DU CREDIT

ET

DES BANQUES

PAR

CH. COQUELIN,

PARIS

GUILLAUMIN ET Ce, LIBRAIRES,
Rditeurs du Journal des EGODO[I]ISL,S de la Collection des principaus Euonmmsm

Du Dieti du et des Marchandises, etc.
RUE RICHELIEU, 14.

ISIQ
\“‘“‘Uh \

M '9
,$ DONA le\ DEL Firp, \4’3
ro 1. CAKAORO
* - 1?(*4 —~©

M‘Z DRI1ID







VVV VNNV VNN NN NAASNN NN YN

PREFACE.

Jamais peut-étre des causes plus graves et
plus pressantes n’ont recommandé a I'attention
de notre pays toutes les (uestions qui se ratta—
chent au développement du crédit et de la ri-
chesse publique. Depuis plusieurs mois déja, la
France est sans commerce, sans industrie, sans
travail. Cette déplorable situation ne peut du-
rer. Quand on prétend que le retour seul de la
confiance pourra I'améliorer, on s’abuse sur
I’avenir comme sur le présent : on méconnait
les obstacles réels que nos institutions et nos
lois opposent au développement de la produc-
tion; on méconnait aussi les germes de désor—
dre qui fermentent encore au sein de la société
et qui la troubleront longtemps. Aprés 1830,
ila fallu trois années et plus pour remettre la
France dans ce qu’on veut hien appeler son
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état normal, c’est-d-dire dans une situation
semblable a celle des derniéres années de la
restauration. Sous une république démocrati-
que, ou le peuple est naturellement, et avec
raison, plus exigeant, il faudra dix années
peut-étre, si des réformes salutaires ne lui
viennent en aide, pour la ramener au point ol
elle était avant la derniére révolution.

Est-ce 12 d’ailleurs un résultat si désirable?
La prospérité des dix-huit années qui viennent
de s’écouler serait-elle par hasard le dernier
terme de nos veeux? Que l'on compare cette
situation du peuple francais depuis la paix a
celle du peuple anglais seulement, ou mieux
encore a celle du peuple américain. C’est un
bien-étre véritable d’'un coté, et une misére re-
lative del’autre. Osera-t-on dire que la France
doit se contenter éternellement d’un tel par-
tage, qu’elle n’ait rien a faire pour I'améliorer ?

Améliorer cette situation, voila donc la
grande tache que doivent s’imposer nos gou-
vernants et nos législateurs. Ils n’y failliraient
pas sans péril. 11 ne s’agit point de voter des
subventions, quine font que couvrir les plaies
et envenimer le mal au lieu de le guérir; en-
core moins de proclamer le droit au travail
ou le droit & l’assistance, erreurs déplorables,
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contre-sens funestes, qui ne tendent a rien
moins qu’a faire de la France un vaste dépot
de mendicité; il s'agit de réformer les abus
dont notre ordre social est dévoré, d’affranchir
le travail, encore esclave, quoi qu'on en dise,
et de sauver l'industrie en lui permettant de
se sauver elle-méme,

Parmi les mesures propres & faire renaitre le
travail en ranimant I'industrie et le commerce,
iln'yen a point de plusefficaces que celles qui
tendront a l'établissement du crédit. On I'a
dit souvent, et on ne saurait trop le redire, le
crédit est 'ame du commerce ; sans le crédit
point de commerce, et sansle commerce, point
de travail. Qu'on s’applique donc & ranimer,
ou plutdt & faire naitre le crédit, qui n’a ja-
mais ét¢ malheureusement fort étendu en
France. Il ne faut pour cela, d’ailleurs, ni de
grands efforts, ni surtout des mesures excentri-
ques, qui manqueraient certainement tout leur
effet. Une seule chose est nécessaire, la liberté ;
non point cette liberté menteuse dont on pré-
tend que I'industrie jouit depuis longtemps,
mais une liberté véritable, qui n’ait point &
compter avec le monopole.

La liberté des banques : voila le principal
reméde a la détresse commerciale dont la
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France est affligée. C’est la conclusion a la-
quelle j’arrive dans cet écrit. Ce n’est pour-
tant pas un ouvrage de circonstance que j’ai
entendu faire. Déja j’avais eu occasion de
proclamer et de soutenir le méme principe
dans un travail publié dansla Revue des deux

Mondes, en 1842. Seulement les circonstances
actuelles en rendent I'adoption plus nécessaire
et plus urgente.

Quoique I'ouvrage que je livre aujourd hui
au public ne soit que le développement d’un
premier essai publié en 1842, il s’y trouve
pourtant un grand nombre de points de vue
entiérement nouveaux. Les principes y sont
d’ailleurs exposés dans tout leur jour, et ap-
puyés, je crois, sur des preuves de fait irrésis-
tibles.
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LE

CREDIT ET LES BANQUES.

CHAPITRE PREMIER.

INTRODUCTION.

§ I. — REFLEXIONS PRELIMINAIRES.

L’industrie, dans sa marche progressive, s’avance
sur deux lignes paralleles. D’un coté, elle crée les
instruments du travail, invente ou perfectionne les
procédés mécaniques, dompte les éléments, soumet
les agents naturels a sa puissance : c’est le progreés
matériel ou physique ; de I'autre, elle développe les
.facultés humaines, tantot par I'union des forces, tan-
10t par la séparation des tiches; elle active par d’heu-
reuses combinaisons la circulation des capitaux et la
distribution des produits; elle encourage enfin le tra-

vail en multipliant autour de lui les conditions d’or-
. 1
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dre, de garantie et de sécurité : c’est le progrés mo-
ral ou social. Si I'on cherche quels sont aujourd’hui
les derniers termes du progres matériel, on trouve
ne les machines a vapeur, les che-
ces ingénieux mécanismes qui ont
adustrie des lissus. En cherchant sur
le les institutions qui marquent le
{u progres moral ou social, on s’ar-
réte naturellement aux sociétés par actions, parmi
lesquelles on distingue les compagnies d’assurances,
et, par-dessus tout, les banques.

1l serait difficile de dire dans laquelle de ces deux
voies 'humanité a fait les plus brillantes conquétes.
Certes, on peut rester en admiration devant les pro-
diges accomplis par la vapeur depuis un demi-siecle,
et I'on s'étonne avec raison en considérant par la
pensége tout ce que I'invention si simple des chemins
de fer promet dans un avenir prochain. Mais que
faut-il penser de cet ingénieux systéme des actions
sans lequel toute grande entreprise serait inaborda-
ble 2 ’homme, de cette heureuse combinaison des
assurances qui permet aux individus de se donner
carriére en corrigeant pour eux les caprices du ha-
sard, des banques enfin, qui mettent aux mains des
travailleurs les capitaux, sans lesquels toute leur ae-
tivité se consumerait en efforts stériles?

Toutefois le préjugé public n’attribue pas a ces
deux genres de découvertes une importance égale.
En général, les progrés qui s’accomplissent dans 1’or-
dre moral sont moins appréciés que ceux qui se ren=
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ferment dans 'ordre matériel. Cens-ci, sans étre plus
réels, sont bien plus apparents et plus sensibles. Ils
se laissent, pour ainsi dire, toucher au doigt; ils se
mesurent a I'ceil, et leurs résultats, facilement sup-
putables en chiffres, peuvent se calculer avec une ri-
gueur mathématique. Les autres ont un caractére
plus intime ou plus latent : I'influence s’en fait plu-
10t sentir qu’elle ne se manifeste ; elle échappe a tout
calcul rigoureux ; elle s’exerce d'ailleurs dans des ré-
gions ol I’eil du vulgaire ne péneétre pas. Aussi les
progrés matériels ont-ils été presque toujours aisé-
ment compris, acceptés avec empressement et pour-
suivis avec ardeur, tandis qu'on a vu trop souvent
les autres, ou faiblement gottés, ou méme entiére-
ment méconnus.

C'est surtout par rapport aux banques que cette
vérité devient sensible. Il suffit de parcourir leur his-
toire pour s’assurer de leur incomparable puissance
et reconnaitre lesimmenses services qu'elles ont ren-
dus. Par elles, un pays pauvre, I'cosse, a pu fleu-
riv tout & coup, malgré les résistances d’un sol in-
grat, et les exigences tracassiéres d’une législation
partiale, qui n’était pas faite par lui ni pour lui. Par
elles encore, les Américains du Nord ont conquis tout
un monde sur ledésert, et ce monde nouveau, qu’ils
venaient d’arracher comme au néant, ils I'ont élevé
a un degré de splendeur commerciale que les con-
trées les plus anciennement florissantes n’ont pas
connu. C’est a ses banques, bien plus qu’a ses avan-
tages physiques, que I’ Angleterre doit la prépondé-
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rance qu’elle a conquise en Europe et 'immense pros-
périté dont elle jouit. Que n’auraient pas fait ailleurs
ces merveilleuses institutions, si presque partout des
lois imprévoyantes n’en avaient ou altéré le principe
ou comprimé P’essor ? Dans les pays mémes ou, cor-
rompues dans leur essence et perverties dans leur
action, elles n’ont eu qu'une existence passageére et
ruineuse, elles ont laissé des traces brillantes de leur
passage, et leur puissance a éclaté jusque dans les

désordres qui ont suivi leur chute. Cependant quelle-

froideur générale quand par hasard le sort de ces in-
stitutions s’agite! L’opinion, si prompte a s’alarmer
quand un misérable intérét pécuniaire est en péril,
pourvu que cet intérét pécuniaire soit réductible en
chiffres, s’émeut a peine, quand on vient a mettre en

question 'existence méme des banques, ou les con- -

ditions fondamentales de leur organisation.

Sans aller bien loin, on peut en trouver parmi
nous quelques exemples. En 1840, lorsqu’il fut ques-
tionde renouvelerle privilége dela banquedeFrance,
on s’en souvient peut-étre, les Chambres n’accorde-
rent au grand sujet qu’elles avaient a débattre qu’une
attention douteuse. Le monopole de la banque, ce
monopole monstrueux, qui fermeau profit d'un éta-
blissement privilégié toutes les voies régulieres du
crédit, ne fut pas un seul instant mis en question. On
ne songea pas méme & étendre la sphere d’action de
cet établissement unique. Si quelques modifications
furent proposées ¢d et la dans son assiette ou dans
son mécanisme, elles furent {outes successivement



CHAP. I. — § I. REFL. PRELIMINAIRES. 5

écartées par.un ordre du jour dédaigneux. Enfin,
apres quelques jours d’une discussion fort incom-
plete, sur la foi de quelques assertions lancées au
hasard par un ministre, on jugea que tout était pour
le mieux en France, et le débat fut clos sans avoir
rien produit. Tout récemment encore, n’avons-nous
pas vu le gouvernement provisoire supprimer d’un
seul trait de plume toutes nos banques départemen-
tales, sans que, ni alors ni depuis, personne se soit
enquis des motifs ou des conséquences de ce grand
coup d’autorité.

On peut dire, il est vrai, que depuis la révolution
de février la question du crédit est a I'ordre du jour,
et elle remue, en effet, bien des tétes. Mais, hélas!
dans quel tourbillon d'idées s’agite-t-elle? Au lieu
d’en chercher la solution dans le jeu régulier des
banques commerciales, il semble que tous ceux qui
s'en occupent ne tendent, 4 ’envi les uns desautres,
qu’a enfanter des projets fabuleux. Les moyens con-
nus, déja pratiqués avec succes, avec éclat, sont
dédaignés par ces esprits aventureux, quine se plai-
sent que dans les voies excentriques et ne savent ca-
- resser que des chiméres. Ainsi, malgré 'intérét réel
qui s'attache depuis quelque temps a I'idée générale
du crédit, lesbanquescommerciales, véritables nour-
ricieres du crédit, n’en resient pas moins frappées
d’une indifférence complete.

