paysans, des industrieis et 
commerçants de la province. Ils s'obstineront à croire 

avec üudley North que le micux est encoro do tenir sa 

caisse chez soi. Cela explique à merveille comment il se 
fait que la Banque de Franco a souvent à souffrir du drai- 

nage que pratiqucnl les succursales sur ses ressources 
monétaires; comnjent il se fait qu'elles lui demandenl 

plus d'argent, métal et autre, quellcs nVni fournissent, 

lout en restant médiocrement pourvues; des ótablisso- 
ments indépendants auraient des ressources beaucoup 

plus largos à leur disposition, lout en les tirant uniqne- 
mentde leur propre vniliou. 
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XX 

De quelle façon et sous quel point de vue on envisage 

la question, Ia libre multiplicité des banques d'émission 

ne nuirait à personne et serait avantageuse à tout le 

monde : à ceux qui sont en quête de capitaux, à ceux qui 
ont des capitaux à placer, et partant aussi à la com- 

munauté, souverainement intéressée à ce qa'aucun ins- 

trument de production (capital) et aucune faculté pro- 

ductrice (travail) ne restent inemployées. Nous pouvons 
hardiment ajouter que la Banque de France elle-même 

profiterait largementde la liberte, grâce a 1'impulsion vi- 

goureuse que ce régime imprimerait à toute Ia vie écono- 

miquedupays.Objecteràla libreémission: qu"il «s'agil... 
beaucoup plus de favoriser 1'intórêt prive des banques 

que de faire bénéücier Fintérêt géoéral du public; » que 

. le public n'a rien à gagner et perdra plutòt à Ia liberte 

réclamée, est donc un argument puéril; on est tout 
étonnó de le rencontrer, et à plusieurs reprises, sous la 
plume d^n écrivain aussi judicieux que Fest habituelle- 

raent Féminent professeur au Gonservatoire des arts et 

métiers. Cest corame si Fon avait répondu à ceux qui, 

avec une noblc persévérance, s'appliquaient à implantei- 

le Crédit foncier en France, que cette création ne proíitera 
qu'aux fondateurs et directeurs, et tout au plus aux ac- 

tionnaires et aux prêteurs! De quelle façon Fhonorable 

M. Wolowski eúl-il accueilli les personnes qui, dans la 
luttesi vigoureusement soutenue par lui et ses amis pour 

la réduction des droits de douane, lui cussent objecté 

que cela ne regardaitque les importateurs ? Aux objections 
de cette nature, il n'yr a qu'nne seule et même réponse à 
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faire : la communauté tout entière est appelée à proüter 

de ce qui tend à faciliter les échanges et la circulalion. Si 

les fondateurs d'une banque sont les premiers, peut-être, 
à bénéflcier de leur création, 1c succès réel et durable 
d'un tel établissement n'est possible qu'autant que le 

public y trouve avantage, qu'autant que la banque ré- 

pond à un besoin réel et remplit bien son oííice. 

Soyez-en certains : si la pluralité des banques n'est 

pas profltable au public, comme vous le prétendez, elle 

ne passera pas dans la pratique. On verra peut-être quel- 

ques essais; ils avorteront forcément, s'ils ne répondent 

pas à un besoin effectif. Aux yeux de Henri IY, Paris va- 

lait une messe; la liberte, de nos jours, vaut bien un 

essai: d'autantplus, quand cet essai, en tout état de cause, 

ne peut porter préjudice à personne. 

Tout aussi peu sérieux que Pargument auquel je viens 

de répondre, est le ítaicux plaidoyor suivant lequel la 

réglementation devrait nous préserver des « crises » et le 
monopolo nous assurer 1'argent à Ijon marché. Comme si 

la réglementation pouvait jamais ne pas embrouiller et 
compliquer; comme si le monopole pouvait ne pas faus- 

ser, dans le sens du renchórissement, les rapports natu- 

rels entre l'offre et la demande! Uarement, bclle promesse 

a reçu des laits un dómenti aussi catégorique. L'Acte de 

Robert Peel devait prévenir les crises économiques, ou 

en diminuer le nombre et la gravité ; jamais les crises 

dans la City n'ont óté aussi freqüentes, aussi intenses, 

que durant ces vingt dcrnières années. Le monopole en 

France devait nous donnér de Fargent à bon marché; eh 

bien, avanl 1848, le taux d'escompte à la Banque de 

France, à une seule et courte exception prés (1847), était 

do quatre pour cent, de deux a Irois parfois aux banques 
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départementales; depuis rétáblissement du monopole de 
fait, nous avons vu Tescompte pendant des annóes(octobre 

