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— Impr. Eug. Vanderhaeghen.

En quoi consiste ce que 'on appelle la question
monétaire en Belgique ?

Comme elle se trouve parfaitement définie dans le
-apport déposé & la Chambre des Représentants, par
M. le ministre des finances, le 20 aout 1859, jem-
prunterai les termes mémes de ce rapport.

«En supprimant par des mesures successives le
cours forcé des monnaies d’or nationales ou étran-
géres, la Belgique a adopté par le fait, 'argent com-
me seul étalon monétaire. Cet état de choses, qui a
été définitivement consaeré par la loi du 28 décem-
bre 1849, n’a fait naitre aucune plainte, jusqu’au
moment ou l'or a envahi la circulation en France.
Ce changement a troublé les habitudes des deux pays
limitrophes dont les moyens d’échange étaient depuis
longtemps identiques et a donné lieu vers la frontiére
a des réclamations ayant pour objet de faire rétablir
le cours légal de la monnaie d’or francaise. La Cham-
bre des Représentants n’a pas acecueilli ces récla-
mations et la législation en vigueur a été maintenue.
Depuis lors des plaintes se sont fait entendre avec
plus de vivacité et des pétitions émanant méme de
(quelques autorités constituées, ont essayé de démon-
trer que le cours légal des pieces d’or francaises, &
leur taux nominal , serait une mesure juste et né-
cessaire.
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» D’un autre eoté le frai commence & se faire sen-
tir d’'une maniere sérieuse sur les pieces d’argent an-
ciennes en circulation dans le pays, surtout depuis
que les expéditions d’argent vers I'Inde ont pris un
nouvel essor.

« Les pieces d’argent qui ont le moins perdu par
le frai sont prises de préférence pour ces exportations
et la valeur intrinseque de celles qui restent, aprés
des triages réitérés, a considérablement diminué. »

Ainsi done, introduetion dans le pays de la mon-
naie d’or francaise, exportation des piéces de cing
francs dont le poids est le plus fort, voila, d’apres
M. le ministre des finances, les circonstances qui
tendent de plus en plus a embarrasser la circulation
monétaire a étalon d’argent adoptée par la Belgique.

Quelles sont les causes de cette situation évidem-
ment préjudiciable a la facilité des échanges et quels
remedes faudrait-il y apporter, tels sont les points
qu’il convient d’examiner ?

Les probléemes qui touchentaux moyens d’échange,
quils soient en numéraire ou en papier, sont extreé-
mement compliqués et ont toujours donné lien dans
tous les pays a des discussions (rés-confuses, parce
que plusieurs éléments de ces problémes. sont indé-
terminés, notamment : la production probable des
mines d’or et d’argent, les besoins de la circulation,
'emploi plus ou moins étendu du erédit, la balance
des échanges internationaux, la confiance qu’inspire
le gouvernement etc. Mais, si ce genre de questions
présente de sérieuses difficultés méme quand il s’agit
d’un’ pays ayant un’systéme monétaire qui lui est
propre, ces difficultés redoublent, quand il s'agit
d’un pays qui a empruntéle systtme monétaire d’un
[itat voisin, comme c’est le cas en Belgique. Alors de
nouveaux éléments d’incertitude s’introduisent dans
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les recherches qu'on a a faire et dans les conclusions
qu'on peut en tirer; car il est souvent trés-difficile
de prévoir la résolution que prendra le grand Etat
dont on a emprunté le systeme et I'on ne doit pas
oublier que les faits qui se produiront dans son sein
auront des conséquences inévitables pour tous les
Etats secondaires qui ont le méme systéme moné-
taire. Ce qui se passe sous nos yeux est une preuve
sans réplique de cette vérité. La Suisse, la Belgique
et le Piémont ont le méme systéme monétaire que la
France et ces (rois pays sont également envahis par
Por francais, parce qu’en France 'or s’est substitué
a I'argent.

Si ces causes d’incertitude sont réelles, il s’en suif
qu'on ne peut s’attendre a trouver dans une étude
sur la question monétaire en Belgique, des conclu-
tions de tout point inattaquables, mais seulement
des vues qui se rapprochent le plus possible de la
vérité. Aussi ce que je voudrais surtout essayer de
faire ici, c’est d’éclaircir certains points du débat
qui me paraissent en avoir besoin et de réduire
4 leur juste valeur certaines exagérations qu’on a
beaucoup trop prodiguées a ce sujet et dans la presse
el au sein de la Chambre des Représentants.

§ L

Examinons d’abord par suite de quelles ecircon-
stances I'or francais pénétre en Belgique.

L’une des principales causes est mentionnée dans
le rapport fait par M. Eudore Pirmez, au nom de la
commission instituée par le département des fi-
nances.
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«Pendant longtemps, dit ce rapport, notre systéme
s’est confondu avee le systeme francais; on s'est
habitué a cette identité de monnaies; aujourd’hui
encore le franc est dans les deux pays l'unité moné-
taire. » Quoique la Belgique refuse maintenant le
cours légal & la monnaie d’or francaise, « il n’est
pas contestable que I'ancienne équivalence des deux
étalons, leur origine commune et I'identité du nom,
ne soient de nature 4 induire les masses en erreur et
arendre plus difficile I'intelligence de la séparation
compléte des deux systemes. C'est a la faveur de la
confusion qu’engendre un nom identique pour deux
choses radicalement différentes que I'or et le cuivre
francais s’introduisent dans notre pays pour une
valeur supérieure a leur valeur réelle. »

L’observation faite ici par le rapport est parfaite-
ment fondée. Clest @ la faveur de la confusion que
fait le public entre la valeur de quatre pieces de cing
francs et celle d'une piece d’or de vingt francs, que
I'or francais entre en Belgique. I faut ajouter d’ail-
leurs que cette confusion est d’autant plus naturelle
qu'a peu pres les neuf dixiemes de nos piéces de cing
francs nous viennent de la France. Mais ce n'est
point 1 'unique circonstance qui améne linfiltration
de Tor francais dans notre pays. Elle est favorisée
par d’autres causes toutes trés-actives et qu'il est
hien difficile de combattre, parce qu’elles résultent
soit de certaines nécessités du commerce, soit d’ha-
bitudes tres fortement enracinées. Il suffira d’indi-
quer ici les principales.

1o En général nous exportons en France des mar-
chandises pour une valeur plus élevée que nous n’en
importons de ce pays dans le notre. Il en résulle
que la France doit & la Belgique un solde qu’elle
est obligée de payer en numéraire. Quand donc
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I'acheteur franeais, qui n’a pu se procurer des lettres
de change , veut acquitter sa dette, il doit envoyer
de 'or ou de l'argent au vendeur belge, et comme
Pargent manque en France, il sefforce de faire
accepter lor.

On soutient que le vendeur belge devrait dire &
Pacheteur francais: «Le change de votre or m’oc-
casionne une perte. Je serai done obligé d’augmenter
le prix de mes marchandises du montant de celte
perte. » Le vendeur ne le fait pas. Pourquoi ?
Pour deux motifs :

D’abord, parce qu’il craint que, s’il augmente ses
prix d’un ou de deux pourcent,l’acheteur ne s’adresse
a un autre marchand plus accommodant; en second
lieu, parce qu’il sait qu’il peut payer ses ouvriers en
or, (que ceux-ci peuvent acquitter leurs achats égale-
ment en or et qu'il s’établira ainsi une petite circu-
lation qui n’offrira aucun inconvénient aussi long-
temps qu’il ne faudra pas faire de payements endehors
du cerele ou or est admis, cercle qui tend évidem-
ment & s’étendre par la pression des intéressés. Pour
que le vendeur belge consentit a repousser l'or de
I'acheteur francais il faudrait qu’il [t certain d’abord
que tous les autres marchands agiront comme lui,
sinon il serait, lui, la dupe,— ensuite qu’il ne pourra
pas écouler 'or qu'il recoit. Mais comme le prix des
marchandises vendues est formé presquuniquement
par le salaire des ouvriers, en leur payant leurs
journées, il écoulera a peu preés la totalité de 'or qu’il
arecu. Il n'est donc pas facile de suivre le conseil
donné par cerlaines personnes et de repousser toul
payement en or. Il faut remarquer en outre que le
marchand belge, §’il n’écoulait point l'or au pair,
serait forcé de faire deux prix. Le charbon et le fer
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sont ¢otés a tel ou tel prix: l'achetgur francais s¢
présente 5 il faut lui dire et lui faire admetire que
pour lui le prix est plus élevé de 1 oude2p.</s.1l ya
1a dans Papplication une difficulté plus grande qu’on
ne le croit au premier abord et qui tient en grande
partie a la communauté du systeme monétaire.