Il ne faut pas, du reste, en accuser seulement 'er-
redr du vulgaire, car cette cruelle indifférence est

le partage méme des hommes éclairés. Il faudrait
1.
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plutdt en accuser la science, qui n’a pas su assigner
aux banques leur véritable place. Il semble qu’il y
aitdans le jeu de ces institutions quelque chose de
mystérieux qui échappe a I'examen et ne se laisse
pas soumettre a 'analyse. Ce qui est siir, c’estque la
science n’a pas encore su rendre un compte satisfai-
sant de leur action. Cherchez, en effet, dans les tra-
vaux des économistes, et vous n’y trouverez rien qui
explique par des raisons décisives, je ne dirai pas les
immenses bienfaits des banques, car ces bienfaits,
on les conteste, mais I'étonnante et incontestable in-
fluence qu’elles ont exercée dans tous les temps.
Pourtant les opérations qui constituent le com-
merce de banque n’offrent rien par elles-mémes de
trés-compliqué dans la pratique. 11 est probable qu’a
Porigine elles ont été imaginées sans effort, sans
grand travail d’esprit. Le seul maniement des affaires
les a suggérées a des hommes simples, qui n’avaient
d’autre science que la science vulgaire du commer-
cant. Aussi se sont-elles introduites dans le monde
sans date cerfaine et sans nom d’auteur. Mais ces
mémes opérations, si faciles & concevoir, aimaginer,
a pratiquer, qui, désle principe, n’ont pas arrété un
seul instant les esprits les moins subtils, présentent
encore aujourd’hui, quand on les considere dans
leurs relations avec le commerce en général, un pro-
bleme épineux contre lequel vient échouer toute la
pénétration des plus savants économistes. Phéno-
mene étrange, dont onadmettrait a peine 'existence
si 'on n’en retrouvait ailleurs des exemples! Pa-
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reille chose se remarque a propos du langage. Le
peuple, qui crée les langues et qui les forme, ne les
comprend pas; du moins ne sait-il pas se rendre
compte des lois qui les gouvernent. En créant les
mots, il les rapporte a I'ensemble avec un instinct
str, et ces rapports, qu'’il a établis lui-méme, il n’en
a pas conscience. Il connaitla langue pour son usage,
il la pratique, il la manie comme un instrument
docile; mais ce méme instrument dont il se sert tous
les jours sans effort, et qui est son ouvrage, ren-
ferme des mystéres dont iln’a pas la clef. C'est par
un contraste semblable que la raison du commerce
échappe au commergant. Ainsi va I'homme dans la
plupart de ses voies; il marche d’un pas ferme et
stir, guidé tantdt par le sentiment de ses besoins,
tantot par le fil d'une analogie secréte, et quand en-
suite, faisant un retour sur lui-méme, il interroge
ses ceavres, il n’en comprend plus le sens: il s'é-
tonne de ne plus méme retrouver la trace de ses pas
dans la route qu’il vient de parcourir.

§ II. — FONCTIONS DES BANQUES.

Le commerce de crédit, de change et d’argent,
dont les banques s’occupent, étant susceptible d'un
grand nombre de combinaisons diverses, il ya na-
turellement plusieurs sortes de banques, et quelque-
fois les conditions d’existence, aussi bien que les
procédés, varient tellement de 1'une a I'autre, qu'on
est étonné de voir appliquer la méme dénomination



CHAPITRE VII,

Des crises commerciales. — Unité ¢t mulél-
plicité des bangues. — Privilége
et 1iberté,

§ 1. — UNITE ET MULTIPLICITE DES BANQUES,

Comme D’établissement des banques a été jusqu'a
présent suivi presque partout de perturbations com-
merciales plus ou moins graves, devenues, dans
certains pays, en quelque sorte périodiques, on est en
général porté a croire que ces accidents funestes sont
un résultat inévitable de leur institution.

Par une conséquence assez naturelle de cette pre-
miére idée, on suppose aussi que la multiplication
de ces établissements ne pourrait tendre qu’a engen-
drer des commotions plus fortes. Si une seule ban-
que, instituée, par exemple, a Paris ou & Londres,
avec un privilége spécial, et agissant sous le controle
du gouvernement, devient déja, méme malgré elle,
par ses émissions de billets et sesescomptes, la cause
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ou 1’occasion de tant de cruels désastres, que sera-ce
de plusieurs banques établies cdte a cote, et opérant
en concurrence dans le méme lieu? A coup str elles
g’efforceront, a I'envi les unes des autres, d'imprimer
au commerce cette excitation fébrile dont I'expé-
rience a révélé tant de fois tous les dangers. Alors le
délire de la spéculation, la folie de Poutre-commerce
(over-trade), qui vient de temps a autre emporter
toutes les tétes, deviendra 1’état normal du pays. On
marchera donc de crise en crise, de chute en chute,
jusqu’ala ruine finale du crédit public et de tous les
établissements privés. Aussi frémit-on a la seule
pensée de voir le privilége de la banque se diviser
pour s’étendre a de nouvelles institutions du méme
ordre. Quant a I'idée de proclamer la liberté absolue
de ces institutions, de permettre a qui voudrait d’en
établir a son gré d’autres semblables, elle paraitrait
a bien des gens une monstrueuse folie.

Que dirait-on cependant s'il était prouvé, en prin-
cipeet en fait, que c'est précisément dans le privilége
exclusif de la banque que tout le mal réside; que les
crises commerciales n’ont pas en général d’autre
source que celle-13, et que 'unique reméde a y ap-
porter est dans cette liberté méme que I’on repousse.

Ce n’est pas, il est vrai, ce que disait, en 1840,
M. Thiers, alors président du conseil des ministres,
dans la discussion relative au renouvellement du
privilége de la banque de France. Au dire de ce mi-
nistre, 1'expérience avait prouvé que deux ou plu-
sieurs banques ne pouvaient pas, sans un immense
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daunger , opérer concurremment dans la méme
ville, que cette concurrence était pour le pays et
pour elles-mémes une source de graves embarras,
et leur devenait presque toujours mortelle. Mais
j'ai beau chercher dans I'histoire, je ne vois pas
sur quels faits cette assertion s'appuie. 1l est ficheux
que M. Thiers n’ait pas jugé a propos de dire dans
quel pays du monde I'expérience avait prouvé ce
qu'il avangait : je n’en connais pas un ou elle n’ait
prouvé tout le contraire.

Déja dés le dernier siecle, Adam Smith, qui n’é-
tait pourtant pas enthousiaste des banques, avait
remarqué que les établissements fondés en Ecosse
étaient devenus plus fermes, plus solides, plus ré-
guliers dans leur marche, a mesure que le nombre
s’en était accru dans le pays. « La stireté du public,
dit-il, bien loin de diminuer, n'a fait qu’augmenter
par la multiplication récente des compagnies de
banque dans les deux royaumes unis de!’Angleterre
et de I'Ecosse, événement qui a donné 'alarme i tant
de monde (1). » Et pourtant, les banques établies
dans I'Angleterre proprement dite, étaient alors
constituées sur un trés-mauvais principe, puisqu’en
vertude la loi de 1708, encore en vigueur & cette épo-
que, elles ne pouvaient pas compter plus de six
associés, ce qui ne leur permettait pas d’acquérir
toute 'ampleur nécessaire a de pareilles institu~
tions. )

(1)Richesse des nations, liv. II, chap. 2.
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Ce qui s'est passé dans la suile en Angleterre, et
surlout en Ecosse, n’a fait que confirmer ces justes
prévisions.

En aucun lieu du monde les banques ne fonction-
nent avec autant de régularité, avec autant de
sécurité pour le public et pour elles-mémes,que dans
cette partie des Etats-Unis que 'on désigne ordinai-
rement sous le nom de Nouvelle-Angleterre, et qui
se compose des six états suivants : Rhode-Island,
Massachusets, Maine, New-Hampshire, Vermont
et Connecticut. Or, nulle part la liberté n’est plus
grande quant a l'institution des banques, et nulle
part aussi le nombre de ces élablissements n’est plus
considérable, eu égard a I'importance de la popula-
tion. En 1830, d’apres les tableaux dressés a cette
époque par M. Gallatin, ancien ministre des Etats-
Unis, on comptait dans celte partie de I'Union amé-
ricaine 172 banques pour une population totale de
1,862,000 &mes. C’est, en moyenne, une banque
pour 10,825 habitants. Entre ces six états, il y en a
méme deux, Rhode-Island et Massachusels, qui se
distinguent par une tolérance plus grande, a tel point
qu'il 0’y existe a proprement parler de restriction
d’aucune espéce Dansle Massachusets, il n’y en a pas
d’autre qu'un droit de 1 p. 100 pergu au profit de
VEtat sur le capital effectif des banques ; dans Rhode-
Island, cet impdt méme n’existe pas. En conséquen-
ce, le nombrede ces établissements y est, toute pro-
portion gardée, encore plus considérable qu’ailleurs,

car on en trouve un pour environ 6,200 habitants; -
18.
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et il est remarquable que ces deux états sont précisé-
ment ceux dont la population a le moins souffert des
commotions funestes qui ont plusieurs fois ébranlé
tout le monde commercant.

Dans Rhode-Island en particulier, on peut dire
que les banques pullulent. On n’en comptait pas,
en 1830, moins de 47 (1), pour une population de
97,000 4mes, ce qui donne le résultat presque fabu-

ie banque pour 2,064 habitants (2). A ce
it en suivant la proportlion, il n’en faudrait
1s de 16,000 pour la France entiére. Eh
3¢ ce développement sans limites des insti-
e crédit, croit-on par hasard que ce petit
L affecté plus qu'un autre de ces maladies
morales qui provoquent les crises? Loin de 13, il en
est, au contraire, particulidrement exempt. Le crédit
y est assurément trés-large, le capital fort abondant,
le travail facile, la production active ; aussi peut-on

(1) Ce nombre doit avoir augmenté depuis 1830, comme dans
tout le reste de I’Union, ol il avait été déja plus que doublé
en 1838,

(2) 11 ne faut pas croire pour cela que le capilal de ces banques
soit insignifiant. 1l s’élevait en 1830, pour toutes les banques réu-
nies de Rhode-Island, & 6,118,000 dollars (33,000,000 francs),
chiffre considérable eu égard a la population, et qui donne, en
moyenne, pour chacun de ces établissements, situés pour la plu-
part dans de fort petites localités, un capital de 702,900 fr. Si I'on
ajoute & cela qu’a cette époque, la banque centrale, dite des Etats-
Unis, étendait encore ses ramifications dans Rhode-Island comme
dans toute la Nouvelle-Angleterre, on pourra se faire une idée de
Yaction que les banques y exergaient. Par les chiffres qui précd-
dent, on pourra juger aussi de la richesse incomparable de ce
pelit pays,
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dire que la population y recueille la plus grande
somme de bien-étre matériel dont il ait encore été
donné a I'homme de jouir ; mais la spéculation nes'y
emporte guere a de dangereux exces. Le commerce y
est trés-entreprenant, mais trés-réglé; et dans ses
entreprises méme les plushardies, ilne s'égare jamais
hors des limites du possible. La circulation des ban-
ques notamment y est plus mesurée, plus chitiée,
plus correcte, s'il est permis de le dire, qu’'elle ne
’est dans aucun lieu du monde. Que si le commerce
y a été parfois troublé dans son cours, c'est unique-
ment parce qu'il ressentait, sans pouvoir y échapper
entierement, le contre-coup des crises dont le siége
était ailleurs.

Il n’est donc pas vrai que la multiplicité des ban-
ques soitune source de désordres. C’est, au contraire,
un correctif. Qu est-ce, en effet, que les perturba-
tions commerciales ont toujours commencé a se pro-
duire ? C’est a Londres, c’est a Paris, ou il existe des
banques armées de priviléges exclusifs. Voila leurs
siéges ordinaires. C’est toujours 1a qu’on les voit
éclore, pour étendre ensuite leurs ravages au loin.
Quelquefois, il est vrai, I'Union américaine y a bien
apporté sa large part, alors surtout qu'elle avait
aussi une banque centrale munie de priviléges parti-
culiers, et que, dans la plupart des états dont elle se
compose, les restrictions étaient nombreuses : mais
il est hors de doute que les principaux foyers de ces
désordres sonl toujours en premier lieu Londres, et
en second lieu Paris.
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Ce que 'expérience révele a cet égard, je vais ti-
cher de l'expliquer. On va voir comment l'exercice
du privilége conduit d’'une maniére presque inévila-
ble al'enfantement de crises périodiques. Par ce que
j'aurai a dire sur ce sujet, on comprendra mieux
aussi le caractere de ces perturbations, dont on se
fait en général une idée fausse. Pour mettre cette
pensée dans tout son jour, on me permettra de me
servir d’abord d’une hypothese; c'est-a-dire de rai-
sonner abstractivement sur une banque quelconque
armée d’un privilége exclusif, afin de montrer com-
ment, par la seule force du privilége dont elle jouit,
elle enfante nécessairement une crise commerciale.
Il me restera a faire voir ensuite, par le tableau des
principales crises qui se sont prodmtes en Angle-
terre, en France et aux Etats-Unis, jusqu’a quel point
celte hypothese concorde avec la réalité.

§ Il. — OPERATIONS D'UNE BANQUE PRIVILEGIEE, — ENFANTE-
MENT DE LA CRISE.

Supposons que, dans la ville capitale d’un grand
pays, une banque privilégiée se forme avec un capi-
tal réalisé de 60 millions. Sa mission est de faire des
avances au commerce sous diverses formes, et parti-
culiérement en escomptant les effets solides qui lui
sont présentés.

Si elle n’opérait qu'avec son propre capnla] elle
pourrait le préter tout entier. Dans ce cas, a supposer
qu'elle le prétata 4 p. 100 sur bonnes garanties, de
maniére a éviler toute chance de perte, elle obtien-
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drait comme produit brut de son capital 2,400,000
Déduisant pour frais de gestion. 300,000

Il resterait comme produit net. . . 2,100,000

Ce qui ne laisserait qu'un dividendede 3 1/2p. c.
a distribuer entre ses actionnaires.