1855 — décembre 1857) se maintenir a six pour cent, 
aller parfois bien audelà, et lamoyenne s'établir au-dessus 

plutôt qu'au-dessous de rancien prix normal. Je ne veux 

point, cela va de sol, rejeter sur les banques la responsa- 

bilitó soit des crises, soit de Ia hausse de Fargent; je me 
suis suíEsamment explique sur les causes intimes et fa- 

tales des crises, sur les causes qui tendent de nos jours à 
élever le prix du capital préalable, sur Timpossibilité de 

fixei- le prix de Fargent ou seulement de dominer d'une 

façon absolue les iníluences qui agissent sur lui (V. chap. II, 

Sfê 19 et 20; chap. III, §§ 4 et 5), pour n'avoir pas besoin d'in- 

sister. Une seule remarque : lorsque Fon voit que les seuls 

emprunts d'États (M. Emile tereire en a dressé la liste 

détaillée lors de sa déposition devant Ia commission d'en- 

quète sur les banques) ont, dans les années 1861 à 1865, de- 

mande au marche européenla somme de 8,228,320,000 fr.; 

quand Fon y ajoute Ia part bien large pour laquelle FEu- 
rope, notamment Londres, Francfort et Amsterdam, est 

entrée dans les douze milliardsd'empruntscontractés du- 

rant Ia mème époque par le gouvernement des Etats-Unis; 

quand Fon sait que les titres des sociétés françaises ad- 

mises de 1852 à 1865 à la côte de la Boursc de Paris 

se montent à cinq milliards, et à autant presque 
(4,845,000,000 fr.) les titres des sociétés ánonymes 

étrangéres qui sc nógocient officiellement sur notre mar- 

ché; lorsque Fon serappelle que dans ces vingt milliards 

de titres d'emprunts, que dans ces dix milliardsd^ctions 

et (Fobligations, il y en a beaucoup qui rapportent ou 
plutôt promettent huità douze pour cent d'intérét annuel, 

non compris les lots et primes: on serait vraiment mal 
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venu de s'ótonner de ia forte et fréquente discordauee 
entre le montant des engagements pris et les moyens de 

les remplir (crise), de Ia prédominance dela demande sur 

Toffre de capitaux, et de ia surélévation qui en résulte 
dans leprix de Fargent prêtablo (intérêt). La banque, uni- 

que ou multiple, libre ou monopolisée, ne peut pas em- 

pêcher les causes de produire leur effet naturel. Mais que, 

pour le moins, Ton cesse de nous vanter la róglementa- 

tion et le monopole comme préservatifs contre les crises, 

comme obstacles aux surelévations périodiques de Fin- 
térêt! 

XXI 

Entendons-nous, toutefois. Le système banquier, quel 
qiFil soit, ne peut pas, les causes étant données, en con- 

jurer les effets; lorsque les engagements pris dépassent 
les moyens de les remplir, le monde économique ne 

peut pas óchapper aux embarras du quart d'heure de 

Habelais; lorsque Fofíre de capitaux largement excede la 

demande, il faul que le prix du capital prêtable s'é]ève. 

Mais le système banquier peut agir et agit sur les causes 

même, et cette action est exercéo dans un sens fàcheux, 

aggravant, par le regime du monopole. On le sail : 

le système de crédit le plus perfectionné n'augmente 

pas d'un sou, directemont, la massc préexistante de ca- 

pital; mais la banque doit s'appliquer cà ce que loul 

argent disponible devienne capital, que tout capital 

prêtable devienne aussitôt actif et soit constamment 

maintenu en activité; bref, la banque doit agir sur les 

rapports entre Foffre et la demande, au proíit de celle-ci, 
en accroissant Foffre, en travaillant h ce que tout le capital 
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oíírable devienne du capital offert, que Tofíre effective 

égale Toffre virtuelle, gruce à quoi le capital s'obtient 
plus facilement et moins chèrement (Y. chap. II, S 19, 

et chap. IV, § 7). Gette aspiration et cette rotation con- 
tinue de tout le flottant, soit directement par le dópôt et 

le compte-couraní, soit indirectement par la bonne émis- 
sion (Y. chap. IV, § 10, et chap. VI, § 18), offrent Tuni- 

que moyen de répondre, autant que possible, à Taccrois- 

sement extraordinaire des demandes de capitaux qui, dans 

toute économie accidentée, se produit périodiquement, 

II s'agit tantôt de crises économiques provenant de ce que 

les engagements dépassant les ressources des engagós 

qui, pour se dógager, réclament un concours plus fort 

qu a Tordinaire du capital tiers; tantôt de crises moné- 

taires causóes par le besoin d'une exportation temporaire 
d'espèces : je dis temporaire, parce que Targent revient 

toujours, et malgró nos crises et nos exportations loin- 

taines, le stock monétaire de Ia France s'est largement 

accru, tléjà on le sait, dans les années 1851 à 1865. Dans l'un 

et Fautre cas, il n'y a que Faspiration bien qrganisée qui 
puisse dans uno large mesure couvrir ces besoins extraor- 

dinaires. Jamais on n'utilise couramment toute Ia force 

daction d'une maohineu vapeur: il yaun «reste» quine 

s'emploie ijue dans les besoins extraordinaires : demème 

le bateau ne met toutes les voiles dehors que lorsqu'il 
sagit de fournir une course forcée. Une bonne organi- 

sation de Fappareil aspiratoire de capitaux aspirera pres- 

que tout le llottant en temps ordinaire et pourra aspirer 

tout le llottant, jusqu'aux reserves les mieux cachées et 

les plus inertes, en temps extraordinaire : voilà la seule 

manière de combattre súrement les «crises» ou, pour le 
moins, d'en atténuer la gravite. Rh bien, jamais la Banque 
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unique, avec une centaine même des succursales, ne 

pourra opérer cette aspiration d'une façon aussi efíicace 

et aussi entière que le feraient des banques indépeu- 
dantes : j'en ai fourni les preuves et en ai dit les raisons 