En effet, cette difficulté n’existe pasau méme degré

dans les transactions avec les autres pays, avec PAn- .

gleterre par exemple.— Pourquoi? Parce que 'Angle-
terre et la Belgique n’ont pas le méme systéme mo-
nétaire. — Je vends 4 un commercant anglais pour
1,000 fr. de marchandises. Il veut me payer en m’en-
voyant 40 souverains. Avant d’accepler ce payement
je chercherai ce que vaut au cours du jour la livre
sterling et je n’accepterai le payement que sur ee pied.
La pitce d’or anglaise ne sera pour moi qu'une mar-
chandise, parce qu’elle ne représente pas & mes yeux
exactement un certain nombre de francs et qu'on
n'est pas habitué a Paccepter comme telle. Pour T'or
francais il en est autrement. Je vends des marchan-
dises qui valent 4,000 fr. et on me livre en payement
exactement 1,000 fr. en une monnaie qui a eu long-
temps cours en Belgique, que chacun a été habitué a
recevoir et qui est un multiple exact des picces
d’argent qui circulent encore dans le pays. Je serai
évidemment beaucoup plus tenté d’accepter ce paye-
ment et il me sera bien plus difficile d’admettre que
20 fr. en argent sont du numéraire, tandis que ces
20 fr. en or ne sont qu'une marchandise, vérité qui
me paraitra trés simple quand il s’agira de touteautre
monnaie. Voila donc une premiére cause de I'infiltra-
tion de l'or. En voici une seconde.

2 On sait la répugnance du paysan pour le billet
de banque. Il préfere étre payé en espéces sonnan-
tes plutot qu'en papier. Si donc vous lui présentez
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le choix entre un billet qu'il considére comme un
ehiffon et qui doit pourtant valoir 20 fr. et une belle
piece d’or, il prendral'or: il §'en suit que l'or péne-
tré peu a peu dans les campagnes.

En outre,l’argent est si lourd, si incommode, qué
le marchand de blé qui aurait pour quelques milliers
de francs de payements i faire serait obligé de faire
voiturer ses écus sur une brouette, ce qui serait a la
fois désagréable et dangereux. Le marchand de blé
préferera donc prendre de I'or. Le marchand et le
paysan ne manqueront point de s’entendre et le blé
se payera en or. Ces faitsqu'on peut observer chaque
jour prouvent que la monnaie d’or est de beaucoup
supérieure i celle d’argent pour la facilité des transac-
tions et quelle est aussi supérieure en un sens au
billet de banque, puisqu’elle a une valeur intrinséque
qui mangue completement au billet.

30 Lor regu par les fermiers arrive aux proprié-
taires pour leur payer la rente. — Certes, les pro-
priétaires peuvent le refuser et il en est qui le font;
mais d’autres, considérant que le fermage est déja
bien lourd, ne veulent pas imposer une perte aux
locataires surchargés : ils acceptent l'or. ,— A leur
tour ils ont & payer des objets de consommation. Le
boulanger, le boucher et les autres fournisseurs se
gardent de refuser l'or; ils craindraient pour une
bagatelle de quelques franes de perdre leurs prati-
ques. Le propriétaire entre dans un magasin : il
achéte pour 25 fr. el donne une piéce d’or et 5 fr. Le
marchand qui gagne peut-étre 3 ou 4 fr. ira-t-il faire
quelque difficulté paree qu’il risque de perdre 7
centimes, qu’il ne perdra méme pas, parce qu'a son
tour il saura bien faire accepter la pitce d'or? Et
ainsi de proche en proche l'or gagne du terrain et
circule et sert & accomplir les échanges.
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Dans une lettre adressée a Etoile belge, (1) M. Léon
Cans soutient que quiconque recoit une picce d'or
doit se hater de la porter chez le changeur. « Cest,
dit-il, aux négociants qui se respectent & prendre
V'initiative. » L’intention de M. Cans est excellente,
quoique le mot soit un peu vif, seulement il ne tient
pas compte d'un sentiment trés-général et trés-réel ©
Pextréme répugnance que chacun éprouve a per-
dre, méme une bagatelle, sur le numéraire. En
voyage il est souvent curieux de voir les étrangers se
débattre longuement pour échapper & une perte de
quelques centimes qu’ils donneront peut-étre au
premier mendiant quils rencontreront sur leur
chemin. — On aura beaucoup de peine & convaincre
un négociant qu’il commet une mauvaise action en
donnant en payement une piéce d’or pour la méme
valeur qu’il 'a recue lui-méme; d’autant plus que si
chacun 'accepte au méme taux,elle servira parfaite-
ment & remplir sa fonetion, qui est celle d’instrument
des échanges.

4o Autre cause d’infiltration. Depuis quelques
années I'Europe et surtout 'Angleterre acheétent en
Chine du thé et de la soie pour des sommes considé-
rables. La Chine ne prend plus en échange pour
une valeur égale de marchandises européennes. Il en
résulle que la balance est de beaucoup en faveur de
I'Asie et qu'il faut y exporter des métaux précieux, el
comme c’est largent que I'Asie préfere, les nouvelles
du marché de Londres nous annoncent chaque
semaine qu'on a exporté des quantités considérables
de ce métal pour I'Inde et pour la Chine. L'argent a
done une grande tendance a s'écouler vers I'Orient.

(1) Numéro du 2 juillet 1839.
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Si le marchand gagne 3 °/o a faire ses payements en
Chine avee de I'argent, il pourra avec avantage payer
une prime ou subir une perte de 2 °f, pour en faire
venir de Belgique.

Mais, dira-t-on, comment pourrait-t-il faire venir
de Targent de Belgique, puisque ce pays refuse de
recevoir de T'or en échange?

La réponse a cette objection est facile i trouver.
En échange de I'argent qu’il fait venir de Belgique el
sur lequel il gagnera 3 °fo en l'expédiant en Chine,
il enverra des marchandises sur lesquelles il peut
faire un rabais de 2 p. c. et réaliser encore un
bénéfice. I pourra faire ainsi concurrence aux pro-
duits belges, puisqu'il livrera les marchandises an-
glaises & 2 o[, au dessous du prix courant. Cette opé-
ration ne se fera pas tout-i-fait dela maniére que je
Pindique. Elle s’accomplira en vertu des lois des
échanges internationaux et par I'effet des variations
du change. Ce n'est pas le lieu de déerire ici ces
phénoménes compliqués trés-bien analysés dans
I'excellent ouvrage de Stuart Mill. En définitive le
résultat sera celui que jai indiqué. Le marchand
anglais fera venir argent et en échange il enverra des
marchandises (1), et 'or tendra a prendre la place de
Pargent exporté, dans une circulation devenue insuf-
fisante. Toutefois il est une circonstance qui empéche,
en certaine mesure, exportation de I'argent belge.
La balance de notre commerce général avec I'étran-
ger nous est favorable et, il en résulte qu'on nous

(1) Depuis trois ans seulement I'Anglelerre exporte plus
en Belgique que la Belgique n'exporte en Angleterre. Esl-ce
parce que les anglais payent en marchandises I'argent qu'ils
nous achétent ?
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doit un solde en numéraire. Mais sil arrivait que
par suite d'importations extraordinaires, nous mis-
sions le change contre nous, il est probable que
nous perdrions la plus grande partie du numéraire
d’argent qui nous reste. Notre circulation déja bien
réduite est, il faut le dire, a la merci d’'une variation
dans le change.

D’apreés ce qui précede, on voit que les causes qui
font pénétrer I'or en Belgique ne sont pas aussi res=
treintes que le donnent a croire les documents pu-
bliés par les soins du gouvernement. D’aprés ceux-ci
il faudrait chercher I'origine de la erise monétaire
dans I'ignorance économique des commercants, dans
les spéculations de certains banquiers et dans 1es-
prit de lucre de certaines personnes qui « ayant
oblenu un avantage essayent de faire retomber la
charge sur un tiers qui n’en peut mais. » Dés qu’on
voil se produire quelque grande perturbation dans
les échanges ou dans les moyens d’échange on peut
étre certain qu’a des faits généraux il y a des causes
générales. La spéculation peut profiter de ces grands
mouvements qui se manifestent dans le monde, éco-
nomique, mais elle est impuissante a les faire naitre.
Ne jetons done pas un blime inutile et peu mérité
sur une catégorie trés-nombreuse de personnes dont
les unes cherchent a réaliser un légitime bénéfice et
les autres a éviter des pertes souvent renouvelées.
Tachons plutét d'étudier les lois qui régissent les
faits économiques et d’en bien saisir les résultats.

§ IL

Nous avons vu en quoi consiste en Belgique la
guestion monétaire et quelles sont les causes quiy

e 4B s

ont donné lieu. Voyons maintenant quels inconveé-
nients présente I'état actuel de notre circulation.