Mais une telle maniére d’opérer serait aussi peu
fructueuse pour la banque que pour le public, et
comme elle posséde la faculté d’émettre des billets
payables au porteur et a vue, en d’autres termes,
des billets de circulation, elle en use. Au lieu donc
d'escompter les effets de commerce exclusivement
avec du numeéraire, elle donne en échange ses pro-
pres billets. De ces billets, admettons d’abord qu’il
en reste dans la circulation pour une valeur égale au
capilal de la banque, c'est-a-dire, 60 millions. Ses
avances s'accroissent d’autant, non pas cependant de
la somme entiére. Pour faire face au payement des
billets qui se présentent, elle est tenue maintenant
de garder ordinairement en caisse une partie de son
capital, par exemple, une somme de 20 millions.
Dans cette situation, voici comment se régle le
compte de ses avances et de ses bénéfices :

Avances en numéraire........ 40,000,000
En billets..... eeevesceneninas 60,000,000
Total....ooovvenuenn 100,000,000

Iérét A4 p. Covennvevnnnnnn. 4,000,000
Déduisant pour frais........... 500,000
Reste....oovuens 3,500,000

ou 3 et 8/10* p. c. ducapital.
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Cependant I'émission des billets de la banque, en
augmentant la somme de ses avances au commerce,
n’a pas laissé d’exercer quelque influence sur la
distribution du capital : elle a rendu disponible une
partie du numéraire qui avait auparavant ce méme
emploi. La banque, en se mettant en concurrence
avec les capitalistes qui prétaient leurs fonds au com-
merce, soit directement, soit par I'intermédiaire des
banquiers, a déplacé leurs capitaux. Sans doute, la
somme totale des avances faites au commerce a aug-
menté, mais non pas dans la proportion de cet ac-
croissement. D’ailleurs, les escompteurs particuliers
ne peuvent pas préter aux mémes conditions quela
banyue; et celle-ci, méme a égalité de conditions,
aura toujours la préférence sur eux. Il y a donc ici
une certaine masse de capitaux qui se déplace et qui
doit chercher ailleurs son emploi. Que devient-
elle? le voici. Une partie se porte a la bourse, pour
y chercher un placement sur les rentes publi-
ques, dont naturellement le taux s'éleve; une autre
partie s’applique a I'achat des bons du trésor et de
toutes les valeurs publiques qui offrent une certaine
sécurité. Néanmoins, comme la somme de ces va-
leurs n’est pas élastique, qu’elle n’augmente pas au
gré de la demande, il reste toujours unecertaine quan-
tité de capitaux disponibles qui cherchent en vain
leur placement. Parmi les propriétaires de ces capi-
taux, un certain nombre, n’en trouvant pas I'emploi
sur 'heure, ou ne jugeant pas les emplois actuels
assez avantageux, déposent leur argent a la banque
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en attendant une occasion. Ainsi, I'encaisse métal-
lique de la banque se grossit par le dépot d’une
partie des fonds qu’elle a déplacés : il s'éleve alors,
par exemple, de 20 millions a 50, dont 30 millions
appartiennent aux déposants.

Qu’on veuille bien suivre pas i pas le progrés de
ce déplacement; on verra qu'il doit aboutir, par un
enchainement rigoureux de conséquences, i une
crise inévitable.

Fortifiée, en apparence du moins, par cet appor&
de capitaux étrangers, dont la somme demeure, en
temps ordinaire, assez constante, et ne voulant pas
voir languir dans I'inaction tout ce numéraire inu-
tile, la banque augmente ses avances au commerce.
Elle fait plus : elle engage 10 millions de son propre
capital, soit en rentes sur I'Etat, soit sur d’autres
valeurs de méme sorte, qui lui rapportent, comme
les escomptes, un intérét de 4 p. 100. Son encaisse
se réduit alors a 40 millions, dont 10 seulement lui
appartiennent. Néanmoins, son crédit et son in-
fluence venant a grandir en proportion du roulement
des capitaux entre ses mains, elle se trouve en me-
sure de faire des émissions de billets plus larges, et
les porte, par exemple, a 100 millions : circulation
supposee trés-normale, puisque, dans ce cas, elle
n’est a I'encaisse métallique que dans le rapport de
212a1.

Dans cette situation, voici le compte de la banque :

Elle a placé, tant en avances au commerce qu’en
rentes sur I'Etat; savoir :
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En numérairc..........coouune 50,000,000
Eu billets......oovvvvnninnnn 100,000,090
Total «.ovvnennn 150,000,000

Intéréts a4 p. 100.........cuen 6,000,000
A déduire pour frais............ 600,000
Reste....covvnnnnn 5,400,000

ou 9 p. 100 du capital.

Cependant la nouvelle émission de billets faite par
la banque, et I’abondance toujours croissante de ses
avances au commerce, ont augmenté de nouvean la
masse du numeéraire disponible et la difficulté des
placements. La concurrence entre les capitalistes,
grands ou petits, devient chaque jour plus vive, sans
que de nouvelles occasions se présentent pour uli-
liser leurs fonds. Leur embarras se trahit déja par
quelques placements irréguliers. L’afflux des capi-
taux augmente a la bourse; la rente s’éleve et I'in-
térét baisse ; I'agiotage commence & s’en méler, et le
jeu absorbe une partie des fonds inoccupés : le reste
va chercher un refuge a la banque, en attendant une
meilleure chance; la masse des dépots s'éleve de
50 millions a 80.

Pour compléter ce tableau, il faudrait ajouter qua
mesure que la masse des fonds disponibles augmente
chez les partlcullers, elle augmente ordinairement
aussi entre les mains de I'Etat ; en sorte que le trésor
public, qui est en compte courant avec la banque,
lui verse dans le méme temps d’assez notables excé-
dants. On peut cependant omettre cette circon-
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slance, qui n'est pas absolument nécessaire a nos
‘calculs.

Une fois que la somme des dépdls confiés a sa
garde s’éléve a ce point, considérant qu’au lieu de
diminuer elle grossit toujours, la banque se croit
dispensée de rien garder de son propre capital.
Aussi le place-t-elle tout entier, soit en rentes, soit
en bons du trésor, faisant ainsi concurrence aux ca-
pitalistes dans la seule voie qui leur reste et avec
leurs propres fonds. La voila donc n’opérant plus,
dans ses préts et ses escomptes, qu’avec les fonds
d’autrui. Son encaisse néanmoins s’éleve a 80 mil-
lions, non compris les fonds déposés par le trésor
public. Dans cette situation, pourquoi n’éléverait-
elle pas de nouveau ses émissions? Elle les porte donc
de 150 millions 2 200 : chiffre toujours trés-normal,
puisqu’il n’est & I'encaisse effectif que dans le rap-
portde 21/2a1.

Voici, dans ce cas, le compte de ses placements
et de ses bénéfices :

En numéraive............. .00 . 60,000,000
En billets...........oovvvnnee 200,000,000
Total..... oo ounen 260,000,000
Intéréisa4 p.100. ........... 10,400,000
Déduisant pour frais...... e 800,000
Reste..... [P . 9,600,000

ou 16 p. 100 du capital.

Une chose frappera d’abord dans ce systeme :
19
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C’est la révoltante inégalité qu'il engendre. Pendant
que les actionnaires de la banque, sans courir au-
cune chance sérieuse, percoivent des dividendes de
16 p. 100 (1), les malheureux capitalistes, dont la
banque emploie les fonds pour son usage, ne per-
coivent rien du tout; ou, s’ils trouvent ailleurs,
apres beaucoup de peines et de démarches, quelque
placement aventureux, ils ne recueillent, au milieu
de beaucoup de chances de perte, que de trés-mai-
gres intéréts. Ai-je besoin de dire aussi que ce sys-
teme nourrit I'agiotage, les jeux de bourse, en dtant
tout autre emploi aux capitaux? Mais ce qui doit nous
occuper avant tout, c’est le danger imminent qu'un
tel état de choses fait naitre.

Lorsque les émissions de la banque sont arrivées
a un certain degré, la masse des capitaux disponi-
bles et cherchant un placement devient énorme;
non pas, il est vrai, dans toute I'étendue du pays,
car il n’existe pas de moyens réguliers pour les
y répartir, mais dans tout le rayon sur lequel la
banque agit, et particuliérement dans la ville méme
ou elle siége. Il s’y manifesle un engorgement tel,
qu’on ne sait plus littéralement que devenir avec ses
fonds. Les capitalistes, petits ou grands, se battent
sur place; toutes les valeurs publiques s’avilissent;
la bourse nage dans I'or. Par une conséquence na-

(1) 11 faudrait faire quelques 1égéres déductions pour compen-
ser les perles; mais, 2 moins d’'un événement extraordinaire, ces
pertes ne seront jamais considérables, car une banque privilégiée
exige toujours deux garanties pour une.
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turelle , I’afflux des dépdts a la banque augmente
toujours. On pourrait donc étendre plus loin ces hy-
pothéses : supposer, par exemple, des émissions de
250 millions, comme celles de la banque de France,
ou de 400 millions et plus, comme celles de la ban-
que de Londres; mais & quoi bon? Ce qui précede
suffit pour montrer la tendance irrésistible des faits,
et on en entrevoit déja les conséquences. Quand les
choses sont arrivées a ce point, on peut dire a coup
sar que le moment de la crise approche.

Comment se fait-il, dira-t-on, que tout ce numé-
raire surabondant ne s’écoule pas a I'étranger? En-
tendons-nous. Il s’en écoule certainement une grande
partie, mais comment? Ce n’est pas par le canal des
capitalistes auxquels appartient le droit d’en dis-
poser, car ces capitalistes, occupés seulement a cher-
cher autour d’eux un placement pour leurs épargnes,
n’ont aucune relation avec 1'étranger ; c’est par le
canal du commerce, auquel il a été prété par la
banque. Voici, d’ailleurs, comment cet écoulement
au dehors s’opére, sans que les commergants mémes
s'en doutent. Par suite de 'abondance du numéraire
sur place, la demande des marchandises augmente
et les prix s'élevent. Ces prix devenant ainsi, pour
un temps, un peu supérieurs aux prix étrangers,
I'exportation des marchandises indigénes diminue et
l'importation des marchandises étrangéres aug-

mente. Les différences sont payées en monnaie (1),

(1) C’est dans cette situation que le change avec I'étranger de-
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jusqu’a ce que le trop—pleinen numéraire effectif ait
cessé.

Considérée en elle-inéme, cette exportation du
pumeéraire ne serait point un mal ; loin de 14, ce se-
rait un bienfait réel. Au lieu de garder inutilement
dans ses mains toute cette masse de monnaie stérile,
le commerce irait la convertir au dehors en matieres
brutes, en instruments de travail, en marchandises
de toutes les sortes, qui viendraient s’ajouter au ca-
pital productif du pays. Quoi de plus favorable a
I'accroissement du bien-étre général! Malheureuse-
ment, dans I'hypothése oli nous sommes placés, ce
numeéraire exporté reste dii aux capitalistes, qui I'ont
déposé en compte courant a la banque ou entre les
mains de leurs banquuers particuliers ; il peut étre
réclamé par eux 4 toute heure, et il le sera certaine-
ment un jour, si quelque grande occasion de place-
ment vient a s’offrir. Alors il faudra le rappeler de
plus loin, et on peut concevoir avec quels embarras.
Ainsi, cette exportation qui, faite dans d’autres con-

vient, comme Von dit, défavorable ; circonstance dont le parle-
ment anglais s’est beaucoup préoccupé, sans la bien comprendre,
lors de la présentation du bill de 1844 relatif 2 1a limitation des
¢missions des banques, et dont sir Robert Peel a singuliérement
abusé aupres de la pariie ignorante de la chambre des communes.
En fait, ce change défavorable est un symptéme de prospériié
croissante ; aussi ne se manifeste-t-il que dans les belles années.
11 est trés-vrai cependant qu’en raison du monopole de la banque,
et du crédit tout artificiel que ce monopole engendre, ce symp-
tdme de prospérité actuelle devient presque toujours le signe
avant-coureur de quelque grand désastre. :
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ditions, serait une source de grands avantages, de-
vient ici 'occasion d’un grand péril.

Quoi qu’il en soit, on voit bien que I'écoulement
de ce numéraire au dehors ne change rien 4 la si-
tuation, en ce sens qu'il ne diminue pas la somme
des placements a faire. Si les capitalistes n’ont pas
effectivement ce numéraire entre leurs mains, ils
sont toujours censés 1'avoir, soit dans les caves de la
banque, ou ils peuvent le reprendre a volonté, soit
dans les caisses de leurs banquiers, d’ou ils peuvent
le retirer également a trés-courts tgrmes. Ils n’en
sont donc pour cela ni moins embarrassés, ni moins
pressants. Ainsi, loin que ’émigration du numé-
raire ait corrigé en cela le trop-plein qui se faisait
sentir, elle n’a fait qu’y ajouter un danger de plus.

11 y a un moment, en effet, ou I'engorgement des
capitaux devient tel sur la place, qu'il faut bien
qu’on leur trouve un emploi i tout prix. Les déten-
teurs ne peuvent pas se résigner éternellement a
n’en toucher aucun intérét, ou a ne percevoir, au
moyen d’un placement éventuel et précaire, que
des intéréls dérisoires de 2 1/2 a 3 p. 100. Ils ap-
pellent donc & grands cris ces débouchés qu’ils ne
trouvent pas. Alors, c'est tout simple, les faiseurs
de projets leur viennent en aide, et le génie de la
spéculation s’éveille.