(V. chap. VI, § 18 et 19). Ainsi le monopole diminue 

Tofíre ou plutôt il ne la fait pas arriver aux proportions 

qu'elle pourrait et devrait alteindre; cette différence 

entre Tofíre virtuelle et Toffre effective, entre le capital 

offrable et le capital offert, forcément tantôt amène les 

crises et tantôt les aggrave; forcément tantôt surélève- 

t-elle le prix de Targent et tantôt, pour le moins, contre- 

carre-t-elle la tendance à la baisse du loyer des capitaux. 

i)ans un autre sens encore, le monopole tend fatale- 

ment à aggraver les crises et souvent même à les pro- 

voquer. On coníie la direction d'un établissement-mono- 

pole aux premières intelligerices fmancières du pays; ces 

directeurs ne sbnspirent que de Tamour du bien pnblic : 
tout cela est incontestable et incontesté. On n'en reste 
pas moins homme et, comrac tel, sujet à Terreur ; notre 

impie génération a supprimó jusqu'à Tinfaillibilité du 

saint-siége; nous ne pensons pas qtTune régence ban- 

quière quelconqué pretende Tavoir recueillie. Eh bien, 

quand une banque unique se trompe sur Tétal du marche, 

sur la nature et les causes d'une crise, et recourt inop- 

portunément à des mesurcs restrictives (élévation de 

Tescomptc, etc.), toute Téconomie du pays estfrappée au 

coeur; Terreur commise, y persister est d'autant plus 

facile que personne n'est là, en face du monopole, pour la 

redresser; on revient d'autant plus difflcilement et d'au- 

tant plus lentement sur la méprise, que les effets n'en 

sont rien moins que pénibles pour Tinstitulion égarée : 
les plus forts dividendos do la Banque de France se ren- 



CHAPITRE SIXIÈMB : LA LIBERTE. 445 

contrent dans les années des crises les plus graves (1857, 

1864 et autres). Par contre, lorsque sur douze banques 

écossaises une ou deux se trompent, ce n'est toujours que 

la douzième ou la sixième partie tout au plus de la clientèle 

générale qui en souffre; puis la conduite des autres ban- 

ques force celles-ci à réíléchir, à mieux peser les cir- 

constances et à réparer Perreur, qui fait fuir la clientèle; 

enfin, dans tout état de cause, la concurrence pousse et 

stimule les banques qui se sont trop hâtées dans le sens 

de la restriction à revenir le plus promptement possible 
aux conditions normales. En un mot, sous le régime 

de la liberté, Perreur, dont le public toujours paye les 
trais, est plus difficile à commettre, a des effets moins 

graves, est plus facile à reconnaitre, et se repare plus 

promptement, que sous le régime du monopole : ce fait 

seul ne donne-t-il pas à la liberté une immense supé- 

riorité sur le privilége? 

Un fait des plus actuels prouvera que je ne m arrete 

point à des suppositions gratuites. Nous ne jouissons pas 
encore en France, tant s'en faut, de la libre concurrence 
en matière des banques: mais il y a dans Pair, depuis 

Penquète surtout, la crainte de la libre concurrence. Yoici 

que cette crainte seule adéjà produit d'excellents effets. 

Depuis des années, rien ne passait pour aussi axiomatiquc, 

rien n'était affirmé sur un ton plus tranchant que la thèse 

dite du «niveau internacional; » traduction pratique : un 

écart d'un pour cent, peut-être mème d'un demi pour 

cent, entre le taux d'escompte des Banques de Paris et de 

Londres, suíHt pour faire écouler tout le capital dispo- 

nible, et surtout le métal précieux, du pays oü Pescompte 

est plus bas vers le pays oü Pescompte est plus élevé. 