Ici nous nous trouvons en présence de singuliéres
exagérations, qui portent non sur des inconvénients
réels, mais sur des dangers imaginaires ; et chose
digne d’étre notée, ceux qui s’y laissentaller, ce ne
sont point les personnes engagées dans la pratique
des affaires, mais celles qui ont étudié le probléme au
point de vue scientifique.

Cest ainsi que les Documents officiels nous disent
que l'invasion de I'or dans le pays lui ferait « courir
des dangers dont nul ne saurait caleuler dés 4 présent
I'étendue. » (1). Ne semble-t-il pas que la ruine géné-
rale de la nation et des citoyens doive étre la suite
inévitable de 'entrée de I'or dans notre circulation
monétaire?

Il faut que ces craintes chimériques exercent un
empire bien puissant sur les imaginations, pour
quun homme qui parait avoir étudié la question
puisse se figurer que : «si les arrivages de la Cali-
fornie et de 'Australie continuent, la fortune publi-
que qui se compose de Uagglomération de toutes les
fortunes particulicres diminuera en vaison de'linvasion
de notre pays par les monnaies d’or. » (2). Comme
cette ecroyance parait assez répandue , je pense qu’il
w'est pas inutile de montrer ce qu’elle a d’erroné. Il
est & remarquer que cette opinion est précisément
inverse de celle qui avait généralement cours dans
les” siécles précédents. Loin de supposer qu’un pays
est d’autant plus pauvre 'qu’il a ‘plus ‘d’or, on
croyait au contraire qu’il est d’autant ‘plus riche

(1) Rapport de M. Kr;oglinger.
(2) V. Lettre a I'Etoile belge, 2 juillel 1839.
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qu’il posséde plus de métaux précieux. De ces deux
erreurs je pense que la premiére s’éloigne encore
plus de la vérité que la seconde.

Si I'opinion exposée plus haut était juste, I'Angle-
terre devrait étre un pays bien misérable. « La for-
tune publique, ¢’est-a-dire, toutes les fortunes parti-
culiéres » devraient y avoir singuli¢rement a souffrir
de cette formidable inondation d’or qui se dirige sans
cesse vers les bords de la Tamise, par deux (orrents
venus I'un de I'Orient, 'autre de I'Occident, I'un de
I’Australie,’autre de la Californie. Pourtant,chose sin-
guliere, non seulement les commercants, mais méme
les industriels, se réjouissent de arrivée des navires
qui apportent le précieux métal, et quand par hasard
il s’écoule trop vite hors du pays, ils s’inquielent, ils
s'effrayent, ils interrogent avec anxiété I'horizon pour
voir s'il wapparait point quelque clipper chargé dor.
Les correspondances financiéres de Londres nous
apporlent chaque semaine I'écho de ces pathétiques
alternatives de satisfaction et d’inquiétude. Si Popi-
nion de M. Cans était vraie, il faudrait en conelure
que tous ces hommes d’affaires sont en proie i une
bien étrange hallucination, hallucination qui sévit
sur tous les grands marchés européens et méme au-
de-la de I'Atlantique, sur les marchés américains, ou
clle est méme plus. forte que partout ailleurs. Nous
reviendrons sur ce phénoméne auquel les économis-
les n’ont point, me semble-t-il, prété assez d’atten-
tion. Il suffit de remarquer ici que les faits contre-
disent manifestement la théorie de M. Cans. Du reste,
cn y refléchissant on comprendra bientot quielle ne
peut étre vraie.

Qu’arriverait-il si la quantité d’or était tout a coup
doublée? Il en résulterait que probablement I'or per-
drait une trés-grande partie de sa valeur. Mais « la
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fortune publique, I'agglomération des fortunes parti-
culiéres » en subirait-elle quelque dépréciation ?
En aucune fagon, saufle capital monétaire. Comme
chacun le sait, Ia fortune du pays se compose de
ses terres, de ses machines, de ses mines, de ses
chemins, de ses provisions, de ses aptitudes ete., et le
numéraire n’en forme quune fraction relativement
trés-minime. La richesse nationale serait apres 'inon-
dation de Tor, ce qu'elle était auparavant. Seulement
on échangerait toute chose contre une plus grande
quantité de ce métal précieux, et les fortunes serajent
estimées nominalement & un chiffre plus élevé. Les
créanciers perdraient, mais les débiteurs profiteraient
d'une somme égale. La richesse générale ne serait
done pas diminuée par cette variation dans la quan-
lité et dans la valeur de I'or. Ce point est développé
dans tous les traités d’Economie politique. Je citerai
seulement ce que dit & ce sujet M. Michel Chevalier,
parce qu’on fait souvent intervenir son autorité dans
ce débat. « Tl est si peu vrai, dit cet auteur, que la
richesse d'une société soit subordonnée a la quantité
qui s’y trouve de métaux précieux monnayés ou pro-
pres & monnayer, qu'au contraire, on en fait la
remarque, la quantité de monnaie pourrait changer
considérablement, sans que la richesse de la société
éprouvat un changement analogue et Jusqu’'a un cer-
tain point, un changement quelconque. Supposez que,
a un instant donné, toutes autres choses restant les
mémes, il y ait tout d’un coup en France, en Angle-
terre, partout deux pieces d’argent de 8 francs ou
deux pitees d’or d’un souverain, ou deux piastres au
lieu d’une. A partir du méme instant, dans toutes les
opérations d’achat et de vente, en vertu de laloi qui
regle la valeur par le rapport de Poffre 4 la demande,
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deux piéces figureront au lieu d’une... Deux grammes
d’or ou d’argent monnayés, feraient tout juste I'office
que remplissait un gramme auparavant, sans que par
suite de ce remplacement rien soufirit dans les
échanges, ni dans les salisfactions dont le désir ou le
besoin motive ceux-ci. » (DE LA MONNAIE, Sect. X,
Chap. 1.)

C’est done une crainte chimérique de croire que
I'invasion de 'or, quelque énorme qu’on la suppose,
puisse déprécier la fortune publique, la richesse
nationale.

La seule partie de la richesse publique qui subi-
rait une certaine dépréciation ce serait celle, relative-
ment minime, qui constitue le capital monétaire de la
nation actuellement. :

En évaluant ce capital & 200 millions pour la
Belgique et en admettant que P'or baissit de 5 /o au
bout d’'un certain temps, il y aurait de ce chef une

“perte de 10 millions ; mais il faut remarquer que

cette perte se répartirait sur un trés-grand nombre
d’années et sur un trés-grand nombre de personnes.
Je dis sur un trés-grand nombre d’années, ear comme:
nous le verrons, bien des pays manquent encore de
numéraire et I'extension croissante des affaires en
réclame aussi une quantité de plus en plus considé-
rable. En tenant compte de ces circonstances et en se
rappelant combien la baisse des métaux précieux a
été lente aprés la découverte de ’Amérique, on irait
bien au-dela de la probabilité certes en admettant que
Yor puisse en 20 ans perdre 3 °, de sa valeur
actuelle. Ce serait donc pour la Belgique une perte
annuelle d'un demi million de franes, soit a peu
prés 12 centimes par ftéte.

En compensation, on aurait les avantages consi-
dérables que nous développerons plus loin : ceux de
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se servir d’une monnaie plus commode et plus fa-
vorable aux échanges , d’avoir le méme étalon que
les grandes nations commerciales, de conserver le
méme systeme monétaire que le pays voisin avec qui
nous faisons le plus d’affaires et d’avoir surtout une
circulation moins sujette aux crises que ne I'est une
circulation composée de beaucoup de billets et d’une
quantité insuffisante de monnaie d’argent.

Quelques personnes supposent que l'or perdant
actuellement 1 1/4 p. c., son invasion dans le pays
devrait nous occasionner immédiatement une perte
de 2,500,000 francs. Mais c’est 1a, me semble-t-il,
une erreur, car si l'or remplace I'argent, soit par
le fait des particuliers, soit par le fait du gouverne-
ment , 'argent ne s’exportera que moyennant la
prime supposée de 1 1/4. Si par exemple I'Etat ven-
dait nos 200 millons d’argent sur le marché de
Londres, il en obtiendrait 202,500,000 fr. et il n’y
aurait de ce chef aucune perte. Si le commerce libre
exportait I'argent, le résultat serait le méme.

Il n’y aurait de perte & craindre que pour I'avenir
et, ainsi que nous l'avons indiqué, cette perte, se ré-
partissant sur un grand nombre de personnes et
sur un grand nombre d’années, ne se ferait sentir
en aucune maniere.

1.