On a coutume de se récrier bien fort en pareil cas,
et contre les inventeurs de projets, et contre ceux
qu’on appelle lears dupes. Comme de raison, les di-

recteurs de la banque sont toujours les premiers a
19.
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donner I'exemple de ce tolle général. De bonne foi
cependant, si le tableau que je viens de tracer est
exact, un tel état de choses peut-il se prolonger sans
terme, en s’aggravant toujours? La banque ne de-
manderait pas mieux sans doute, elle dont les béné-
fices s’accroissent sans cesse, et qui fait, pour ainsi
dire, argent de tout; mais il n’en saurait étre de
méme de ceux qu'elle déshérite. Et quant aux spécu-
lateurs, dont les capitalistes suivent la voie, sont-ils
donc si coupables eux-mémes de céder a tant d'in-
vitations pressantes qu’on leur adresse?

On imagine donc des plans gigantesques pour
ouvrir de larges débouchés a tous ces fonds inoccu-
pés. Le premier venu donne le branle, et tout le
reste suit. De toutes parts de grandes entreprises
sont projetées, tantdt pour V'exploitation de mines
de houille, tantét pour la construction d'un vaste
réseau de chemins de fer, quelquefois pour le défri-
chement de terres incultes, ou bien encore, si c’est
en Angleterre que la scéne se passe, pour I'exploi-
tation en grand des mines d’or ou d’argent du Nou-
veau-Monde. Tous ces projets sont accueillis avec
transport. Il n’est pas alors d’entreprise si grande
dont on s'effraye; au contraire, les plus vastes, les
plus hardies sont celles qui ont le plus de chances
de succes, parce qu’elles répondent le mieux au vrai
besoin de la situation. Les listes de souscription
s'ouvrent et se remplissent en un clin d’ceil. Tout le
monde s’y porte : les capitalistes, parce qu'ils sont
trop heureux de trouver enfin ce débouché tant at-
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tendu; les industriels et les commercants, par esprit
d’imaitation, et parce que les facilités qu’ils ont trou-
vées jusque-la pour I'escompte de leurs billets, leur
permettent de détourner quelque argent de leur
commerce. Bientdt donc les sociétés sont constituées
et les appels de fonds commencent. Alors apparait
le revers de la médaille, et de toutes parts les em-
barras surgissent.

Aussitdt que lesappels de fonds commencent, cha-
cun se hate de rappeler ses capitaux. Celui-ci court a
la banque ou il lestenait en réserve ; celui-la chez son
banquier ou ils ne lui rapportaient que de trés-mé-
diocres intéréts. Le banquier, dont la caisse se vide,
s'adresse lui-méme, pour la remplir, au réservoir
commun, la banque, soiten rappelant une partie des
fonds qu'’il y avait en compte courant, soit en présen-
tant a I'escompte un plus grand nombre de billets.
Ainsi, I'encaisse métallique de la banque est entamé -
de toutes parts. Un premier mois, on en retire dix
millions; un second mois, dix autres; un troisiéme
mois, autant; puis encore, et toujours, de maniére
que cette réserve si large se fond a vue d’ceil. Pour
comble de malheur, c'est toujours dans le méme
temps que les besoins de I'Etat augmentent, parce
qu’il éprouve la réaction de la disette qui se ma-
nifeste ailleurs. Le trésor public retire donc ses dé-
pots en méme temps que les particuliers. De 200 mil-
lions, en comprenant les fonds de I'Etat, I'encaisse
métallique de la banque tombe a 60, a 40, a 30, et
peut-étre au-dessous, en quelques mois. Hier, il ex-
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cidait de beaucoup le tiers de ses obligations : sitna-
tion brillante, ou il y avait méme exubérance de
force, pléthore. Aujourd'hui, il n’en égale plusle
neuviéme; car la banque doit encore 30 millions de
dépots et 250 millions de billets : situation tout a
fait anormale, impossible & maintenir, et qui appelle
a grands cris de prompts remédes.

Voici donc, en résumé, la marche ordinaire de
ces événements.

D’abord, les avances que la banque fait au com-
merce , soit par I'escompie de ses effets, soit de
toute autre maniére, vont croissant d’année en an-
née, et naturellement on voit grossir aussi ses bé-
néfices. Cependant , cetle abondance des escomptes
déplace une portion correspondante des capitaux
des particuliers, et comme, en raison du privilége
exclusif dont la banque jouit, les délenteurs de ces
capitaux ne sont pas maitres de les employer comme
elle, la masse des fonds inoccupés s’accroit toujours.
Par une conséquence assez naturelle, l'afflux du
numeéraire dans les caveaux de la banque et dans
les caisses des banquiers particuliers s’accroit aussi ;
I'encaisse métallique présente un chiffre de plusen
plus satisfaisant a I'eeil. De ces fonds inoccupés qu'on
lui confie, la banque se sert plus ou moins pour
étendre encore ses opérations et augmenter ses béné-
fices, soit en les employant directement, soit en dé-
tournant pour d’autres usages son propre capital de-
venu inutile. Ainsi nait une situation forcée, ot la
banque opére uniquement avec les fonds d’autrui,
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dont elle ne paye d'ailleurs aucun intérét. Un mo-
ment vient enfin ou les capitalistes, grands et petits,
se lassent de ne rien tirer de leur argent et la spé-
culation s’éveille. De grandes entreprises sont pro-
jetées. Quelles entreprises ? peu importe; c’est ici
que les circonstances peuvent varier a linfini :
quant au résultat, il est toujours le méme. Le re-
trait des fonds déposés commence; la banque se
trouve prise au dépourvu, et une crise désastreuse
éclate.

Que fera cependant la banque pour en sortir ?

Dans les premiers temps, elle essaye de faire téle
a l'orage. Elle multiplie ses escomptes, tant parce
qu’on lui présente en réalité, comme on vient de le
voir, un plus grand nombre d'effets, que parce
qu’elle espere satisfaire par ce moyen les nouveaux
besoins qui se révelent. Elle émetaussi un plus grand
nombre de billets : mais, comme la circulation en a
déja tout ce qu’elle en peut contenir, elle les rejette :
a peine émis, ces billets se présententau remboursc-
ment, et contribuent avec tout le reste & diminuer
la réserve qui décline toujours. L’alarme se répand
dans le public, et la banque commence & trembler
pour elle-méme. Elle pourrait vendre des rentes;
mais elle les vendrait nécessairement en baisse. En
effet, toutes les valeurs ont fléchi parce que la de-
mande est moindre. Hier, chaque portion de capital
créait deux acheteurs, le propriétaire de ce capital et
labanque qui s’en servait en attendant. Aujourd’hui,
ils ont disparu 'un et I'autre : il y a deux acheteurs
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de moins et un vendeur de plus. Ainsi tous les fonds
baissent rapidement : déja méme la bourse a vu
quelques désastres. Le moyen de songer a vendre
quelque 50 a 60 millions de rentes dans un pareil
moment ! Il faut donc recourir aux expédients.
Heureuse la banque si, dans cette situation critique,
elle trouve a point nommé un souverain étranger qui
la débarrasse de ses rentes, ou une banque d'un Etat
voisin qui lui vienne en aide par un prét, ou enfin
quelque amas de vieilles pieces démonétisées, ou de
lingots oubliés dans un coin, qu’elle puisse immé-
diatement convertir en numéraire.

Quand le cercle des expédients a été épuisé sans
succes, et c'est le cas ordinaire, on en vient en—-
fin au grand, au supréme reméde. On prend une
résolution désespérée. La banque resserre tout a
coup ses escomptes, soit en élevant brusquement
le taux de lintérét, soit en refusant une grande
partie des effets qu'on lui présente. C’est le coup de
grace pour le commerce. Alors la mine éclate et le
sol se couvre de ruines. La débécle est générale. Les
entreprises nouvelles, commencées sous de si bril-
lants auspices, avortent, parce que les versements
s'arrétent : les avances faites, les travaux commen-
cés sont perdus. En méme temps un grand nombre
de maisons anciennes s’écroulent : toutes les autres
sont ébranlées. C’est un désarroi universel.

Pour la banque cependant, le remeéde employé
est efficace. Il semble d’abord qu’elle devrait étre
entrainée dans le commun naufrage. Mais non : il
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n’y a de sacrifiés que les malheureux qui avaient
étendu leurs opérations sur la foi des crédits accor-
dés par elle, et qui avaient cru pouvoir compter sur
la continuité ‘de son appui. Dés l'instant que tout
est par terre, entreprises nouvelles et maisons an-
ciennes, les capitalistes, désabusés de leurs réves,
voyant tout chanceler autour d’eux, n’osant plus se
fier & rien ni a personne, se hétent de ramasser les
débris de leur avoir, et les rapportent 3 banque,
dont la haute position peut seule les rassurer. -
N’est-ce pas la I'établissement unique, I’établisse-
ment privilégié, que le gouvernement protége ? Au-
quel avoir confiance, si ce n’est en celui-la? Ainsi
Paccumulation desdépots recommence,pour aboutir,
quelques années plus tard, aux mémes résultats. On
congoit cependant que si, dans un pareil moment,
il survenait quelque grande commotion politique, la
banque pourrait se voir entrainée elle-méme, a
moins que, pour réparer ses fautes, on nel’autorisét
a suspendre ses payements en numéraire, en donnant
a ses billets un cours forcé.

Voila donc les conséquences naturelles de ce
systtme d’'une banque privilégiée. Son premier
fruit est une révoltante inégalité dans la répartition
des bénéfices; son dernier résultat, une catastro-
phe. Il donne tout aux uns et rien aux autres; il dé-
pouille ceux-ci pour enrichir ceux-la : et loin de
compenser ce vice profond en offrant au public une
sécurité plus grande, il I'environne, au contraire,
de piéges et de périls. 1l trompe le commerce, en
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ne l'excitant aujourd’hui que pour 1'abandonner
demain : il Pinduit dans des opérations qu’il ne lui
permet pas ensuite de soutenir, et par 1a il I'expose
a d'incalculables pertes. Systéme odieux, inquali-
fiable, qu’un pays civilisé aurait honte d’avoir sup-
porté un seul moment s’il en comprenait bien tous
les abus.

Si I'on demande maintenant comment la liberté
d’instituer de nouvelles banques pourrait faire dis-
~ paraitre tous ces inconvénients , il me semble que
la réponse est simple. Du jour oli, par I'effet des
émissions de la premiére banque, il y aurait sur la
place une certaine quantilé de capitaux disponibles,
les propriétaires de ces capitaux se réuniraient pour
former une seconde banque et partager les bénéfices
de l'autre, en entreprenant le méme commerce.
Des lors cesserait, et I'inégalité que nous remar-
quions lout a I'heure dans la répartition des béné-
fices, et le danger d'un engorgement sur place, aussi
bien que celui du retrait subit des dépots.

Les avances faites au commerce seraient a peu de
chose prés les mémes, sinon plus considérables : il y
aurait seulement cette différence essentielle, que les
capilaux élant désormais prétés par ceux & qui ils
appartiennent, ils ne seraient plus sujels & ces rap-
pels désastreux, qui sont la ruine de toute industrie
honnéte. Mais avant de faire ressortir les consé-
quencés de ce nouvel ordre de choses, j'ai besoin
de montrer, par I'exemple de I'Angleterre et de la
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F'rance, que tout ce qui précede n’est pas une hypo-
theése gratuite.

§ III. -- LA crisE DE 1846-47 EN FRANCE.

Considérées dans leurs circonstances particu-
liéres et leurs détails, les crises commerciales qui
ont éclaté en divers temps en France et en An-
gleterre, ont chacune leur caractére propre ; mais
considérées dans leurs caractéres dominants et par
rapport aux causes premieres qui les engendrent,
elles se ressemblent toutes. C'est toujours le méme
point de départ, le méme progres, la méme issue.
Si dans ce qui précede j'en ai tracé un tableau fidéle,
on en reconnailra sans peine les principaux traits.

Tous ces traits sont tellement marqués dans la der-
niére crise dont la France ait ressenti Vatteinte,
qu'’il est impossible de les y méconnaitre.

En 1844, voici quelle était la situation de la ban-
que de France.

Ses escomptes, y compris les avances diverses, sur
rentes, lingols, etc., s’étaient élevés a la somme de
809,257,949 francs. Ce chiffre était un peu inférieur
a celui des années précédentes: aussi la banque se
plaignait-elle amérement. Les escompleurs particu-
liers, disait-elle (1), en prétant leurs fonds 2 moins
de4p.0/0,taux fixé pour ses escomptes a elle, lui en-
levaient une partie des effets du commerce et restrei-

(1) Rapport du gouverneur.
20



230 LE CREDIT ET LES BANQUES.

gnaient le champ de ses opérations. Par conséquent
ses bénéfices avaient fléchi: eu effet, elle n’avait réa-
lisé cette année-la qu'un modeste intérét de 9 p. 0/0;
non compris cependant les rentes acquises avec son
capital, et qui lui procuraient une recette annuelle de
4,952,585 francs : ce qui élevait bien a 16 p. 0/0 le
chiffre définitif des dividendes acquis a ses action-
naires. C’était trop peu aux yeux des directeurs.
Pendant ce temps, il est vrai, les simples capitalistes
étaient obligés de se contenter de quelque 3 p. 0/0
péniblement percus sur les fonds qu'ils plagaient,
non sans quelques risques, chez des banquiers parti-
culiers, afin que ces derniers pussent escompter a
un taux égal ou inférieur a celui de la banque, ou
bien, s'ils les déposaient, pour plus de sireté, dans
les caves mémes de la banque, ils devaient se rési-
gner 4 ne rien percevoir du tout. La banque néan-
moins, accoutumée a de meilleurs partages, trouvait
cette condition fort dure pour elle, et aspirait a voir
ses bénéfices grossir. Ses veeux ne tardeérent pas a se
réaliser. Voici la gradation ascendante que suivirent,
dans les années 1844, 1845 et 1846, les opérations
de I'établissement central, non compris celles des
comptoirs : '

Années. Escompt. et Produit Dividend
1844 809,257,949 6,124,510 9 p. 100
1845 1,101,408,383 8,441,478 12,4
1846 1,294,264,462 9,809,206 14,4

Ainsi, les avances de la banque s’éleverent suc-
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cessivement, de 809 millions en 1844,'a 1,294 mil-
lions en 1846. De 9 p. 0/0, les bénéfices s'éleverent
a 14,4 ; toujours sans y comprendre les 4,952,585
francs de rente annuelle, qu’elle percevait tranquil-
lement sur son capital, tandis qu’elle faisait valoir
dans son commerce les fonds d’autrui.