Aussi la Banque de France ne manquait jamais de suivre 
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pas à pas les élévations (Tescompte de sa rivale londo- 

naise; tous ses amis, le commerce même qui èn souffrait 
liorriblernent, étaient convaincus que la France était 

perdue corps et ame sans cet empressement vigilant et 

dévoué de la Banque de France. Nous jurerions presque 

que la Banque elle-même le croyait. Qu'arrive-t-il pour- 

tant? L'effroi de Ia concurrence future, effroi provoqué 

par 1'Enquête, a amené la régence de la Banque de 

France à raieux approfondir la question; ses vues se sonl 

modiíiées et elle "s'est généreusement hâtée de les tra- 

duire en faits ; duranl les quatre premiers mois de 1866, 

Tescompte oíliciel est resté à 3 0/0 à Paris en présence 

d'un laux doubleà Londres; depuisla mi-mai, 1'écart entre 

les detíx places est de six pour cent! Et comme la vertu 

hors ligne, quoi qu'en disent les sccptiquos, trouve même 

ici-bas sa récompense, Fencaisse de la Banque de France, 

que cette énorme différence dans les deux taux d'es- 
compte devait mettre à sec, jouit d'une pléthore vraiment 

phénoménale : Fencaisse dépasse les six cents millions 

de francs! Sans Fenquête, la Banque suivrait toujours 

encore les anciens errements; depuis des mois, le taux 
d'escompte serait, en France aussi, à 6, 7 0/0 et au delà ; 

nous serions en pleine « crise,» et la Banque, qui seule 

Faurait provoquée par ses inopportunes rigueurs, n'en 

réclamerait pas moins des prix Montyon et des médailles 

de sauvetage pour avoir « sauvé la caísse » précisément 

par ees intempestives élévations "de Fescomptel 
Maintenant jugez-en : si telle est déjà Fheureuse in- 

fluence de Fombre de la concurrence, de la perspec- 
tive de la liberte, quels féconds changements ne pour- 

raient produire et quels heureux résultats ne pourraienl 

fournirla concurrence effective, lalibertédevenue réelle? 
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XXII 

Finissonsennousrésumant.Nous avons étó assez expli- 
cite dans 1'exposé et cies considérations et desfaits à Tappui, 

pour pouvoir et devoir être bref dans le résumó. II s'agit 

seulement de signalcr les points principaux: 

1. La monnaie est une marchandise préférée, une mar- 

chandise généralement convoitée, qui, en raison de cette 

qualité, est choisie pour intervenir dans toutes les. trans- 
actions et comme objet de Técliange et comme. mesure 

commune des valeurs. La monnaie doit donc être par 

elle-même marchandise, c'est-à-dire susceptible de faire 

Tobjet d'échanges, et avoir par elle-mème de la valeur, 

c'est-à-dire de Lutilité incontestableet incontestée. 

2. Aucune marchandise ne se prètant mieux que le 

métal précieux à faire les fonctions monétaires, le choix 

de tous les peuples civilisés s'est íinalement arrêté à For 

et à Targent. Pour faciliter à cette marchandise générale 

1'intervention dans toutes les transactions comme objet 
d'échanges et comme mesure des valeurs, on donne à 

ses parcelles une forme et un poids déterminés; on les 
pourvoit d'une empreinte qui attestela qualité et la quan- 

tité du métal précieux qu'elles contiennent. Cest un 
poinçonnage sul generis qui n'enlève ni n'ajoute rien 

d'essentiel à la valeur de la marchandise générale.- 

3. On a pu et Pon peut charger PEtat d'opérer ce poin- 

çonnage, par les mômes raisons de convenance générale 

qui Pont fait charger du transport des lettres et plus ré- 
cemment du transport des dépêches télégraphiques: qui, 

dans plusieurs pays, lui avaient au début livré la con- 
struction et Pexploitation des voies fcrrées. Mais — rien 



448 LA LIBERTE BES BANQUES. 

ne s'y oppose, ni dans les príncipes, ni dans les faits — 

dans une économie plus avancée, ce poinçonnage de la 
marchandise générale peut tout aussi bien faire retour 

à bindustrie privée: de même que l'on commence à 
rendre à Tindustrie privée le transporl des imprimés, 

Texploitation de la télégraphie; de même que de plus en 

plus large on lui fait la place dans la construction et l'ex- 

ploitation des chemins de fer. 

4. La vieillerie du droit régalien, du poinçonnage-sa- 

cerdoce, du monayage-mission sociale, ne mérite donc à 
aucun titre les honneurs de la galvanisation que tentent 

sur elle quelques économistes français. 

5. Le crédit dispense racquéreur de livrer immédiate- 

ment la marchandise générale (argenl) en retour de la 

marchandise spéciale (produit, service, jouissance) qui lui 
est fournie. Gréditer signifie alors : consentir à Tajourne- 

ment de la contre-Iivraison due au cédant. 
6. Je puis encoro livrer ma marchandise générale 

(argent) au tiers avecobligalion pour lui de mela restituer, 

après un certain délai. Gréditer signifie alors: mettre tem- 

porairement mon capital-argent à la disposition d'autrui. 

7. Dans Tun et 1'autre cas (crédit d'échange et crédit 

financiei-), le créditeur est privé de la disposition effective 

de son hien, spécial ou gónéral, durant le temps qu'en 

dispose le crédité, et n'en reconquiert la disposition sans 

que le crédité la perde. En d'autres termos : on ne prête 

que le capital que l'on a et on n'a plus le capital que fon 

a prêtó. Les combinaisons les plus savantes et les plus 
perfectionnées, quoi que fon rêve, ne peuvent rien chan- 

ger à cette loi, imposée par la nature des choses. 