Ainsi done, ce que I'on appelle un peu emphatique-
ment « P'invasion de P'or » ne présente pour le pays
aucun danger réel, ni aucune chance de pertes sé-
rieuses, mais elle offre, dans l'état actuel de la législa-
tion, des inconvénients trés-graves, sur lesquels les
hommes de théorie ferment volontiers les yeux,mais
que ne peuvent manquer de signaler ceux qui
en patissent, Voici ce que contenait a ce sujet un




rapport lu au sein du Conseil provincial de la Flandre
Occidentale dans la session de cette année(1859): «On
ne peut se dissimuler, messieurs, que le refus d’ad-
mettre 'or francais dans les caisses publiques, n’ap-
porte dans les relations commerciales une perturba-
tion qui tourne tout entiére au détriment du petit
commerce et de I'agriculture, auxquels ils est impos-
sible de ne pas le recevoir, tandis qu’on le leur refuse
deux, si ce n'est avec une perte assez forte qui
varie de 1 4 21/2 p. ¢. Or cette situation tend & s’ag-
graver chaque jour et malgré I'espece d’ostracisme
dont on veut frapper I'or , il s’infiltre de plus en plus
dans le pays, ce qui s’explique, d’une part par la
rareté de la monnaie d’argent qu’on continue a ex-
porter vers d’autres contrées, et d’un autre coté, par
I'augmentation incessante de nos transactions avec
I'étranger. »

Ecoutons maintenant comment s’expriment des
hommes, qui ne sont ni des banquiers qui font venir
de l'or de Paris, ni des commercants de la frontiére
qui veulent augmenter leur bénéfice aux dépens du
reste du pays.

Voici un passage d’une pétition adressée naguére
au ministre des finances par le Cercle commercial, de
la ville de Gand :

« Il résulte des inconvénients si sérieux de la dé-
monétisation de I'or francais, jointe a 'absence d’une
monnaie d’or nationale que le Cerecle commereial et
industriel de Gand croit devoir appuyer, par l'organe
d’une commission spéciale qu’il a nommée dans ce
but, les réclamations qui s’élevent contre cetle sitna-
tion si génante et si onéreuse pour les transactions
commerciales dans les Flandres,non moins que dans
les autres parties du pays.

« L'importance et la multiplicité de nos relations
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avee la France sont telles, monsieur le ministre, qu’il
est impossible de songer & exclure de la circulation
en Belgique la monnaie francaise. Le gouvernement
des Pays-Bas n’y a jamais réussi avant 1830 pour la
monnaie d’argent; le gouvernement belge n’y réussi-
rait pas mieux pour la monnaie d’or, la plus abon-
dante aujourd’hui.

«Mais Por francais qui n’a pas cours légalement,ne
circule en Belgique que sous une dépréciation dont
les incertitudes et les écarts sont pour le commerce
une source d’entraves, de pertes et de froissements.
1l 0’y a pas de commercant qui ne se ressente de cet
atat de choses et les détaillants, si dignes de la sollici-
tudedugouvernement, en souffrent peut-étre le plus.»

Celte pétition indique trés-nettement la nature
des inconvénients qui résultent de I'état actuel de la
circulation monétaire. En effet, 'or a pénétré en
trés-grande abondance dans le pays. Il 'y a peu de
jours, M. le ministre des finances, tout en défendant
le systeme actuel, déclarait qu'il ne portait dans sa
bourse que de I'or, parce que cette monnaie est beau-
coup plus commode. L’or sert déja d’intermédiaire &
une notable partie des échanges qui s'opérent en
Belgique. Mais, comme I'a trées-bien remarqué
M. Pirmez, dans son rapport, «la circulation d'un
pays n'a qu'une certaine capacité; les nouveaux élé-
ments quon y introduit chassent ceux qui s’y trou-
vent. L'or remplace donc l'argent qui est notre
monnaie légale. » 1 doit en résulter nécessairement
que la quantité de monnaie d’argent est insuffisante
pour.opérer la somme des échanges qui ne se font
quaun moyen du numéraire et non au moyen du
crédit. Le pays n’a donc pour opérer ses paye-
ments en numéraire que de argent en quantité insuf-
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fisante et de la monnaie qui n’a pas cours légal et dont
la valeur varie suivant le change. M. le ministre
des finances connaissant cetle situation, engage les
commercants a faire comme lui, cest a dire a se
servir de 'or, mais en ne le faisant recevoir que pour
sa valeur. Le conseil semble fort juste; malheureuse-
ment quand on veut appliquer, il donne lieu & des
difficultés si grandes, qu'elles occasionnent ces plain-
tes incessantes qui appellent & chaque instant I'atten-
tion de la Chambre. Il suffit d’y réfléchir un instant
pour comprendre que lavis émis par ’honorable
M. Frére ne peut étre suivi (1) et que les plaintes des
commercants sont parfaitement fondées.

En effet quelles sont les qualités les plus indispen-
sables que doit avoir toute monnaie pour servir d’in-
termédiaire aux échanges ? C’est d’abord d’étre recue
par fout le monde, de facon qu’elle puisse opérer tous
les payements; c’est en second lieu, de ne point varier
de valeur d’une maniére brusque et inattendue. Ces
deux qualités, qu’on ne s’y trompe pas, sont plus es-
sentielles pour la monnaie que celle d’avoir une valeur
intrinseque égale i la valeur nominale, quoique les
Dociiments officiels n’insistent guére que sur ce der-
nier point. Ce quile prouve, c¢’est que le papier-mon-

(1) M. Frére me parait avoir partagé ici une opinion de
Mirabeau combattue avec raison par M. M. Chevalier dans les
termes suivan(s : « L'or devail donc circuler dans le public
comme un lingol, dont la matiére varie de prix, tout comme
I'argent circule entre le public et la Banque d'Angleterre
Dans la pensée de Mirabeau, la circulation de I'or devait de
cetle maniere étre facile : il se méprenait : du mowent que ln
valeur attachée a un morceaw de métal n'est pas réglée dans le
dernier détail, la circulation publique en est laborieuse dans les
transactions communes. » LA Mon~a1g, Seet. IV. Ch. 3. — Le
public ne peul done se servir de I'or au laux variable du jour,
ainsi que le veut M. Frére, qu'au prix de graves embarras.
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naie non remboursable mais ayant cours foreé, s’il
est émis avec mesure, fait parfaitement I'office d'in-
termédiaire des échanges, non a cause de sa valeur
intrinseque, mais parce que sa valeur est fixe et qu’il
esf accepté dans tous les payements. C'est ainsi en-
core, que le papier de I'ancienne banque de dépot
d’Amsterdam était préféré an numéraire, parce que
sa valeur était fixe, tandis que celle du numéraire ne .
I'était pas. Mais I'or, dans les conditions ou il circule
en Belgique en ce moment, ne réunit point les quali-
tés essentielles de toute monnaie : sa valeur est trés
variable et il n’est point recu en tous payements. On
comprend facilement les difficultés sans nombre qui
en résultent. Ainsi, par exemple, un négociant recoit
aujourd’hui un payement en or au taux du jour:
huit jours aprées, quand, a son tour, il doit acquitter
une ftraite, I'or a baissé de prix : il doit nécessaire-
ment subir de ce chef une perte qu’il n’a pu prévoir
et qu’il n’a pu, par conséquent, faire entrer dans
le caleul de son opération. Une dépréciation lente,
mais réguliére del’or, est uninconvénient insignifiant
pour les transactions, car pour celles a bref délai la
perte est trop minime pour qu’on en tienne compte et
pour celles & long terme, il est facile d’obvier a une
baisse prévue dunumeéraire par les stipulations mémes
du contrat. Je préte une somme en or qui ne me sera
restituée que dans dix ans: comme je prévois que I'or
baissera pendant ce temps, je stipule un intérét annuel
un peu plus élevé, afin de m’indemniser de ce qu’aura
perdu le capital i 'époque du remboursement et ainsi
aucune transaction n’est entravée. Mais comment
éviter une perte dans les marchés que je fais chaque
jour, s’il m’est impossible de prévoir ce que vaudra
la monnaie que j"aurai 4 recevoir ou a livrer. Il entre
alors dans toute opération un élément d’incerti-
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tude qui doit extrémement géner I'industriel et le
commercant, — on peut sur ce point s’en rapporter
leur témoignage.