Pendant que le chiffre des escomptes grossissait
ainsi d’année en année, la caisse de la banque se
maintenait pourtant dans un état trés-florissant, au
milieu de circonstances d’aillenrs défavorables. Mal-
gré la disette des céréales, qui avait nécessité, dés le
commencement de 1846, une large exportation
de numéraire, le solde des especes était, a la fin du
premier trimestre de cette derniére année, de
202,530,000 francs. Situalion brillante en appa-
rence, et qui semblait devoir rassurer contre toutes
les éventualités. Malheureusement, cette somme se
composait exclusivement de capitaux étrangers; tous
sujets a rappel, tous placés 1 dans I'attente de quel-
que emploi futur, el qui pouvaient élre retirés en
masse aussitdt qu’une grande occasion de les utiliser
viendrait s’offrir. Ne reconnait-on pas 1a le trait ca-
ractéristique de cette situation extraordinaire que le
privilége enfante ? Et faut-il s’étonner qu’avec de

.semblables conditions les embarras surgissent ?

Au surplus, personne n’a mieux indiqué les vices
et les périls de cette situation anormale, que 1'ont
fait les censeurs mémes de la banque dans leur rap-
port de 1847. « Depuis quelque temps, disent-ils,
on reprochait i la banque de laisser improductifs
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des capitaux considérables, et de faire un usage trop
modéré de 'immense crédit que lui avaient fait ac-
quérir la sagesse, I'ordre et la régularité de ses opé-
rations. On ne lui tenail pas compte des ressour-
ces extraordinaires que nécessite le développement
successil qui caractérise sa marche et celle de ses
comptoirs, depuis plusieurs années. On semblail
ignorer que les sommes considérables renfermées dans
les caves et caisses de la banque apparienaient, en
grande partie, aux comptes courants du public et
principalement a celui du trésor, qu’elle n’en était
que la gardienne et que ses devoirs lui faisatent une
lot de surveiller et conserver ce dépot qui lui élait
confié, et que des circonstances fortuites et indépen-
dantes de sa volonté pouvaient lui faire retirer ino-
pinément. Ces prévisions, qui avaient frappé Uespril
de vos administrateurs, se sont malheureusement
réalisées. » 1l est impossible de mettre avec plus de
précision le doigt sur la plaie, de mieux signaler I'a-
bus et d'en faire apercevoir plus clairement les con-
séquences. Seulement les censeurs étaient ici trop
modestes : ce n’élait pas une grande partie, c’était
la totalité de I'encaisse de la banque qui se composait
de fonds étrangers, tous sujets & étre retirés au pre-
mier jour.

Sil'on y prend garde, il y avait 1a un double mal:
d’'une part, une masse considérable de capitaux qui
demeurait stérile; et de 'autre, malgré I'exagération
de cette réserve, le danger imminent d’un découvert.
Certes, ilsavaient bien raison, ceux qui se plaignaient
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de voir tant de fonds dormir improductifs, tandis
que le commerce aurait trouvé tant d’avantage a les
utiliser; mais la banque n’avait pas tort non plus,
lorsqu’elle prétendait ne pouvoir les employer sans
péril. Peut-étre méme aurait-elle d tenir un peu
plus de compte qu’elle ne I'a fait de cette prévision
trop légitime. C’est qu’en effet le privilége exclusif
accordé a un établissement unique -avait créé une
siluation fausse, ou il n’y avait qu'a choisir entre deux
maux, sans pouvoir méme éviter entierement nil’un
ni l'autre, ou de laisser une masse énorme de capi-
taux sans emploi, ou de courir téle baissée vers les
désastres. Supposez, au contraire, qu'il eiit été per-
mis d’établir une seconde banque, opérant de la
méme maniére que l'autre. Le nouvel établissement
venant composer son fonds social précisément d’une
partie de ces capitaux inoccupés, il les aurait prétés
au commerce, dont il aurait augmenté d’autant les
ressources, et comme cette fois ils n’auraient pas été
sujets a rappel, puisqu’ils auraient été prétés au nom
et pour le compte de leurs véritables propriétaires,
tout danger d’'une crise aurait immédiatement dis-
paru.

Dans la position ou la banque s'était mise, ce qui
devait arriver, arriva. Déja les projets de chemins de
fer élaborés depuis longtemps avaient ouvert une
voie nouvelle et méme trop large aux capitaux dor-
mants. Le moment était attendu ot ils trouveraient
13 un placement certain. Avec un peu plus de pré-

voyance, les directeurs de la banque auraient pu voir
20.
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arriver de loin ce moment critique, et peut-étre
qu’avec un peu d’attention et de vigilance, ils en au-
raient en partie détourné l'effet ; mais l'attention et
la vigilance ne sont pas le partage ordinaire des éta-
blissements privilégiés. Trop heureuse de I'accrois-
sement continu de ses escomptes, qui lui présageait
une année fructueuse et des dividendes superbes, la
banque ne regarda pas au dela et poursuivit sa mar-
che, sans s'inquiéter de I'orage qui se préparait dans
le lointain. Bientdt les versements dans les compa-
gnies de chemins de fer commencerent a s'effectuer,
et vers le milieu de I'année le retrait des fonds versés
a la banque devint sensible. Le solde des espéces,
qui s’était maintenu, 2 la fin du 2° trimestre, au chif-
fre de 202,894,000 francs, tomba, a la fin du 3°, a
174,469,000. A Texpiration de P'année, il n’était
plus que de 71,040,200 francs; ce qui faisait une
décroissance de plus de 131 millions en six mois.
Voici, au surplus, le tableau des diminutions suc-
cessives de I'encaisse, tel qu'il est présenté dans le
rapport méme du gouverneur.

Dans le mois de juillet les encaisses ont diminué

de..... PN it iereeeiianeaeans 11,538,000
En aoiit de...... eeeteiee teraree 2,904,000

En septembre de....... Ciereenans . 21,211,000
Enoctobrede........ocvvvnvennnn. 53,164,000

En novembre de......... [N 43,235,000

En décembre de...c.ocueueeinss.. 18,191,000

Et enfin du 1™ au 14 junvier 1847 de..... . 10,604,000

Total....oveenesarenses. 172,847,000
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Telle était donc la situation de la banque a 1'expi-
ration de I’exercice 1846 et au début de I'année 1847 :
situation tellement fausse, tellement critique, que
pour tout établissement non privilégié, elle eat infail-
liblement abouti & une chute compléte.

Que fit 1a banque pour en sortir? Selon I'expres-
- sion des censeurs, des mesures de haule prévoyance
furent jugées nécessaires; ce qui veut dire qu'on ent
recours aux expédients. La banque acheta d’abord
du trésor, moyennant une prime, 15 millions de
pieces démonétisées (de 15 et de 30 sous), restées en
dépot dans ses caisses, et qu’elle fit affiner pour les
convertir en especes courantes; elle se procura, en
outre, sur la place et en province, 4 ou 5 millions
de matiéres d’or et d’argent; elle fit enfin aux capi-
talistes anglais un emprunt de 25 millions, dont le
produit lui arriva sous la forme de lingots d’argent
et de piastres, qu'elle fit immédiatement frapper a la
monnaie de Paris : expédients misérables, assez
clairement marqués au-coin de I'imprévoyance et du
désordre. Toutes ces mesures ne paraissant pourtant
pas devoir suffire encore, on en vint enfin & un
parti plus décisif. On se résigna a demander au com-
merce quelques sacrifices passagers (ce sont les ter-
mes du rapport), et le taux de I'escompte fut brus-
quement porté de 4 a 5 p. 100. C’était, en effet, au
commerce qu’il appartenait en fin de compte de ré-
parer a ses dépens les fautes que la banque avait
commises ; heureux encore s'il en avait été quitte
pour un exhaussement momentané du taux de I'es-
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comple, et si le discrédit général, conséquence na-
turelle de tous ces embarras flagrants, ne lui avait
pas porté de bien plus graves atteintes.

Malgré tous ces expédients et tous ces sacrifices, la
crise n'était pourtant pas & son dernier terme.
Comme les directeurs de la banque I'avaient prévu,
le retrait des espéces ne s’arréta pas a la fin de I'an-
née 1846 ; ce n’est méme que dans les premiers mois
de 1847 que le mal apparut dans toute sa gravilé.
Pour y parer, il fallut redoubler les mesures de pré-
voyance et aviser & de nouveaux expédients. Aussi
eut-on lieu de s’applaudir lorsqu’au commencement
de mars, par un hasard tout providentiel, 'empereur
de Russie fit acheter 4 la banque 50 millions de
rentes, dont assurément, dans la position critique
ou se trouvait la place, elle n’aurait pu se défaire
Paris sans y produire un nouvel ébranlement. Etait-
ce assez d’expédients? Pour sauver la situation, il
ne fallut donc pas moins que I'appui de deux gou-
vernements, et celui des capitalistes anglais, sans le-
quel la banque de France, malgré la brillante posi-
tion dont elle se flattait naguere, n’elit peut-étre pas
échappé deés lors a une suspension compléte de ses
payements.

Enfin, la dépréciation extraordinaire de toutes Jes
valeurs négociables et de 1a plupart des marchan-
dises, ayant ramené les espéces qui avaient pris lear
cours au dehors, la crise perdit peu a peu de son in-
tensité; non pourtant sans que le commerce eiit
éprouvé, par la difficulté des crédits, par exhausse-
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ment de I'intérét, et surtout par la dépréciation de
toutes les valeurs dont il élait en possession, d’incal-
culables pertes. Dans cetle méme année ou la ban-
que a réalisé de si beaux bénéfices, les failliles ont
été nombreuses dans le commerce, et la coincidence
de ces deux faits n’arien qui doive surprendre aprés
ce qu'on a vu plus haut. A Paris seulement, on a
compté, du 1°° aotit 1846 au 31 juillet 1847, 1439
faillites, avec un passif total de 68,474,803 francs.
On pense bien, d’ailleurs, que le chiffre déja si con-
sidérable de ce passif ne représente encore qu'une
faible partie du dommage souffert.

Telles sont les conséquences du privilége dans
toute leur vérité. Qu’on ne dise pas que la crise doit
étre attribuée a d’autres causes, par exemple, al'em-
portement de la spéculation sur les actions de che-
mins de fer. Sans doute, c’était la la cause immé-
diale; mais cet exces de la spéculation, n’est-ce pas
le privilége de la banque qui I'avait provoqué, en
fermant aux capitalistes les voies ordinaires dans
lesquelles ils auraient pu trouver I’emploi régulier
de leurs fonds? Au dire du gouverneur de la banque,
il faudrait s’en prendre surtout a la disette des cé-
réales. Mais, dans le premier semestre de 1846, une
importation de 2,500,000 hectolitres de grains n’a-
vait exercé, de ’aveu du gouverneur lui-méme, au-
cune action visible sur les réserves de la banque, qui
s'étaient méme élevées, pour 1'établissement de
Paris et pour les succursales, de 208 millions & 252;
et dans le second semestre, ou cette importation n’a
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pas excédé le chiffre de 2,264,000 hectolitres, les
réserves ont baissé de 172 millions. Il est évident,
quelles qu’aient pu étre a d’autres égards les mal-
heureuses conséquences de la disette, que le principe
de la crise financiére n’est pas 1a. Au surplus, la
spéculation sur les chemins de fer eiit-elle été méme
plus ardente, et la disette des céréales eut-elle pro-
voqué accidentellement des envois exceptionnels de
numeéraire a ’étranger, tout cela n’elit pas ébranlé
la banque, et avec elle le commerce tout entier, si
cet établissement s'était"trouvé dans une meilleure
assielte ; mais, dans la position ou il s’était mis, il
était inévitable qu’un peu plus tot, un peu plus tard,
il se trouvat en face d’'un embarras sérieux.