8. Gréditer suppose toujours, du côlé du créditeur, 

la confiance que les engagements pris par 1c crédité 
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seront réalisès en temps et lieu. Mais, quelles que soient 

les bases — matérielles ou immatérielles, individuelles 

ou générales — sur lesquelles repose cette coníiance, ily 

a crédit dès qu'il y ajournement consenti d'une due contre- 
remise (crédit d'échange), ou aliénation temporaire au 

proíit d'autrui d'un capital-argent (crédit íinancier). 

9. Le crédit íinancier ou leprèt d'argent n a, et ne peut 
économiquement avoir, d autre raison d elre que la part 

accordée au prêteur dans les bénéíices que Temprunteur 

tirera de 1'emploi du capital mis temporairement à sadis- 
position. Supprimer cette participation, ce serait suppri- 

mer la raison d'être du crédit ; le prejudico sérail moins 

pour ceux qui demandent à pré ter du capital, que pour 

ceux qui cherchent à en emprunter. 

10. Le prix du prèt, ou rintérét de Fargent, est comnie 

le prix de tous autres produits ou services, la resultante 

de la somme d'efforts dépensée par le producteur, com- 

binée avec la somme d utilités promise au consom- 
mateur. Ces éléments étaut inüniment variables suivant 

les temps, les lieux et les individus, il est tout aussi im- 

possible, économiquement, do íixerd'une facon uniforme 

ou d'immobiliser le loyer du capital, que de le supprimer 

par la « gratuité du crédit. » 
11. Le crédit indirect, fait par Forgane d'agents et d'e- 

tablissements spóciaux, est en" tous points sujet aux mé- 

mes lois natuvelles et invariables, que le crédit direct — 

crédit-marchandise ou crédit-argeqt— fait de créditeur à 

crédito. La Banque est 1'intermédiaire qui dispense Fofíre 

ct la demande du capital de se rechercher et de se rcn- 
contrer directeraent; le capital que n'emploie pas soa 
propriótaire, la Banque letait passer temporairement aux 

mains tiorces qui le féconderonl. 

1"L La Banque, toutefois, ne se borne pus à faire arri- 
ih 
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ver Tofíre à sa destination; en partie, elle « fait» roffre: elle 

«produit»le capital tiers qu'elle manie, Elle y parvient 
en aspirant, dés qidelles paissent, toutes les parcelles 

d'argent pour les fusionner et les transformei- en capital; 

en s'appliquant à ce que tout capital aussitôt trouve 
son emploi; en veillant à ce que tout capital qui se 

dégage d'un emploi soit sans retard réengagé dans un 

autre emploi. 
13. Tout capital qui nait, autrement dit toute épargne 

nouvelle, va d'abord au ílottant; ilyfait son stage, mais 
lend toujours à passer dans le capital fixe, à sdmmobi- 

liser. Le capital lixe 1'attire avec d'autant plus de force 

qu'il a constamment besoin d'afíluents nouveaux pour se 

maintenir ; le capital ílxedécroit constamment par 1'usurc. 

De Eépargne nouvelle doit sans cesse remplir le bassin du 

flottanl et, indirectement, alimentei- le capital lixe. 

14. L'embarras, la gêne, — la « crise » — arrive et est 

inévitable, lorsqu'une société, improductive(relativcment) 
ou prodigue, ou improduetive et prodigue, ne fait pas 

assez d'épargnes pour aliinenter le bassin du Ílottant et le 

maintenir au niveau desbesoins; ou eucore lorsqubme 

société, imprévoyante ou trop pressée, draine le flottanl, 
pour 1'immobiliser, dans une trop forte porportion. Sou- 

vent, et de nos jours plus que jamais, l onpèche simulta- 
némenl dans fun et fautre sens; d'oLi la fréquence et 1 in- 

tensitédes crises. 

15. Cest parla Banque surtout, c'est-à-dire parle crédii 

organisó, que s'opére 1'alimentation continuo du Ílottant. 

La Banque étanthorsdetat, quelsqifen soient les perfec- 
lionnements, d'accroitrc directement la masse des capi- 

taux, desl à les multiplier indirectement en multipliant 

leurs services (pfelle doit tendre. Elle atteint ce but en 
dotant le flottant, par les procédés déjà signalés (art. 12 
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rTimo soiie d'ubiquité el cTune mobilité perpétuelle. 

16. La Banque agit surtout par la voie de Tescompte. 

I/escompte n'ést pas un achat de titres de créance. 

Escompter n'est autre chose que faire au porteur d'une 

lettre de change 1'avance de la somme qu'il doit toucher 

à une date plus óloignóe. A réchéance, Lescompté rem- 

bourse ravánce, soit indirectement : ({iiand la Banque 
encaisse le montant chez le débiteur de Lescompté; soit 
directement: Iorque, le débiteur ne payan t pas, Lescompté- 

endosseur le doit faire à sa place. 