Puisque les Documents officiels montrenl une si
grande déférence pour les maximes de la science
éeonomique, ils auraient du remarquer que la fixité
de valeur, que cette science exige surtout dans la
monnaie, est celle qui 'empéche de varier brusque-
ment et rapidement. J'insiste sur ce point parce que
ie le erois important et qu’il nous servira plus tard a
en éclaiveir d’autres. i

Suivant M. Michel Chevalier, il faut que la monnaie
soit, autant que possible, a Iabri des variations de
valeur, notamnment de tout changement brusque.
Suivant Blanqui, « la qualité essentielle d'une mon-
naie, est qu'elle conserve sa valeur depuis I'instant
oit on la recoit jusqu’a celui ou on la donne; autre-
ment on ne recevrait plus, en échangeant ce qu'on
vend eontre ce qu'on achefe, une marchandise égale
a celle qu'on aurait livrée. »

J.-B.Say s'élait exprimé a peu prés dans les meémes
termes : « La qualité qu'on désire essentiellement
dans la_monnaie, ¢est qu'elle conserve sa valeur
depuis I'instant out on la recoit, jusqu’a celui ot on la
donne. »

Ainsi la variabilité brusque et irréguliére, el non
la variabilité lente et prévue de la valeur, voild le
principal défaut que puisse avoir une monnaie. Cest
précisément celui qu’on rencontre dans Tor circu-
lant, comme le veut M. le ministre des finances,
i I'état de marchandise et subissant toutes les varia-
tions du change.

Est-il nécessaire d’insister, pour montrer les incon-
vénients qui résultent de ce que la monnaie d’or n’esl
pas recue entout payement? Ils sont évidents. J’accepte
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aujourd’hui de 'or de mes débiteurs, mais si demain
je veux payer mes créanciers, ils peuvent refuser le
numéraire que je lear présente. De méme, si j'ai un
versement i faire dans les caisses de IEtat, je devrai
a tout prix me procurer de 'argent. Pour que la
monnaie remplisse utilement son office d’intermé-
diaire des échanges, il faut qu’elle puisse accomplir
réguliérement le tour entier de la circulation, sinon
¢est un instrument imparfait qui ne répond plus au
but pour lequel il a été créé.

Ainsi done I'emploi de Por dans les transactions
a I'état de marchandise et sans cours légal offre des
inconvénients nombreux et de nature a géner grave-
ment toute opération de vente ou d’achat. Mais, dira-
t-on, qu’on refuse I'or et on échappera & tous ces
inconvénients.

En pratique le conseil est & peu prés sans valeur.
En effet, d’aprés 'aveu méme de la Commission,
«notre numéraire d’argent chassé par Uor, est aujour-
d’hui en quantité déji insuffisante. » Done, vouloir que
le pays opére tous ses échanges au moyen d’un nu-
meéraire insuffisant, ¢’est vouloir qu’on transporle
100,000 kilos de marchandises sur dix wagons qui
n’en peuvent contenir que 5,000 chacun, en un mot,
c’est vouloir I'impossible.

Mais, insiste-t-on, si tout le monde était d’accord
pour refuser I'or, il n’entrerait pas dans le pays et on
aurait bientot deés lors assez d’argent. Cette derniére
conséquence est tres douteuse, comme nous le verrons
plus loin. Admettons néanmoins qu’elle soit vraie,
encore faudrait-il que la nation entiére agit comme
un seul homme et repoussat inexorablement I'or.

Mais comment espérer une pareille unanimite
d'action, quand on voit M. le ministre des finances
lui-méme, cet adversaire si convaincu de l'or, pro-
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clamer tout haut qu’il ne porte sur lui que de la mon-
naie d’or, parce qu’elle est plus commode. Il est
probable que beaucoup d’aulres citoyens pensent et
agissent comme I’honorable M. Frere et favorisent
ainsi « 'invasion de l'or. »

En présence de ces faits incontestables ne se laisse-
t-on pas aller & considérer les choses d’une maniére
bien superficielle, quand on taxe d’ignorance les
négociants et les industriels qui se plaignent d’'une
situation dont ils éprouvent chaque jour les inévita-
bles inconvénients et dont ils ne sont point la cause?
Ne pourraient-ils point répondre 4 M. le ministre des
finances :

L’or entre dans le pays soit pour sa valeur nomi-
nale, soit poursa valeur réelle : dansle premier cas,
il chasse de la circulation 20 franes, dans le second
cas, 19,93 fr. d’argent; car, comme le dit tres-bien
M. Pirmez, « la cireulation d'un pays, n’ayant
qu'une certaine capacité, les éléments nouveaux
qu'on y introduit chassent ceux qui s’y trouvent. »
Il en résulte que le numéraire d’argent devient insuf-
fisant. Nous devons done forcément nous servir de la
monnaie d’or. Mais cette monnaie, étant sujette & des
variations continuelles et irréguliéres et ne pouvant
servir en toul payement, est un instrumentd’échange
tres-imparfait. (1). C'est done en suivant vos conseils
que nous souffrons de tous les embarras dont nous
nous plaignons. Il est possible que nous soyons trés-

(1) Ce besoin d’un instrament d’échange d'une valeur fixe
esttel que T'on voit se multiplier de plus en plus, affirme
M. Malou. les traites slipulées payables en or au pair. Rien
de plus naturel : dites @ quelqu'un que P'or baissera de 5 °f
en10ans: il nes’en inquiélera guere. Mais dites-lui que lapiéee
de 20 fr. variera de 10 centimes du jour au lendemain el
il répondra que, s'il doil s’en servir, cela esl intolérable.
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ignorants en économie politique. Mais quand nous
serions aussi savants que M. Michel Chevalier ou
que les rédacteurs du Journal des Economistes, toule
notre science ne diminuerait en rien la géne que
nous éprouvons dans nos transactions et les tiraille-
ments auxquels donnent lieu chaque vente et chaque
achat.

IV.

Nous avons essayé de montrer les inconvénients
qui résultent de I'état actuel de notre circulation
monétaire. Nous croyons avoir prouvé clairement
que celte situation ficheuse, que les Documents offi-
eiels n’hésitent pas a qualifier de « crise », ne résulte
point de I'ignorance des masses ou de lesprit de
lucre et de spéculation de quelques habiles, mais de
causes tres-générales et trées-fortes, et qu’en suivant
les avis du gouvernement,loin de mettre fin i la crise,
on la perpétuerait et la généraliserait de plus en plus.

Aprés avoir constaté avec autant d’exactitude que
possible la gravité du mal et les circonstances qui
I'ont amené, il faut examiner les reméedes qui ont été
proposés. — Commencons cet examen par les con-
clusions auxquelles est arrivée la Commission insti-
tuée par M. le ministre des finances. Pour qu'on
puisse mieux en saisir I'ensemble, jemprunterai le
résumé qui en a été fait récemment, 4 un fravail
publié au sujet de la question monétaire :

Piéce de 5 francs. 1° La piéce de 5 francs sera la seule
monnaie dont I'acceptation sera indéfiniment obligatoire dans
les payements.

2° Nul ne sera tenu de reeeyoir une picce de 5 francs qui
a perdu plus d'un décigramme (1/10000 de kilogramme) de
son poids.

3° En conséquence la Banque nationale coupera en deux
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foutes les pieces gui ont perdu plus d'un décigramme de
leur poids (1).

4° Le propriétaire d'une piéce trop légere offerte & la Ban-
(ue ne pourra la reprendre ; la piéce sera coupée ; mais le
propriétaire aura l'option de retirer les moreceaux, ou de les
laisser & la Banque en supportant, en ce dernier cas, la diifé-
rence entre leur valeur nominale et leur valeur d'apr: s le
change de la monnaie. En d'autres termes, le porteur perdia
en proportion de la différence de poids.

50 Pendant quelque temps et & litre de mesure transitoire.
les frais de fabrication ne seront pas 2 la charge du proprié-
taire des piéces coupées ; elles seront remonnayées aux frais
de T'Etat.

Monnaies divisionnaires. 1° L'Elat fabriquera el aura seul
le droit de fabriquer des piéces de 2 francs, d'un franc et de
50 centimes, au poids déterminé par la loi en vigneur mais
en abaissant le titre 900/1000 & 850/1000 d'argent fin, cest-a-
dire avec une différence, @ son profit, de 5 1)2 p. c.

2¢ Nul ne sera tenu d’accepter dans un payement plus de
50 francs de ces monnaies.

Jo Chacun pourra échanger au pair ces monnaies division-
naires, contre des pieces de 5 franes, aux caisses que I'Efat
désignera pour cel échange.

4° Les pitces belges de 2 francs, d'un franc et de 50 centi-
mes en circulation seront ultérieurement démonétisées et
relirées.

Monnaies de billon. 1° En remplacement des pieces de 20,
de 10 et de 5 centimes, qui seront démonétisées el successive-
ment retirées, I'Etat fabriquera el aura seul le droit de fabri-
quer des piéces a base de nickel et de cuivre, du poids de 6
grammes pourla piéce de 20 centimes, de 4 grammes pour
celle de 10, et de 2 12 pour celle de 5 centimes.

20 Nul ne sera tenu d'accepter dans un payement plus de 5
francs de ces monnaies de billon.

(1). M. Malou oublie de mentionner ici que la Banque ne
devrait avoir dans son encaisse que des pices droites de
poids, sous peine de la confiscation des piéces dont I'usure
excederait la tolérance légale. V. La Questior MOSETAIRE.
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30 Chacun pourra échanger en tout temps, au pair, aux
caisses que I'Elat désignera, ces monnaies de billon contre des
monnaies d'argent.