Je me suis étendu sur cette crise de 1846-47,
parce qu’ellé nous touche encore de prés et qu'elle
n'a pas été sans influence sur les événements qui ont
suivi. Qu’on ne pense pas cependant qu’elle offre rien
d’exceptionnel dans son développement:ou dans sa
marche. Toutes celles que la France a subies depuis
I'établissement définitif de la banque, par exemple,
en 1811, en 1819, en 1825-26, et en 1837, ont eu,
sauf quelques particularités accidentelles, un carac-
tere pareil ; elles ont été précédées et suivies des
mémes circonstances : tant il est vrai que la cause
premiére ne change pas. Chaque fois, on voit le
chiffre des escomptes de la banque grossir d’année
en année, aussi bien que le chiffre de ses bénéfices,
et ce symptome de prospérité annonce infailliblement
une crise prochaine.
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Voici, par exemple, les résultats pour les cinq an-
nées 1807 a 1811.

Années. Effets escomptés, . Produits.
1807 333,267,000 2,456,200
1808 551,495,000 4,152,400
1809 545,446,000 4,243,800
1810 1 15,038,000 6,057,700
1811 391,162,000 4,791,100

Ainsi, le total des effets escomptés, qui n’avait
été, en 1807, que de 333,267,000 francs, s'éleva,
en 1810, ala somme comparativement énorme de
715,038,000 francs. Le chiffre des bénéfices avait
presque triplé dans le méme temps. C’était le présage
certain d’embarras graves, qui se manifestérent, en
effet, a la fin de 1810, pour relomber sur I'année
suivante. '

Il en fut de méme par rapport a la crise de 1819,
précédée et accompagnée de circonsfances absolu-
ment pareilles. Voici le résultat des cinq années de-
puis 1815.

Années, Effets escomptés, Produits.
1816 203,565,000 1,278,400
1816 419,996,000 3,203,600
1817 541,451,000 4,608,300
1818 615,999,000 4,848,200
1819 387,429,000 2,692,100

Ici encore, on voit la somme totale des escomptes
grossir d’année en année, et s'élever a un chiffre ex-
ceptionnel dans I’année méme qui précéde ou qui
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détermine la crise. Le maximum et le minimum des
effets en portefeuille s’élevent également, aussi bien
que les produits, qui, de 1,278,400 francs en 1815,
arrivent progressivement au chiffre de 4,848,200
francs en 1818. Mémes résultats par rapport a la
crise de 1825-26, survenue apreés dix ans de paix.
Le total des escomptes, qui avait été, en 1821, de
384,645,000 fr., s’éleva, en 1824, 3 489,346,000,
el en 1825, année méme ol les embarras com-
mencerent 4 se manifester, a 638,249,000 francs.
Ainsi, chaque fois, les escomptes de la banque gros-
sissent d'une manitre inusitée, ses bénéfices s'éle-
vent dans la méme proportion, et ce double résultat,
en apparence si favorable, est le présage certain d’'un
prochain désastre.

A voir la coincidence invariable des mémes fails,
il n’est guére permis de se méprendre sur la véri-
table cause de ces perturbations. C’est bien évidem-
ment & 'augmentation inusitée des escomptes de la
banque que le désordre se rattache : on verra, d’ail-
leurs, ces inductions confirmées par des exemples
pris ailleurs. Est-ce a dire pour cela que 1'extension
des crédits accordés au commerce soit par elle-méme
un mal? Il n’est pas permis de le croire, quand on
a observé avec quelque attention ce qui se passe la
ou le commerce de banque est libre; et d’ailleurs,
cela répugne a la raison. Non : cette extension des
crédils n'a par elle-méme que de salutaires effets;
c’est le monopole seul qui engendre ici I'abus, en
créant une position doublement fausse : fausse au
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regard des capilalistes, qui sont mis dans I'impossi-
bilité d’utiliser réguliérement leurs capitaux; fausse
encore au regard de la banque, induite a n’opérer
plus qu’avec les capitaux d’autrui. Otez ce principe
de désordre, en proclamant hautement la liberté des
banques, et il ne restera plus de I'usage du crédit
que ses bienfaits.

§ IV. — LES CRISES COMMERCIALES EN ANGLETERRE.

En Angleterre, ol le crédit et les banques ont
joué depuis longtemps un si grand role, on compte
par centaines, sinon par milliers, les écrits publiés
sur cette importante matiere. Et comme les vices
inhérents au systéme anglais ont malheureusement -
engendré bien des crises, I'étude de ces phénomenes
y occupe naturellement une large place. Parmi les
plus récents de ces écrits, on distingue ceux de
MM. Ch. Tooke, Lloyd, Colonel Torrens, et parti-
culiecrement celui de M. J. Wilson, rédacteur de
I’ Economist, et membre du parlement (1). Quel que
soit pourtant le mérite de plusieurs de ces écrits, ou
Ion rencontre des vues souvent ingénieuses et
quelquefois profondes, jose dire que les auteurs
se sont presque toujours égarés, non faute de sa-
voir, mais plutot par une trop grande subtilité dans
leurs recherches. Leur principal tort est peut-étre
de trop s'appesantir sur les circonstances parli-

(1) Capital, currency and banking, London, 1847,
21
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culiéres des crises commerciales, sans en étudier
assez le caractere général et dominant; de les consi-
dérer dans leurs diversités plutot que dans leurs res-
semblances, et par conséquent de s'arréter presque
toujours aux causes immédiates ou secondaires.qui
les déterminent, au lien de remonter 4 la cause
primordiale qui les engendre. Un écrivain améri~
cain, M. H.-C: Carey, de Philadelphie, déja connu
par d’excellents ouvrages, me parait avoir été a cet
égard plus heureux que les écrivains anglais (1).
Peut-étre aussi que ces derniers, placés trop prés des
événements, et mieux posés pour en saisir les dé-
tails, n’ont pu, par la méme raison, embrasser aussi
facilement I’ensemble.

Déja, dés I'année 1838, M. H.-C. Carey avait
montré clairement la cause premiére de ces pertur-
bations, dont le retour est presque périodique. Cette
cause, on le comprend, n’est pas différente en An—
gleterre de ce qu’elle est en France; et c’est tout
simple, puisque le régime des deux pays est le méme,
sauf, toutefois, que la banque privilégiée de Londres
opere sur une bien plus grande échelle que la ban—
que de France, et qu’elle rencontre un plus grand
nombre d'institutions secondaires dans les provinces.
On va voir que les faits et les chiffres ne sont pas
moins significatifs de P'autre coté du détroit que de
ce cOté~ci; mais, pour rendre ces faits et ces chiffres

(1) The credit system in France, Great Britain, and the United
States, by H. C. Carey, Philadelphia, 1838.
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encore plus concluants, il faut y ajouter un élément
de plus. Malgré les indications si claires de I'expé-
rience, un grand nombre d’hommes s’obstinent, en
Angleterre, a voir la cause premiére du mal dans
I'abus des émissions de billets, qui, a certaines épo-
ques, excéderaient les justes bornes et viendraient
jeter le trouble dans la circulation. C’est dans cette
pensée que, dés I'année 1826, on avait interdit a
toutes les banques anglaises I'émission des billets
de moins de 5 livres sterling; c'est encore dans le
méme esprit qu’a été proposé par sir Robert, et
adopté par le parlement, le fameux bill de 1844, qui
limite dans certaines conditions les émissions des
banques anglaises. Il faut donc montrer comment
se gouvernent ces émissions de billets. On verra que,
si elles avaient été assez irréguliéres jusqu'en 1826,
époque ou il n’existait dans les provinces anglaises
que des banques privées (private banks) composées
de moins de six associés, elles sont devenues au con-
traire, depuis la propagation des joint stock banks,
si bien réglées, si stables, qu’on y remarque a peine
quelques différences sensibles, méme anx époques
des plus graves perturbations.

Voici d’abord comment la circulation de la banque
de Londres, ses escomptes, ses dépdts et son encaisse
métallique se sont gouvernés aux approches de la
terrible crise de 1825-26.
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Billets de moins .
de 5liv. Plusde 5liv. Dépdts. Portefeuille. Encaisse.

Aout 1822 855,350 16,609,460 6,399,440 17,290,540 10.097,960
Fev, 1823 681,500 17,710,740 7,181,400 18,319,730 10,584,230
Aout 1823 548,480 18,682,760 7,827,350 17,467,370 12,658,240
Fév, 1824 486,150 19,250,860 10,097,850 18,872,000 13,810,060
Aoit 1824 443,140 19,688,980 9,679,810 20,904,530 11,787,470
Fév. 1825 416,730 20,337,030 10,168,780 24,951,330 8,779,100
Aot 1825 396,343 19,002,500 6,410,560 25,106,030 3,634,320
Pév. 1826 1,375,250 24,092,660 6,935,940 32,918,580 2,459,510

Que voyons-nous dans ce tableau? D’abord le por-
tefeuille, c’est-a-dire la somme des avances faites
par la banque, s'éleve graduellement de 17,200,000
livres en 1822, a 25 millions vers le milieu de
1825, époque qui précéde immédiatement la
crise, et.a plus de 32 millions au commencement de
1826, au moment méme ou la crise éclate. N'est-il
pas sensible que ce développement croissant des
escomptes avait da déplacer et rendre disponibles
une masse considérable de fonds particuliers, en les
déshéritant de leur emploi? On peut en juger, d’ail-
leurs, par I'accroissement continu des dépdts, qui
s’élevérent, en février 1825, a4 10,168,000 livres :
chiffre énorme, si 'on considére que ces dépots ne
rapportaient rien a leurs possesseurs.

Un tel état de choses était bien fait sans doute pour
surexciter la spéculation; aussi ne faut-il pass'é-
tonner qu’elle se soit éveillée de toutes parts. Ecoutez
cependant les écrivains anglais; ils vous diront
toutes les causes particuliéres qui I'ont provoquée;
ils n’en oublieront qu’une seule, celle qui domine les
autres. Voici, par exemple, comment s’exprime sur
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ce sujet M. J. Wilson, dont I'ouvrage se distingue
pourtant par d’éminentes qualités. « Dans le cours
de I'année 1824, deux sortes de circonstances tendi-
rent a produire une excitation a la spéculation. Le
grand succes qui avait suivi tous les préts faits pen-
dantles cinq années antérieures aux divers Etats du
continent, sauf une seule exception, et le haut prix
auquel les fonds étrangers s’étaient élevés, avaient
créé parmi nos capitalistes un gran
semblables placements. Quelques ci
tribuerent aussi a mettre les mines
un jour favorable. Mais I'un des fail
tants, comme ayant influé finaleme
de 1825, et donnant 2 cette crise |
tinct, c’est que les importations .
furent généralement faibles en 1824, et a peine
égales a la consommation, en sorte qu’il se manifesta
une hausse considérable dans les prix, spéciale-
ment vers la fin de Pannée. Toutes ces circon-
stances concoururent, vers la fin de 1824, a faire
naitre la fievre de la spéculation dans les premiers
mois de 1825 » (1). Ce qui prouve clairement qu'il
y avait a cette fievre de spéculation une cause plus
générale, c'est la variété méme des objets auxquels
elle s'attacha. En voici l’enumerahon d’apres le
méme écrivain,

1° Spéculation sur les emprunts étrangers'

20 Spéculation sur l’explontatlon des mines étran-
geres;

(1) Capital, currency and banking, p.112.
21,
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3° Spéculation, dans le pays méme, sur les terres
et les propriétés, qui montérent soudainement a des
prix trés-élevés, particuliérement dans le voisinage
des grandes villes; -

4° Spéculation dans des compagnies de divers gen-
res, ayant pour objet les mines, les chemins de fer,
les bateaux a vapeur, les assurances, les préts, etc.;

5e Spéculation sur les marchandises de tous les
genres.

Est-il possible, je le demande, que le méme esprit
se soit révélé a la fois dans tant de directions diffé-
rentes, s'il n’avait pas été éveillé par une cause géné-
rale et commune? Or, cette cause n’est autre que
I'excessif développement des escomptes de la ban-
que, et 'impossibilité absolue pour les capitalistes,
en raison du privilége exclusif dont la banque jouis-
sait, de trouver ailleurs I'emploi régulier de leurs
fonds.

On peut voir, dans le tableau qui précéde, que
Pencaisse métallique, qui s’était élevé a 13,800,000
livres au mois de février 1824, tomba a 2,459,000
en février 1826 ; ce qui fait une décroissance de plus
de 11 millions sterling en deux ans. Encore tomba-
t-il au-dessous méme de 2 millions, et la banque se
vit réduite aux expédients les plus extrémes pour en
remplir les vides, & tel point qu’elle eiit succombé
peut-étre, si elle n’avait trouvé a point nommé dans
ses bureaux pour 1 million sterling de billets de
moins de 5 livres, qu’elle se hita d’émettre pour sa-
tisfaire aux plus pressants besoins.
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Une autre circonstance doit frapper dans ce ta-
bleau, c’est qu’en 1825, et surtout au commence-
ment de 1826, I'encaisse de la banque n’égalait pas
méme, & beaucoup prés, le montant des dépdts dont
elle était débitrice; d’ou il suit qu’elle opérait exclu-
sivement avec les fonds d’autrui, dont elle ne payait
d’ailleurs aucun intérét. Quant aux émissions de
billets, on peut voir qu’elles étaiént sujettes, a cette
époque, a des variations qui sont devenues beaucoup
moins sensibles depuis que les banques a fonds réu-
nis (joint stock banks) se sont propagées dans le
reste du pays.