17. La banque ordinaire ne manie, au proíit de la de- 

mande, que des capitaux-argeut mis directement à sa 
disposition (dépôts et comptes-courants) par leurs proprié- 

luires. Moyennant le billet de banque, elle active et metau 

service de la demande—elle fait circulei-—des capitaux- 
marchandises qui attendent aux maius de leurs proprié- 

tuires. Le billet de banque, dans sa nature intime et par 

son effet, est une invitation adressée par la Banque aux 

ticrs de délivrer au porteur les produits ou services quil 

convoite; Liuvilatiou est corroborée par 1'engagement 

que prend la Banque émetteuse de fournir, à première 
réquisition, la contre-valeur en espèces due pour la 

livraison faite au porteur du billet. 

18. Dans sa forme et dans sa pórtée juridique, le billet 

de banque est un billet à ordre, signé par letablissemenl 
émetteur. II ne sc distingue de 1'effet de cominerce que par 

cette particularité tout extérieure, de n'avoir pas besoin 
(Lendossement et d'ètre payable u vue. 

19. L'endüs est un supplément de garantie donné à celui 

qui accepte un billet; on est naturellemeut libre de s'en 

passer, si Lon a assez de coníiance dans le signataire. De 

son côlé, le signataire d'un billet a tout aulant de droil 

de s'obliger à vue que de s'obligcr a temps. Aucune raison 
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iLauLorisu dono à soustraire IcLillet de banque au\ lois 

générales quí régissent les engagemènts commerciaux. 

20. Moins encore quu son préjudice, la dérogalion 
doit-elle s'effectuer à son avantage. 11 faut que le billel 

jouisse de toutes les faveurs, maisaussi subisse toutes les 

rigueurs du droit commun. Sou acceptatiou doit toujours 

ètre libre etsonremboursement toujours obligatoire. Le 

billet oü manque Tune ou Fautre de ces conditions, et 

surtout si Fune et Fautre manquent, cesse d etre un billel 

de banque; il devient du papier-monnaie. Autant le pre- 

miei' peut rendre de services et mórite d'être développé, 

autant Fautre est désastreux et ne saurait ètre trop éner-: 

giquement repoussé. 

21. Les faits du passe et les faits du jour Fattestenl; 

sous le regime du privilége ou du monopole — la Banque 

ctant súre d'obtenir en cas de besoin, de la faveur du 

gouvernement, un regime d'exception, Fautorisatiou de 
faillir à ses engagements sans tomber en faillite — le billel 

tend fatalement à devenir du papier-monnaie et y arriye 

toujours; la banqueprivilógiée i^ui n'auraitpas,à plusieurs 

reprises, manqué à ses engagements, est encore à nailre. 

22. llien de pareil iFest a redouter avec le regime de ' 

la liborté. Quand lout le monde est libre de refuser le 

billel et que Fómelteur est toujours obligé de le rem- 
bourser en espèces, Fexcès d èmission devient pralique- 

ment impossible. 

23. Grâce à la faculte que doune le billet de banque de 

se procurer à tout moment la quanlité d'espèces qu'il 

énonce, le billet circule en guise de ces espèces, mais ne 

les remplace pas pius (pie le récépissé ne remplace le 

mélal déposé, que le connaissement ne remplace la car- 
gaison qu'il atleste. Le billet est une assignation à 

recevoir de la monnaie; sa transmission de main en 
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ul íu fait circuler le droit de rénliser cette assignation. 

24. Le billet de banque n'est donc point de la monnaie. 

D'ailleurs, le fút-il, que cela ne légitimerait guère la doc- 

trine du monopole, du privilége, dénuée de tout fonde- 
ment même h Tendroit de la monnaie métallique (art. 4). 

25. La banque étant appelée en première ligne à 

aspirer le capital disponible, à aspirer tout ce qui peut 
devenir capital prêtable, plus sont nombreux et disperses 

les appareils aspiratoires et mieux ils saisissent partout la 

matière aspirable. Les banques écossaises, d'une popula- 

tion de trois millions d'habilants lirent, activent et ma- 

nient cinq fois autant de capitaux que n'en tire la Banque 

de France d'une population treize fois aussi forte. 

26. La banque étant appelée à déverser dans la circu- 

lation les capitaux dontelle dispose, plus sont nombreux, 
disperses et indépendants les appareils de distribution, et 

plus óquilablement, plus utilement se fait Ia distribution 

du crédit. Un déversoir unique tout au plus inonde le 

centre, mais súreraent laisse la périphérie à sec. 
27. L'émission íiduciaire est l un des plus ingéniéux el 

dcs plus eflicaces rouages de la pompe aspirante et refou- 

lantc que représento Ia banque. L'émission íiduciaire 

ayant de plus pour but de « faire circuler » les capitaux- 
tnarchandises qui sont à Fétat de disponibilité dans les 

mains des détenteurs, plus elle se localise, se divise et 

se spécialise, et mieux elle accomplira sa tache. 
28. Ldnsufflsance de 1'aspiration des capitaux et Fir- 

régularitó do la distribution descrédits, conséquences 

forcées du monopole. sont l'une des causes les plus com- 

munes des crises, et toujours les aggravent, si elles ne 
les provoquent pas. 