Lorsqu’on étudie ces propositions, apres avoir
parcouru le rapport de M. le ministre des finances
déposé & la Chambre des représentants le 20 aont
1859 et le rapport de M. Pirmez, on ne peut se
défendre de quelque surprise; car ces propositions
paraissent étre en contradiction compléte avec ce que
sembleraient exiger les faits constatés dans ces deux
rapports. En effet, M.le ministre des finances remar-
que « que les pieces de cinq franes qui ont le moins
perdu par le frai sont prises de préférence pour les
expéditions a I'étranger. » Kt dit M. Pirmez : « Nous
sommes destinés, 4 avoir le rebut du numéraire d’ar-
gent de la France. Les pitces usées remplaceront
néeessairement les pieces nationales qui subsistent
encore el qui s'approchent le plus de la vérité pon-
dérale : elles empécheront , @ plus forte raison, des
pieces nowvellement frappées de venir améliorer ¢ qui
est. Celles-ci seraient au sortir du balancier recher-
chées par les spéculateurs, qui, substituant en France
Uor auzx piéces amoindries par le frai qui y circulent,
viendraient substituer ces derniéres a mos piéces
neuves. »

Ainsi, suivant MM. Frére et Pirmez, on recherche
les pieces les moins usées pour les exporter et afin de
les trouver on se livre & un triage plus ou moins long
el couleux, et néanmoins la majorité de la Com-
mission propose de frapper des piéces neuves aux
frais de ceux qui en présentent d’usées et de con-
fisquer dans les caves de la Banque toutes celles qui
n’auraient pas le poids légal. M. Pirmez indique lui-
méme ee qui arriverait, si 'on appliquait ce systeme.

3




Les piéces neuves « seraient recherchées au sortir du
balancier par les spéculateurs » qui les exporteraient
i Pétranger. 1l semble done que les mesures propo-
sées par la Commission auraient pour effet inéviiable
de hater et de facililer I'exportation de I'argent qu’on
veul, au contraire, prévenir. Le Moniteur des Intérets
matériels décrit dans les termes suivants, (numéro du
9 nov. 1859) quelles seraient les conséquences proba-
bles de ces mesures :

« On sail que I'on trie les pidees de cing francs et que celles
qui sont droites de poids jouissent d'une prime d’exporlation ;
mais, par suite de triages successifs, les bonnes pieces sont
en minorité, et il faut opérer sur une grande quantité de
pi¢ces poar en obtenir un certain nombre suffisamment pe-
santes ; c'est 1a une difficuité assez grande, qui entrave le
commerce des marchands de métaux préeieux et le ralentit
considérablement.

» Supposons maintenant que Pon adople les expédients
proposés par la commission monétaire pour épurer la eircu-
lation, c'est-d-dire que I'on saisisse el coupe les pidces trop
légeres pour les remplacer, aux frais des particuliers, par de
nouvelles pi¢ces et que I'on confisque 2 la Banque nalionale
loules celles qui seront (rop légéres.I1 est clair que des moyens
aussi énergiques, si 'on parvient i les meltre en pratique,
auront pour résultal de garnir les caves dela Banque nationale
de picces droites de poids et d’aloi sans aucun mélange de
piéces usées. §

» 8i I'on fail maintenant atlention que , d'aprés ses statuls,
la Banque nationale est lénue de rembourser ses billels i vue,
on conviendra que le commerce des marchands de mélaux
précieux sera devenu excessivement facile et fructueuy. Il
leur suffira de se présenter au guichet de la Banque avec un
cerlain nombre de billets de 1,000 francs pour obtenir en
échange pareil nombre de saes de 1,000 francs en pitces
toutes triées , sur lesquelles ils réaliseront la prime en les
exportant.

» Comme ce commerce sera d'autant plus lucratif qu'il sera
conduit sur une plus vaste échelle, on peut étre cerlain qu’il
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marchera rapidement jusqua épuisement, non-seulement de
la réserve métallique, mais des billets en circulation, car la
Banque est obligée de rembourser lous ses billets, & moins
d'avoir recours a la déplorable mesure du cours forcé.

» La commission n'avail sans donte pas pensé a celle consé-
quence, et nous appelons son atlention loule spéciale sur ce
point. »

Le Moniteur des Intéréts matériels se donne une
peine inutile en appelant attention de la Commission
sur une conséquence qui, croil-il, aurait échappé a
celle-ci. Elle avait si bien prévu ce résultat, que
M. Pirmez le déerit (rés-exactement, ainsi que nous
Iavons fail voir en citant les termes mémes qu'il
emploie.

Comment done expliquer que la Commission, sa-
chant tres-bien que toutes les pieces neuves seron!
immédiatement exportées, propose cependant d’en
batlre de semblables en saisissant ou en coupant
toules celles qui n’ont pas le poids voulu? Voici,
semble-t-il, Pexplication de cctte contradietion appa-
renle et le raisonnement qu’a fait la Commission. On
coupe les pieces trop légeres: elles sont done ou
transformées en lingols ou remonnayées en pieces
droites de poids. Ces lingots ou ces piéces sont expor-
tées; mais celle exportation fesant un vide dans la
cireulalion, ce vide attire de France d’autres pieces
qui étanl aussi coupées finissent par étre exportées ef
ainsi de suite jusqu’a épuisement du grand réservoir
francais. Alors, comme les picees de cing franes nous
sont indispensables, elles nous resteront, car « la fa-
brication de la monnaie est libre et avee la liberté on
ne manque jamais longtemps d’une chose. utile et
surtout d’une chose nécessaire. S'il y a absence de
monnaie, il y aura intérét a la fabriquer et par consé-
quent on en fabriquera.» «On ne peut concevoir non
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plus que I'on ait frappé des pieees qu’ily aurait immeé-
diatement avantage a refondre. L'intérét qui a porté
dla fabrication doit, a plus forte raison, empécher la
refonte. (1)» Ainsi done dans 'opinion de la Commis-
sion, a force de couper des pieces de cing francs et de
provoquer ainsi 'exportation de I'argent, il arrivera
un moment ot le besoin de numéraire sera tellement
intense qu’on sera obligé de faire battre des pieces de
eing franes et ot par conséquent nul n’aura intéreét a
les remettre au creuset.

Je n’insisterai pas beaucoup sur le coté pratique du
systeme de la Commission. M. J. Malou a fait voir
toutes les difficnltés que ces mesures rencontreraient
dans I'exécution. 11 soutient qu’il ne serait pas trés-
juste de faire supporter aux derniers détenteurs des
pieces usées toute la perte de P'usure dont ils sont
loin d’étre les auteurs. M. Malou est sur ee point
d’accord avee J.-B. Say, avee le plupart des écono-
mistes et méme avee M. M. Chevalier, qui trouve que
I'équité voudrait que « les gouvernements, en qui se
personnifie le public en masse, supportassent cette
perte. » Quand un paysa sa monnaie a lui et que la
refonte des pieces usées n'atteint que celle-li on peut
répondre & M. Malou qu’il y a en effet une légére in-
justice a faire subir la perte de la refonte au dernier
détenteur, mais que cette injustice est de la nature
de celles qui sont plus ou moins inévitables dans les
transactions humaines ¢t qu’on rencontre notam-
ment dans la répartition de presque tous les impots ;
el, eu égard a cette considération, il semble qu’on

(1) Celle conséquence a fortiori est loin d'étre jusle. Le
débiteur peul étre forcé de balire  toul prix de la monnaie
que le créancier aura inlérét a exporter.
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pourrait passer outre, comme on I'a fait dans d’autres
pavs. Mais en Belgique le cas est bien différent. En
effet, il s'agirait de remonnayer aux dépens des déten-
teurs belges, non-seulement les piéees belges usées,
non seulement méme les pieces francaises usées qui
cireulent en Belgique et qui forment presque les neuf
dixiemes de la cireulation totale, mais encore i peu
pres toutes les pitees usées qui circulent en France
et qui viendraient en Belgique, M. Pirmez l'affirme,
remplir successivement le vide produit par la démo-
nétisation et I'exportation. — Dans ces conditions
les mesures proposées par la Commission donne-
raientlieu,non al'une de ces injusticeslégéres qui sont
presque inévitables, mais & une iniquité grave, toute
gratuile, et par conséquent intolérable.