« Si le peuple d’Angleterre, dit fort judicieuse-
ment sur ce sujet M. H. C. Carey, avait eu la liberté
de fonder une autre banque sur le principe de la res-
ponsabilité limitée des associés(c’est-a-dire constituée
en société anonyme), et telle qu’elle etit pu absorber,
en 1824, I'excédant des dépots, 'or se serait trans-
porté dans une autre rue, au lieu de se transporter
dans un autre pays (1). » La banque aurait eu de
plus faibles dividendes a distribuer a ses actionnaires,
mais le pays aurait échappé a de cruels désastres.

La crise de 1837, aussi grave que celle de 1826,
n’en differe pas dans ses circonstances essentielles.
Voici, dans les années qui 'ont précédée, le mouve-
ment de la circulation, des escomptes, de I’encaisse
et des dépots :

(1) The credit system, chap. 8.
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Années, Circulation. Dépdts. Avances, Kncaisse.

31 déc. 1833 17,469,000 15,160,000 24,567,000 10,200,000
28 id. 1834 17,070,000 13,019,000 25,551,000 6,978,000
26 id. 1835 16,564,000 20.370,000 31,764,000 7,718,000
13 id. 1836 17,361,000 13,330,000 28,971,000 4,545,000
12 févr. 1837 17,868,000 14,230,000 31,085,000 4,032,C00

C'est toujours la répétition de la méme histoire.
Les avances ou escomptes s’accroissent; le capital
devient surabondant dans le pays; la masse des dé-
pots s’éléve de 43 a 20 millions sterling ; les action-
naires de la banque percoivent de larges dividendes,
et les autres capitalistes ne savent que devenir avec
leurs fonds, sur lesquels ils ne percoivent rien. Enfin
ces derniers cherchent pour leurs capitaux un emploi
au dehors, puisqu’on le leur refuse au dedans, et le
retrait des dépdts commence. Un instant la banque
essaye de limiler ses opérations (décembre 1836);
mais une détresse générale en est la conséquence,
et les faillites éclatent. Elle est enfin contrainte d’é-
tendre de nouveau ses escomptes, en présence d'une
diminution continue de son encaisse métallique, et
au risque d’aboutir 3 une suspension compléte de
ses payements en numeéraire.

Une circonstance frappera dans le tableau qui
préceéde ; c’est que I’encaisse métallique commence
a décroitre a partir du mois de décembre 1833 (1),
tandis que la masse des dépdts s’accroit toujours.
Dés cette époque, le chiffre de ’encaisse est fort in-

(1) 11 g’était méme élevé & 11,078,000 liv., aumois de septembre
précédent.
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férieur a celui des dépots, et au mois de décembre
1835, époque ou le retrait commence, la dispro-
portion devient énorme ; ce qui prouve que la ban-
que s’engage de plus en plus dans la funeste prati-
que d’opérer avec les fonds d’autrui, sans les avoir
liés a sa fortune par le payement d’aucun intérét.

Une autre circonstance non moins digne d’atten-
tion, c'est que dans toute cette période, si agitée, si
tourmentée, le chiffre total de la circulation varie
peu, et beaucoup moins, par exemple, que dans les
années antérieures a 1826. Il faut en conclure, d’a-
bord, que les banques a fonds réunis, qui s'étaient
formées dans les provinces en conséquence de la loi
de 1826, avaient apporté 1a un élément de régula-
rité qui n’existait pas auparavant; ce qui prouve la
vérité de ce que j'ai dit en commencant, que plus les
banques se multiplient, plus elles se soumettent a la
régle : il faut en conclure, en outre, que ce n’est pas
dans l'irrégularité ou I'intempérance des émissions
de billets que le mal réside, puisque, méme aux
époques les plus critiques, elles ont trés-peu varié,
et que c'est bien a tort enfin que certains écono-
mistes anglais, sir Robert Peel en téte, ont cru pré-
venir les crises commerciales en s’efforcant de cor-
riger ces émissions. lls ont cherché le mal ou il
n'est pas, et ont refusé de le voir ou il se trouve.
Cest a ce point de vue surtout que le bill de 1844,
d’ailleurs si mal combiné dans ses dispositions pra-
tiques, est une trés-grosse erreur.
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§ V. — LA LIBERTE DES BANQUES.

En présence de tous les fails qui précedent, que
faut-il penser et dire de ces hommes aveugles et
chagrins, qui s'en vont répétant parmi nous que
les souffrances de nos sociétés actuelles dérivent de
la tyrannie du capital? Cetle formule a-t-elle un
sens quelconque dans leur bouche ? Et si elle a un
sens, quel est-il? Certes, les maux sont grands
dans la société qui nous entoure ; mais n'est-il pas
puéril de les attribuer a une prétendue tyrannie que
le capital exercerait sur le travail ? Ou sont les cir-
constances par ol cette prétendue tyrannie se révele?
Il n'est guére de I'essence du capital d’opprimer le
travail, sans lequel il ne peut rien, et qu'il doit, au
contraire, suivre et rechercher avec empressement
dans toutes ses voies. En fait d'ailleurs, cela n’est
pas. Ce qui est vrai pluldt, c’est que, dans I'état de
choses dont je viens de tracer un tableau fidéle , le
capital est lui-méme affreusement opprimé par un
monopole inique. Celte vérité s’applique d’ailleurs,
remarquons-le bien, aux petits capitaux tout aussi
bien qu'aux grands, et il ne faut pas oublier que
Pouvrier, ’homme de peine, devient lui-méme ca-
pitaliste, aussitét que le fruit de ses épargnes com-
mence & s'accumuler entre ses mains. Nos socia-
listes seraient donc plus prés du vrai s'ils attribuaient
les maux de la société actuelle a la tyrannie exercée
sur le capital ; mais alors ils seraient forcés de con-
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venir que ce qu'’ils appellent la bourgeoisie, en souf-
fre bien autant que ce qu'ils appellent le peuple, et
cet aveu dérangerait peut-étre leurs calculs.

La tyrannie exercée sur les capitaux de tous les
genres ; voila donc le caractére distinctif du régime
que je viens d’analyser. Il en résulte, en temps ordi-
naire, pour les détenteurs de ces capitaux, des pertes
d’intéréts, pour le pays, des embarras cruels, une
paralysie funeste d'une grande partie du fonds so-
cial, une stagnation habituelle dans les affaires, et
au moindre effort pour en sortir, une catastrophe.
{Que si le travail souffre de cet état de choses, ce qui
n’est pas douteux, c’est qu'il subit forcément, méme
a son insu, le contre-coup de tous les désordres
dont le capital est affecté.

Est-il nécessaire de dire maintenant comment la
liberté des banques apporterait un remede certain
a tous ces maux. Ona déja pu le comprendre par tout
ce qui précede. Supposez qu'en 1844, ou en 1845,
il elt été permis d'établir une seconde banque a
Paris, Elle aurait recueilli, pour composer son fonds
social, une bonne partie des capitaux alors oisifs dans
les caves de la banque de France, ou dans les caisses
des banquiers particuliers. L’escompte des effets de
commerce n’elit pas diminué pour cela, au con-
traire, puisque les deux banques P'auraient effectué
concurremment. Ainsi les affaires, loin de se ralen-
tir, auraient pu prendre un plus rapide essor. Seu-
lement, comme une bonne partie des fonds alors
inoccupés .aurait trouvé 1a son emploi, la spécula~



252 LE CREDIT ET LES BANQUES.

tion sur les chemins de fer eut été peut-étre moins
ardente. Dans lous les cas, la nouvelle banque
n’ayant a rendre compte a personne des fonds pré-
tés par elle, puisque ces fonds auraient été les siens,
aurait pu laisser cette spéculation s’épanouir a Vaise,
sans en redouter aucunement les suites. Quant i la
premiére banque, privée d’une notable partie des
dépdts qu’on lui confie, puisque ces dépdls seraient
allés chercher leur placement dans la nouvelle, elle
aurait senti dés cette époque la nécessité de rappe-
ler son propre capital, alors presque entiérement
absorbé en achat de rentes. Au lieu donc d’opérer
presque exclusivement avec les capitaux d’autrui,
elle aurait fait valoir les siens. Par 13, elle et été
prémunie d’avance contre la crise future. Dans cette
situation, la spéculation sur les chemins de fer, la
disette méme des céréales, auraient pu survenir sans
causer le moindre ébranlement.

Si I'établissement d’'une seconde banque n’avait
pas suffi, ce qui est trés-probable, pour absorber les
capitaux dormants, il s'en serait formé une troi-
siéme, qui elt encore mieux raffermi la position. Les
escomptes se seraient étendus sans aucun doute, au
grand avantage de I'industrie et du commerce, mais
sans danger pour le pays. Les trois banques insti-
tuées étant forcées de se restreindre chaque jour da-
vantage a I'emploi de leurs propres fonds, la possi-
bilité d’une crise se serait éloignée de plus en plus.
Chacune pourtant aurait ajouté quelque chose a ses
ressources propres en émettant une certaine quantité
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de billets; mais, a moins qu’on n’ett abaissé le chif-
fre des coupures de ces billets, la circulation totale
n’aurait pas grossi pour cela; car c’est le public qui
régle cette circulation, et elle ne s'éleve pas au gré
des banques, comme Jes tableaux précédents Pat-
testent. Ainsi, le commerce et I'industrie auraient
pu se donner carriere, sans qu’on edt a redouter au-
cune perturbation. Il va sans dire pourtant que
la banque actuelle aurait vu diminuer ses béné-
fices. Apres I'établissement d’'une premiére banque
rivale, elle aurait vu ses produits se réduire, non pas
de moitié, puisque la somme totale des escomptes
aurait pu augmenter, mais peut-étre d’un tiers, par
exemple, de 16 p. 100 a 10. Apres I'établissement
d’une seconde banque rivale, ces mémes bénéfices
se-seraient peut-étre réduits a 7 ou 8 p. 100; une
quatriéme aurait pu les réduire a 5 ou 6, taux d'in-
térét encore fort respectable, el que la plupart des
capitalistes seraient {rop heureux d’obtenir, s'ils
pouvaient les percevoir sans travail et sans danger.

Si 'on demande ou s’arrélerait cette multiplica-
tion des banques, la réponse sera simple. Elle s'ar-
réterait au moment ou les bénéfices obtenus par cc
moyen ne seraient plus supérieurs a ceux qu’on peut
obtenir dans d’autres directions.

Pour achever de peindre ce nouveau régime, il y
aurait quelques autres circonslances a mention-
ner. Il est hors de doute, par exemple, que du
jour out plusieurs banques opéreraient concurrem-

mentdans le méme lieu, elles s'efforceraient d’attire
22
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a elles les capitaux dormants, en leur offrant 'appat
d’un intérét. Par 13, I'afflux des dépdts augmente-
rait. Toutes les sommes maintenant oisives et dis-
persées dans tant de lieux différents, comme les épar-
gnes des rentiers, les fonds de caisse des négociants,
méme une partie des fonds actuellement déposés
dans les caisses d’épargne, et surtout les sommes qui
excedent le maximum fixé par ces institutions ,
viendraient chercher dans les banques un place-
ment accidentel ou permanent. Il en résulterait
un meilleur emploi du capital social ; ce serait,
en outre, pour les banques elles-mémes, une nou-
velle source de bénéfices, en ce qu’elles préteraient
ces fonds au commerce a un taux d’intérét un peu
supérieur a celui qu’elles serviraient aux dépo-
sants. Cependant, si la liberté était entiére, jamais
la masse totale des dépots n’excéderait certaines
limites. Par cela méme que Pintérét payé sur les
sommes confiées aux banques ne serait pas égal a
celui que percevraient leurs actionnaires, tous ceux
qui pourraient se séparer de leurs fonds pour un
certain lemps, aimeraient mieux les convertir en
actions que de les laisser a I'état de dépots. Ainsi, ou
la banque qui les aurait regus a ce dernier titre con-
senlirait & les recevoir en accroissement de son ca-
pital propre, ou bien, lorsque la masse en devien—
drait assez considérable, on aviserait a former une
nouvelle banque pour leur donner un meilleur em-
ploi. Par 1a, I'inégalité choquante que I'on a remar-
quée tout a I'heure entre les déposants et les action—
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naires tendrait chaque jour a s'effacer, en méme
femps que disparaitrait toute chance possible de
grave perturbation.

Je reviendrai, au surplus, sur ce sujet apres avoir
exposé dans leurs principales conditions les divers
systemes de banque établis en France, en Angleterre,
en Ecosse et aux Etats-Unis. En ce moment, pour
compléter ce qui précede, il me reste & mdlquer brie-
vement les causes de la terrible crise qui a éclaté en
1837 dans ce dernier pays.

§ VI. — La crise e 1837 aux Evars-Unis.