29. La simple erreurdu monopole, quand elle le pousse 

aux mesuresrestrictives, peut engendrer des crises ou les 
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aggraver. Le monopole est d'autant plus porté à errer 

dans le sens de raggravation, que lerreur lui proflte 

toujours; les plus forts dividendes des banques mono- 
polisées appartiennent aux époques les plus critiques, 

Cest le contraire sous le régime de la liberté. 
30. En cas de suspension de payements, le coup, sous 

le régime du monopole, atteint aussitòt la totalité de la 

circulation íiduciaire; il ne porte jamais que sur une 

fraction, sous le régime de la pluralitó des banques. Les 

banques libres sont forcées par leur propre intérêt de 

revenir le plus promptement possiblo à Tétat de choses 

normal; il n'en est guère ainsi avec le monopole. Les 

faits Lattestent : les suspensiojis de payements, sous le 

régime de la liberté et de la pluralitó des banques, du- 
rent des jours, des semaines tout au plus; sous le régime 

du monopole, elles se maintiennent durant des années, 

parfois durant desgónérations. 
31. En résumé, aucune raison de príncipe ou de ju- 

risprudence ne permet de soustraire Lémission fiduciaire 
au droit comnuin, de la mettre bors la loi de la liberté in- 

dustrielle. Pratiquement, le régime dela liberté et de la 

pluralitó des banques offre beaucoup plus davantages el 

presente iníiniment moins d'inconvénients que le régime 

du monopole ou du privilége. 

EIN 
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banque, (Vappiéoiev; au publie, dejiiger si elléapprécie bien et 
agit en    I 

I I. Le billet desanque, de tons pointspest le similaire du billetàordre 
commeroial; il nc s'en distingue que par ces faits purement ac- 
cessoires : d'être payable au porteur et ã, vue. ' ■ 2.1 í 

12. Fantaisies et anaohrouismes au sujet du billet. Le billet n'est pas de 
la monnaie, pas plus que Ia lettre de change et le billet b ordrc; 
le füt-il, que cela n'autoriserait pas erimcç k en faire rob,iet d uii 
monopole, la doctrine de la «regale» étant fausse pour la mon- 
naie métallique elle-même. • ■ •    2:n 

13. Argument tiré de Ia prétendue « oréation » de capitaux qidnpérernil 
le billet. Le billet ne crée absplument rieu; il fait circuter les capi - 
taux préexistants; il lait arriver uu bien, un produit, de la main 
qui s en vout dessaisir à la main qui le convoite. 211) 

14. Tout; billet de banque implique riuvitatiori adressée par la Banque 
aux ticrs de fournir au porteur les produils et serviços qiul de- 
mande et dont la Banque tient la contre-valeur métallique à la 
disposition de qui aura droit de la réclamer  211 

11. Par rémission fldueiaire, la banque ne fait dono que continuer sou 
officeordinaire, qui est dnpérer Ia trauslationfécondantedescapi- 
taux ; ellc n'y ajoute pas un atome de sou cru  21Í 

IC. Pas plus dana 1'avauoe ?i découvert des banques éoossaisses que dans 
Pavance-escomptc des banques ordinairos; analysede la première. 2:; I 

17. MM. WolowskietMacleod; leurs doctrines sur le billet, inadmis- 
siblos en raisou et en fait. Le progrès h rebours : leretourau 
primitif billct-récépissé préconisé par MM. Cernuschi et Oeyer... 27 ; 

13. 11 n'cst point vrai, comme le croient les sopbistes de Vor supposé, 
ipie rémission fiduoiaire constilue un acoroisscment du capital 
monétaire; le billet ii'estqu'un iiiatrument de circulation qui facilite 
el accélére la rotatioii du capital-marchandises et du stock mo- 
nétaire précxisfants  2.71! 

19. Le billef. augmentât-il le stock monétaire, il n'est point vrai que le 
stock monétaire préexistant, l'i)r « vrai, » dút se déprécier d aulant; 
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momiaie; inadmissible pour Io billet vrai que seul nous recon- 
naissons. La demando dunstruments de circulation, d'agents de 
livraison, eu général augmentc avec l'offre, par TolTrc, et au dela 
de l'offre, de boffre sérieuse .'  2(i7 

21. L'éniissiou fiduciaire dispense seulement, dana une écouomie en jiro- 
grès, d'un aocroissement coutimi du stock métallique ot permet 
dos dérivptions temporaires. Prétenduo iuflucnce de rémission 
fiduciaire sur les prix dana le. seus de la hausae  209 

22. Toutos les conditiona sont faussées dês que Io billet de banque esl 
plaoé bors du droit commun, cVat-à-dire dês que le sigualaire 
u'est pas temi rigoureusemenl el en tout état de cause de remplir 
ses eugagements et que Io liors neat pas libre d'accoplor ou de 
refuser; eoonomiquement, le papier-monnaie ifexiste pas; cVst 
uno vioíence polit.ique ou ndminislrativo  £73 
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ques demission.  38 i 