Avant qu'on ne puisse en arriver & posséder
une circulation parfaitement épurée, surtout avant
quon ne touche a I'heureux instant ou le besoin
de pitces de cing franes sera si grand, que les
particuliers en feront frapper et que les spéculateurs
nauront plus intérét a les refondre, on aura in-
fligé au pays un tel dommage et de si grands embar-
ras, que mieux vaudrait,sans comparaison,abandon-
ner a4 linstant le systeme monétaire actuel et en
adopter un autre. On suppose qu’il reste encore en
circulation, tant en France qu’en Belgique, i peu pres
pour un milliard de piéces de cinq francs. D’apres la
Commission , 9/10 de ces pieces n’ont pas le poids
voulu et perdent au moins 4 fr. par mille francs. Pour
remonnayer les 900 millions représentés par des
pitces usées, et pour frapper des pieces destinées
presqu’en totalité a 'exportation, il en couterait donc
au public belge 3,200,000 fr. Mais qu’est cette perte,
toute notable qu’elle paraisse, en comparaison des
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désagréments qui résulteraient de la saisie de 180
millions de pieces usées et partant des 180 millions
de vexations qu’on devrait faire subir aux particu-
liers pendant un nombre d’années dont il est difficile
de prévoir le terme. Il me semble peu probable
quaucun gouvernement veuille affronter 'impopu-
larité qui résulterait de lapplication d’'une mesure
semblable.

Mais, toutes ces difficultés franchies et ces embarras
surmontés, supposons qu’on soit arrivé a cet instant
si vivement désiré, ou les écus de cinq francs sont
tellement rares que les particuliers soient obligés
d’en faire battre, quelle sera alors la situation? Ce
sera évidemment une situation trés-difficile pour un
pays industriel et commercant. Car quand il y a in-
suffisanee de numeéraire, quand l'intermédiaire des
échanges est trop peu abondant, il v a crise moné-
taire. Ce ne sera done, dans Topinion méme de la
Commission, que sous la pression de I'insuffisance
sentie de I'intermédiaire des échanges et pour échap-
per i une crise monétaire, que les particuliers feront
frapper des pieces de cing francs. Mais & peine de-
viendront-clles = abondantes , qu'immédiatement la
prime qui les fait exporter maintenant, recommen-
cera.d favoriser I'exportation et I'on se retrouvera de
nouveau, sinon en pleine crise monétaire, du moins
assez pres de la voir éclater pour que les transactions
en soient notablement génées.

Sila Commission ne s’est pas préoceupée, autant du
moins qu’il le fallait , des difficultés de toute nature
que soulevaient ses conclusions , cela provient , me
semble-t-il, de ce qu’elle s’est appuyée avee confiance
sur deux propositions qu'on retrouve fréquemment,
il est vrai, chez beaucoup d’économistes , mais qui
pourtant sont loin d’étre rigoureusement vraies.

Ak e

L’Economie politique,comme les autres seiences qui
ont pour objet le réel et non I'abstrait , renferme
un grand nombre de maximes qui sont d’une
vérité absolue dans certaines circonstances, mais qui
cessent d’étre vraies des que P'une ou lautre de
ces circonstances vient & manquer. Ceux done qui
prennent ees maximes pour base et qui veulent y
appuyer une série de déductions, comme sur des
axiomes mathématiques,arrivent souvent a des résul-
tats entierement erronés.

%

Les deux propositions économiques dans lesquelles
la Commission a mis trop de confiance et qui forment
le fondement de ses conclusions sont celles-ci :

10 Avee la liberlé on ne peut manquer de numé-
raire, car le numéraire est utile et indispensable.

2 Loin que 'abondance du numéraire soit une
chose désirable, elle est plutot funeste.,

1o A en croire les Documents officiels, «dans un pays
ouiln’existe qu'un seul étalon monétaire, ou lamonnaie
n'est frappée et admise qu'a sa valeur réelle et on le
papier de circulation est convertible en monnaie a la
premiere demande du détenteur, il est matérielle-
ment impossible que Pexportation du numéraire
puisse s'étendre au point d’offrir une apparence de
danger. »

Cette proposition ainsi formulée est loin d’étre
exacte. Kt d’abord elle est démentie par les faits. En
Belgique on a Ia liberté de frapper de la monnaie et
on n’en frappe point,quoique la quantité de monnaie
légale en circulation soit déja « insuffisante. » Bien
d’autres pays manquent du numéraire nécessaire
aux transactions, malgré leurs efforts pour s'en pro-
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curer. Le Brésil, les Guyanes, le Portugal, la Russie,
la Turquie, sans compter I'Autriche, sont ordinaire-
ment dans ce cas. Cela provient de ce qu'un pays,
qui wa point de mines de métaux précieux, doil
pouvoir exporter dans les pays qui en ont, plus de
ses produits ordinaires qu'il n’en importe, afin de se
faire payer la balance en or el en argent, ou bien
son commerce général doit étre tel quil exporte en
movenne un peu plus qu’il n’importe, afin_que la
différence soldée en métaux précieux vienne entrete-
nir sa eirculation. Tout pays qui d’'une maniere con-
stante tend a importer plus qu'il n’exporte ne peut
conserver une circulation en numéraire suflisamment
abondante. Si une nation a beaucoup plus importé
quelle m'a exporté, soit par limprévoyance de la
spéculation comme I'Amérique en 1858, soit par
Peffet d'une disette comme I'Angleterre en 1847,
cette nation doit livrer en payement une partie de ses
métaux précieux,et une crise commerciale en résulte.
Dans les pays ou le travail est actif, I'équilibre finit
par se rétablir; dans d’autres au contraire I'équilibre
ne se rétablit pas et ceux-ci souffrent d’'un manque
presque constant de numéraire et de tous les incon-
vénienls qui résultent d'une circulation embar-
rassée. (1) 1l ne faut done pas croire que la liberté
résolve toutes les difficultés. De méme qu'un homme
peut étre trés-libre d’agir & sa guise et cependant
manquer du nécessaire , ainsi une nation peut étre
trés-libre de battre de la monnaie et néanmoins en

(1) V. Sur les exporlations du numéraire el sur leurs con-
séquences. M. S{uart Mill. vrixc. v'Ecoss. poL., Liv. IIIL.,
el mon Etude sur LA LYBERTE DU COMMERCE INTERNATIONAL.
— Muquardt, 1857.
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mandquer. 1l peut done se présenter des circonstances
qui mettraient la Belgique dans cette situation, et ce
w'est pas en affirmant que le fait es impossible qu’on
Pempécherait de se produire.

90 Arrivons maintenant au second point, i savoir
§'il est indifférent pour un pays d’aveir beaucoup ou
peu de numéraire en cireulation.

Je suis foreé de demander ici I'attention du lecteur
pour une question de théorie, en apparence un peu
sublile, mais qui a pourtant une tres-grande impor-
tance en pratique. En effet,s’il est indifférent & une
nation d’aveir en circulation peu ou beaucoup de
numéraire, le systeme proposé par la Commission,
saul certaines difficultés d’application, est juste au
fond. Il repose, au contraire, sur une base fausse, si
ce principe n’est pas vrai.

Daprés les Documents officiels, lexportation du nu-
méraire, « loin de jeter la moindre perturbation dans
les relationscommerciales grandes ou petites », « offre,
au contraire, 'avantage réel de débarrasser le pays
d'une quantité de métaux que leurs détenteurs re-
connaissent superflus et improductifs, en échange de
capitaux produisant des intéréts, ou de marchandises
qui augmentent les bénéfices ou le bien-étre du pays.»

Le prineipe qui sert de fondement i cette opinion
est, il faut Pavouer, accepté par la plupart des écono-
mistes. 1 est nolamment exposé avee délail par M.
Michel Chevalier et méme par M. Stuart Mill. Si je me
permets de le combattre, cest que je le vois manifes-
tement contredit par les faits et par le sentiment tres
net, quoique non raisonné, si I'on veut, de tous les
hommes d’affaires.

Voiei largumentation des économistes. La quan-
tité de numéraire qui circule dans un pays im-
porte peu, car si le numeraire est rare, il aura une
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arande valeur et 8'il est abondant, sa valeur baissera.
Un éeu dans le premier cas valant autant que
deux éeus dans le second, on fera exactement la
méme quantité d’affaives avee une quantité de nu-
méraire deux fois moindre, ce qui est évidemment
un avantage plutdét qu'un désavantage. « On est
done fondé a nier que 'Amérique ait acera de quel-
que chose nos richesses par ses métaux précieux,
en tant que ses mines ont servi @ multiplier la masse
d’or et d’argent monnayés. » (1) « Le service des
échanges était aussi bien fait, avee la moindre quan-
tité de métaux précieux quavee la plus grande. »
« Cest une facheuse confusion de croire que la mon-
naie est la- méme chose que le capital. Celte con-
fusion se révele par une locution qu’il est trés-com-
mun d’entendre. On dit l'argent est abondant ou U'ar-
qent est rare , pour indiquer que 'homme indus-
trieux, qui cherche du capital, a de la facilité ou
dela peine i en obtenir. Les Anglais disent monnaie
(moNEY) comme nous disons argent ; ils appellent
MONEY MARKET ce qu'il faudrait nommer le marché
au eapital.» Ainsi parle M. M. Chevalier, et M. Mill
développe cette théorie avee encore plus de foree el
de précision (2). D'apres cel éminent économiste le
marché des préts est a tort appelé marché de Pargent.
Ce que Pemprunteur desire, ce qui en dernier ré-
sultat passe entre ses mains, ce sont des capilaux,
“esl-d-dire des marchandises et des vivres pour
faire travailler des ouvriers. Done la facilité des
préts dépend, non de Tabondance du numéraire,
mais de celle des capilaux, et une augmentation ou

(1) M. Michel Chevalier. A MonnAtk. Seel X. Ch. 9.
(2) V. Stuart Mill. Princie. 'Ec. pou. liv. III, ch. 7 a 25.
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une diminution de la somme du numéraire n’a
aucune influence sur le taux de l'intéret.