Les circonstances n’étaient pas absolument les
mémes aux Etats-Unis qu’en Angleterre ou en
France. Jamais il n’a existé dans ce pays aucune
banque jouissant d’un privilége exclusif. Le gouver-
nement de chaque état particulier y possede le droit
d’autoriser la formation d’établissements de ce genre
dans les limites de sa juridiction, et tous ont usé de
ce droit avec plus ou moins de libéralité. Seulement
la banque centrale, dite des Etats-Unis, fondée, en
1816, sous I'autorité du congres et du gouverne-
ment central, y a joui longtemps de certains
avantages particuliers, qui 'avaient mise dans une
position tout a fait exceptionnelle, et il est remar-
quable que ces avantages particuliers sont devenus
précisément 'occasion, sinon la cause effective, de
la violente commotion de 1837. Ainsi, quoique les
circonstances different, I'exemple des Etats-Unis
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vienl encore confirmer les inductions tirées de
I'exemple de I'Angleterre et de la France.
Voici les faits.

. Fondée en 1816, a Philadelphie, sous I'autorité du
gouvernement central, la banque des Etats-Unis
avait été favorisée par ce gouvernement des son dé-
but. La république avait d’abord concouru pour un
cinquieme a la formation de son capital, qui s'éle-
vait a 35 millions de dollars. On lui avait, en outre,
accordé par privilége le droit de recevoir, pour le
compte du gouvernement, le produit des impots
établis par le congres. Ses billets étaient recus d’au-
torité dans les caisses publiques et par tous les
agents fiscaux, ce qui leur donnait le pas sur ceux
des autres banques, qui pouvaient étre refusés a vo-
lonté. Enfin, et c’estici le plus important de ses pri-
viléges, elle était seule dépositaire des fonds éco—
nomisés sur le produit desimpéts, fonds qui étaient
alors considérables. A la différence des gouverne-
ments de I'Europe, qui sont tous chargés de deltes,
le gouvernement des Etats-Unis avait a cette époque
un fonds de réserve, fruit de ses économies, et qui
ne s’élevait pas a moins de 200 millions de francs.
Ce fonds, dont I'emploi ne paraissait pas devoir
étre prochain, restait en dépot dans les caisses de la
banque centrale, et on peut concevoir a quel point
il en augmentait les ressources. Aussi, gricea ce
secours éfranger, joint & son propre capital qui
était déja considérable, Ja banque des Etats-Unis
avait-elle conquis une position hors ligne. Elle
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étendait son influence sur toutes les parties de I'U-
nion, ou elle comptait, en 1830, 27 succursales,
et la masse de ses affaires était énorme. Quoiqu’elle
rencontril dans tous les états particuliers, et au
siége méme de sa résidence, a Philadelphie, d’aulres
banques plus ou moins fortes opérant en concur-
rence avec elle, comme aucune de ces banques ne
pouvait balancer sa puissance, elle n’en offrait pas
moins tous les caractéres d'un établissement pri-
vilégié.

Cependant on ne tarda pas a s’apercevoir aux
Etats-Unis que le monopole, si mitigé qu’il soit,
porte toujours des fruits amers. Le parti démocra-
tique surtout prit ombrage de I'influence prépon-
dérante que cet établissement exercait sur le com-
merce, et de 'usage qu'il en faisait, ou qu’il pouvait
en faire, dans les élections politiques. On en vint &
comprendre, que si des priviléges particuliers at-
tribués a une corporation quelconque sont funestes
partout, ils sont surtout dangereux dans un Etat ré-
publicain. Une lutte éclata donc entre le parti démo-
cratique et la banque. Ce ne fut d’abord qu’une
guerre de polémique, d’ailleurs trés-vive et trés-ar-
dente; mais lorsque le parti démocratique arriva au
pouvoir dans la personne du général Jackson, elle
prit un caractére plus décidé et se termina enfin,
en 1836, par le retrait subit des fonds confiés par
I'Etat a la banqueet par 'abolition de tous les privi-
léges dont cet établissement avait joui. De 13 une

commotion terrible, qui ébranla I'Union tout en-
93
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tiere, et dont1’Europe ressentit vnolemment le con-
tre-coup.

Cette guerre déclarée par le président Jackson a
labanque des Etats-Unis a été jugée diversement :
on peut, en effet, y trouver matiére a approbation
ou a condamnation, selon la maniere dont on ’en-
visage et le point de vue ou l'on se place.

En ce qui touche le fond du débat, je n'hésite pas
a dire que le parti démocratique et son chef avaient
raison. Soit au point de vue politique, soit au point de
vue commercial ou financier, le monopole de laban-
que centrale était un grand abus. Il me parait impos-
sible, par exemple, de ne pas applaudir 2 la pen-
sée du général Jackson, lorsque, dans un message
adressé au congres le 7 décembre 1835, il s’exprime
ainsi : « L’équilibre établi par notre constitution se-
rait rompu, si nous souffrions plus longtemps I'exis-
tence de corporations investies de priviléges exclu-
sifs. Ces priviléges ne tardent pas a leur procurer
les moyens d’exercer une puissante influence sur la
conduite politique des masses, en mettant a leur dis-
crétion le travail et les gains de la classe la plus nom-
breuse. Partout ou l'esprit de monopole s’est allié
au pouvoir politique, on a vu naitre la tyrannie et
le despotisme. »

Il n’était pas moins fondé en raison, lorsqu’il affir-
mait hautement que l'existence d’une corporation
privilégiée n’était nullement nécessaire pour le re-
couvrement de I'impot et le maniement des fonds
de T'Efat, non plus que pour les opérations du
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change d’un pays A l'autre, comme beaucoup
d’hommes l'avaient pensé jusque-la. « Il s’agit
maintenant, disait-il, de voir si, dans la situation
prospére ou se trouve notre pays, nous ne pouvons
pas opposer efficacement une barriére au monopole,
et démontrer qu’il n’était pas nécessaire d’y avoir
- recours autant quon I'a fait jusqu'ici. Une année
de plus d’expérience est venue prouver combien
était erronée I'idée que la banque des Etats-Unis
était indispensable comme agent fiscal du gouver-
nement. Sans son aide, et méme en dépit de tous
les embarras qu’il était en son pouvoir de nous sus-
citer, les impdts ont été payés avec ponctualité par
nos concitoyens, et toutes nos opérations de change,
tant a I'intérieur qu'a I'extérieur, se sont convena-
blement effectuées. On a reconnu qu’au moyen de
banques particuliéres des Etats, qui ne tiennent pas
leurs chartes du gouvernement central, les deniers
publics pouvaient étre percus et employés sans
perte ni inconvénient, et qu'il a été pourvu aussi
bien qu’auparavant a tous les besoins de la société
pour qui connait les changes et le mouvement des
capitaux. Si, dans les circonstances les plus défavo-
rables, il a été prouvé que les considérations sur
lesquelles la banque des Etats-Unis faisait reposer
ses droits & la faveur publique étaient imaginaires,
on ne saurait douter que 'expérience de I'avenir ne
soit encore plus décisive contre les prétentions de
cet élablissement. »

A ces considérations si justesle général Jacksonau-
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rait puen ajouter bien d'autres. ll aurait pu dire, que
avanlage accordé a la banquedes Etats-Unis d'utili-
ser les fonds de I'Etat dans ses opéralions d’escompte,
sans en payer l'intérét, tendait a grossir les béné-
fices de ses actionnaires aux dépens du public; qu'il
en résultait une inégalité ficheuse, injuste, et im-
possible a tolérer dans un pays démocratique; que
ce privilége conféré & une seule banque placait tou-
tes les autres dans une condition d'infériorité ma-
nifeste ; qu’il les mettait en quelque sorte dans la
iépendance de cet établissement favorisé, ce qui
-endait impossible toute concurrence régulitre,
wout équilibre, et par conséquent aussi toute har-
monie véritable dans les fonctions du crédit.

Le général Jackson avait donc pour lui I'autorité
dela raison et de la justice, lorsqu’il invitait le con—
greés a revenir sur ses concessions antérieures en re-
tirant & la banque tous les  priviléges particuliers
dont elle avait joui. « Je ne saurais, disait-il,
appeler avec trop d'instance I'altention du congres
sur un aussi grave sujet. Profondément pénétré de
son importance vitale, le pouvoir exécutif a pris,
dans les limites de son autorité constitutionnelle,
toutes les mesures propres a assurer la perception
des revenus publics et a détruire I'espérance qu'a-
vait concue la banque des lilats-Unis de voir re-
nouveler et perpéluer son monopole, sur le motif
de son indispensabilité comme agent fiscal du gou-
vernement. Je ne doute nullement.que mes obliga-
tions constitutionnelles commandaient impériense-
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ment la démarche que j'ai faite en retiranta la
banque le dépot des sommes appartenant a la répu-
blique. J'ai rompu ainsi une dangereuse connexion
entre une puissance financiére et un pouvoir politi-
que. Il reste maintenant au congres a décider quelles
modifications législatives sont devenues nécessaires
en conséquence de ce qui s'est passé. »
Malheurensement, avec tant d’avantages sur le
fond du débat, le parli démocratique et son chef
se donnerent tous les torts possibles dans la forme.
11 n’était pas bien sir, d’abord, que le pouvoir
exécutif n’eut pas excédé les limites de son autorité
constitutionnelle en retirant de son chef les fonds
déposés a la banque, sans avoir obtenu au préalable
I'assentiment du congres. Il ne s'agissait pasla de
simples dépots en compte courant, accidentels et
temporaires, comme ceux que les gouvernements
d’Angleterre et de France remellent aux banques
de Londres et de Paris quand leurs encaisses exce-
dent momentanément leurs besoins; il s’agissait
d’un dépdt permanent, constitué au moyen d’'un
fonds d’épargne, et remis a la banque sous 'autorité
méme du congres. Le congres ayant précédemment
ordonné le dépél, il était bien juste qu’il fut con-
sulté sur le retrait, el c'était s'y prendre un peu
tard que de ne le consulter qu’apreés coup.
Pourquoi, d’un autre cdté, opérer ce retrait brus-
quement, d’un seul coup? L’opération était bien as-
sez grave par elle-méme pour qu’on y apportat quel-
qnes ménagements, sinon dans I'intérét dela banque,
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au moins dans l'intérét du commerce, dont elle
soutenait les opérations par ses escomptes. Puisque
la République n’avait aucun besoin actuel des
fonds qu’elle réclamait, pourquoi ne pas accorder
des termes gradués pour le remboursement? Le
retrait se serait alors opéré peu a peu, sans se-
cousse, et les choses seraient rentrées dans leur élat
normal sans qu'il en résultit aucun embarras sé-
rieux. Mais ces ménagements ne convenaient guére
au tempérament bouillant du chef démocrntique,
non plus qu’aux habitudes de son parti, dont le mé-
rite ordinaire n'est pas d’étre patient. La haine qu'il
avait vouée a la banque ne lui permettait pas d'ail-
leurs de calculer les suites de ses violences. Peut-
étre méme eit-il été bien aise de consommer d'un
seul coup la ruine de son ennemie, au risque de
ruiner avec elle une grande partie du commerce du
pays. :

A ces torts, le général Jackson en joignit un autre
encore plus grave, celui d’envelopper toutes les ban-
ques, et le Banking system en général, dans Parrét
de proscription qu'il avail lancé contre la banque
centrale. 11 tendit contre elles tous les ressorts de
son autorité; il s'efforca, par tousles moyens en son
pouvoir, de chasser leur papier de la circulation, en
y rappelant a tout prix le numéraire : entreprise
malbeureuse, et qui fut poursuivie par de bien
étranges moyens. Il ne réussit pourtant pas dans ce
dessein : le papier des banques continua a circuler de
main en main, avec la méme abondance qu’aupara-
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vant, malgré loules les tentalives du général pour le
réduire. On comprend cependant que de cette guerre
acharnée déclarée par le chef du gouvernement a
toutes les institutions de crédit, et particulierement
du retrait subit des fonds confiés a la banque cen-
trale, dut résulter une effroyable crise.

L’effet ne fut pas, il est vrai, immédiat. Tout cela
se passait en Amérique dans un de ces moments que
J'ai définis tout a I'heure, ou les capitaux surabon-
dent en Angleterre, et vont chercher au dehors un
placement qu’ils ne trouvent pas dans le pays. On
vit donc affluer pendant quelque temps dans les
caisses des banques américaines le numéraire an-
glais, qui vint y remplir les vides que les manceu-
vres du général Jackson y avaient faits. Mais lors-
que, un peu plus tard, la crise éclala- en Angleterre
méme, que les capilalistes anglais rappelerent leurs
fonds, que la banque de Londres a son tour, pressée
de répondre & de nombreuases demandes de numé-
raire, eut recours A des mesures d’urgence pour faire
rentrer dans le pays tous ces capitaux émigrés, la
tempéle, un moment suspendue en Amérique, se
déclara : la commotion fut telle, qu'il en résulta une
suspension presque générale de tous les payements
en numeéraire.

Je ne m’étendrai pas sur les circonstances de cetle
crise, dont le commerce francais a conservé le sou—-
venir; il me suffit d’en avoir indiqué la véritable
cause. Cette cause, on le voit, differe a bien des
égards de celle qui ordinairement détermine les per-
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turbations commerciales en Angleterre et en France.
On y trouve pourtant quelques analogies frappantes.
En Amérique, comme en Angleterre et en France,
le premier principe du mal est dans le privilége; la
cause déterminante est le retrait subit de capitaux
étrangers que la banque faisait valoir comme siens.
Malgré les différences trés-réelles que 'on remarque
d’un cas a l'autre, on en peut donc tirer a pen de
chose prés les mémes enseignements.
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