í. L'cmisgion üduciairo individuelle, foroóment limitéc pnr la nature 
dos ohoses; légalement, elle est libro pour le premier venu; ellc 
est [iratiquée, et sana inoonvénient   :iS6 

.'1. Compaçines soules sontenjen. La liberté sans phrase; liberté et 
ógalitó; Ia liberto dos banques que nous réclamons, c'ost lerègne 
seul de la loi et eelle loi valable pour tous.  389 

(i. Moiuipolisles plua raisonnables; M. Coullet. Prétendue néÒBssité 
pratique de la réglementatiou ; 1'anaohronisme de lu politique tutó- 
laire. Les« dangers » de 1'émission flduoiaire soul beaucoup plus 
à redouter avcc íe privilége qu'aveo la liberté.  393 

7. La «sécurite» du billet unique et du billei multiple: inanité de Tar- 
gument tiré eu 1'aveuv du mouopole des faillites das banques &n- 
gluisos; les autres faillites.    300 

8. Au\ Etals-Uuis. Origines du tilre flduciaire; papier-mounaie; la 
Banque d'Etat tentée et retentée; sou abaudou déiinitir eu 
1837 etadopüon sana retour du regime de la pluralité des ban- 
ques   ^ . . .    390 

9. Bienfaits que rtJniou doitanx banques libres. I,'émissiou aux Etals- 
Luis progresso avee inIÜSment plws de niesure qu'en Europe; le 
monlant tio 1'émission,- quou Ia compare à rétenduc temtoríale 
ou 11 la population, y est moins élové que dansfancien monde.... 102 

10. Solidité de rémission amcricaine, jugée sttr.son rapport, soil avec 
Lencaisse, soit avec le capital social; causes réelles des embarras 
périodiquea des banques nord-amérioaines;   in" 

11. Les suspensions do payement beaucoup plus à redouter et à tons 
égards beaucoup plus dauçereuses sous le régime du privilége. Si- • 
tuation dos banques améncaines durant et aprè.s la guerre séces- 
sionniste; papier-mounaie de 1'Elat  108 

12. Maintien do la pluralité des banques. Régime créé par Ia loi du 
23 février 1803. Unilicatiou du titre flduciaire; facilités assurées 
k lacirculatiou; diflérences eufre ie régime amérieain et la prati- 
que anglo-française touolmnt 1'immobilisation en rentes. • • • . 4io 

13. La liberté des banques et les stipulatkms dc la loi; absencc do toute 
raison pour des stipulations particulières. La liberté en Ecosse 
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Puges. 
depuis uu siècle eL demi; absence de toul danger; lesenquêtes. 41ii 

i i. Immenses services de Pordre matériel etderordremoral rendas àTE- 
cosse par ses banques libres; leurs organisatiou et fouctionnemeut; 
le eompte-couraut et le crédit à déeouvert   H!) 

to. Causes principales de leurssuo(jès:élévation rela tive du capital; dispo- 
nibilité vraiedu capital social et emploi exclusifauxopérations ttan- 
quières; contrôle que les banques exercent les unes sur lesautres. 
Limitation naturelle et spoutanée de Pémission  i-:i 

16. Les petites coupures. Les sig cents succursalcs des banques écos- 
saisses; un établissement par 84 kilom. c. et par 5,100 babitanls; 
en France, une succursale par 10,000 k._c. et par 700,000 habi- 
tante    126 

17. L'émis3Íon libro et Pémission privilógice jugées sur les faits; im- 
puissance de la première pour répandre et rnaintenir le billet fletif. 
La création et la répartitiou des titres flduciaires.  128 

)S. Cest moins la produetion qui importe que la distributiun, la 
quantitémoius que 1'emploi; la disíribi tionet 1'eniploi du crédit se 
font infiniment mieux par les banques libres et locales que par Ia 
banque monopoliste et centrais  1J-' 

19. L'émission fiduciaire estessentielle, parfois indispensablè meme, pour 
quelcsbanques locales puissent bien rerapür leur ofíica; elle est es- 
seutielle non-seulemeut pour Ia distribution aboudaulc de crédits, 
mais encore pour Paspiration efflcace des capitaux  136 

20. Lu liberte des banques et riutérèl général. Les promesses du pri- 
vilége et du monojiole de prevenir les crises et d'assurer le bou 
marobé dé Targent cruellcment démcnties par 1'cxpériencc  439 

21. Le monòpole tafitót provoque, tanUH aggrave les crises, en empé- 
pêcbant Poffre de 8'élever au nivean de Ia demande; ses simples 
erreur» peuvent lantòt amener des crises ou les précipiler; le 
monopole toujours retarde le retour à la situation normale. ('rainle 
de la concurrence; eflets salutaires sur la couduite de la Banque 
de France  112 

22. Résumé général et conclusions  447 

Paris, — Ij-p. X. Parcnf, r, Jlonsioar-lcrnnc», 3). 