Cetle théorie qui parait inattaquable quand on reste
dans Pabstrait, est cependant en opposition avec
Pexpérience de chaque jour. 1l suffit de lire les cor-
respondances financieres hebdomadaires que pu-
blient les journaux bien renseignés pour voir quelle
importance extréme on attache, sur les marchés de
Londres et deNew-York,a l'abondance dunuméraire.
Les hommes d’affaires suivent tous d’un il atten-
tif les fluctuations de 'encaisse des Banques, surtout
en Amérique, parce que ce pays , ayant une tendance
constante a beaucoup importer , est toujours exposé
a4 manquer de numéraire , comme en fait foi toute
I’histoire financiére des Etats-Unis. L'or est-il abon-
dant, on annonce que I'escompte est facile, que
les transactions se font sans difficulté, que les ache-
teurs sont nombreux, en un mot que la situation est
bonne. Au eontraire , 'or est-il rare, quelque forte
exportation en a-t-elle restreint la cireulation ? aussi-
tot une certaine hésitation se manifeste,'escompte est.
plus difficile, le taux de I'intérét monte. Si 'or conti-
nue a s’écouler , on est a la veille d’une crise , l'intérét
s'éleve 46 p. c. Les capitaux (marchandises et vivres)
ont-ils done diminué ? Point du tout, seulement le
capital numéraire est rare et cela suffit pour que
toutes choses perdent une partie de leur valeur. Mais
que soudain le télégraphe annonce que « I'invasion
de 'or » va reprendre, et a Pinstant la confiance
renait ; le taux de l'intérél s’abaisse , le prix des mar-
chandises, des fonds publies,de touteschoses s’éleve:
la situation s’améliore. Bientot l'intérét retombe i
3 et & 21/2 p. c. Les affaires prennent un ¢lan
extraordinaire. Toules les entreprises trouvent des
facilités pour activer leurs travaux. Les capitaux
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(marchandises et vivres) ont-ils augmenté par cette
importation d’une certaine quantité d’or ? En aucune
maniére ; mais largent est abondant. Done, la quan-
tité des capitaux réels restant les mémes , la situation
devient bonne quand largent est abondant, mau-
vaise quand il est rare ; bonne quand le marché de
l'argent (MONEY MARKET) est bien fourni , mauvuise
quand il ne I'est pas.

Voild un fait certain, évident, qui défie toute con-
testation. MM. Michel Chevalier et Stuart Mill, pour-
ront-ils démontrer qu’il y a Ii confusion, errcur,
ignorance el que tous les négociants, les industricls,
les banquiers de tous les pays du monde se (rompent?
Evidemment, c’estici, la théorie qui est incomplete ,
et nous essayerons de montrer quel est Vorigine de
ce malentendu.

Mais examinons encore les faits. D’ott proviennent,
en général , les crises commerciales? D’une exporta-
tion trop grande de numéraire. En 1847, la disette
avait forcé 'Angleterre de faire venir des quantités
énormes de céréales. En 1858, les Etats-Unis avaient
importé pour une trop grande valeur de produits fa-
briqués. Ces deux pays pour selibérer ont été obligés
(Lexporter une grande partie de leur numéraire.
L'intérét s’est élevé a un taux fabuleux, tous les capi-
taux sont tombés a vil prix et il en a cotté des som-
mes exorbitantes aces deux nations pour faire revenir
les métaux précieux qu’elles avaient perdus. Voila en-
core des faits incontestables qui prouvent que la
marche des transactions dépend non pas seulement

de I'abondance des capitaux réels, mais de la situation
du Money-market, ¢’est-i~dive de labondance des mé-
taux précieux.

M. Michel Chevalier a bien senti que ce dernier or-
dre de faits était de nature & ébranler sa théorie;

i

aussi s’efforce-t-il de les expliquer & sa maniere : « Il
faut remarquer, dit-il, que dans les crises redoutables
que j'ai en vue ici, la fuite des métaux précieux doit
étre considérée comme un des symptomes les plus
graves sans doute et les plus visibles, mais non pas
comme Uorigine et la cause méme de la crise. Silon
examine bien les circonstances, le plus souvent I'on
reconnaitra que le pays,d’ou les espéces sortent ainsi,
amanqué de prévoyance el de sagesse dans I'emploi
de son capital et que le mal consiste dans 'épuisement
du capital disponible, bien plus que dans la rareté des
métaux précieux. Les disettes forment une exception
a cette regle. Ce n’est point par sa faute qu’un pays a
une mauvaise récolte, ¢’est par la faute des éléments.
Mais aussi alors le mal n’est point dans I'insuffisance
de Tor et de I'argent, il est dans I'insuffisance des
grains, et si les especes monnaydées sont raréfices,
c’est Peffet de la disette. Portée brusquement & un
certain point, la rareté de l'or et de I'argent devient
par elle-méme une cause de souffrance. (1) »

Les contradictions ou aboutit ici M. Chevalier
montrent que la vue de la réalité le gene dans l'ex-
position de sa théorie. Dans les premiéres lignes il
affirme que la rareté du numéraire n’est point la
cause des crises, et dans les dernieres, il avoue au
contraire que cette rareté devient par elle-méme une
cause de souffrance. Or c'est cette derniére opinion
qui est juste. En effet, il est bien vrai que si un pays
doit exporter trop de numéraire ¢’est par suite d'une
cause qui est tantot I'imprudence de la spéculation
tantot une disette, ete. Mais la crise ne provient pas
dela rareté des blés ou de la rareté du capital dispo-

(1) LA Monn~a1g. Sect. xir. Chap. 3.
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nible. La erise de 1857 en est la preuve évidente. Les
céréales ou le capital disponible, cest-i-dire les
vivres et les marchandises etc., manquaient-ils a
I'Amérique quand la erise a éelaté? En aucune ma-
niére : ce qui lui manquait, ¢’étaient les moyens de se
libérer vis-a-vis de ses créanciers d’Europe, c’est-i-
dire du numéraire. En 1847, la crise a commencé en
Angleterre quand on a employé une partie de I'en-
caisse des banques pour solder les achats de grains
et elle a diminué, non quand on a fait une meilleure
réecolte, mais quand lor a reflué vers la Grande-
Bretagne et quand la banque a lancé toute sa réserve
métallique dans la circulation. Qu'on relise I'étude
faite par M. Léon Faucher sur cette crise mémo-
rable (1) et I'on y verra comment exportation des
métaux précieux, quelle qu’en soit la cause détermi-
nante, produit nécessairement ces terribles catas-
trophes qui désolent périodiquement les grands pays
commerciaux. Ainsi done les faits observés, non
seulement en temps de crise, mais en temps ordi-
naire sur tous les marchés du monde, semblent
prouver d’'une maniére incontestable, a I'encontre de
ce que soutiennent M. M. Chevalier (2)ect les Docu-

(1) Journal des Economistes, nov. 1847

(2) Quand M. Michel Chevalier cesse d'élre préoccupé de sa
théorie préconcue, il ne peut manquer d'apercevoir ce qui se
produit réellement et par suile, de se conlredire. Ainsi
(Chap x, Sect. 2. La Monnaig.) il nous dit que les nouveaux
Etals de PAmérique « souffrent» moins que les anciens de la
rareté de la monnaie et que les anciens Etals par suile de
celte rarelé « en élaient réduits au (roc en nature » lequel
rendail nécessairement les transactions lenles, difficileset,
souvent impossibles. Donc la rareté du numéraire est un mal,
donc il n’est pas exact de dire que « le service des échanges
est aussi bien fait avec la moindre quantité de métaux
précieux qu'avec la plus grande. »
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ments officiels: que la rareté du numéraire est un mal,
qu'a un certain degré elle provoque la géne et a un
degré plus fort, une erise.

Jessaierai maintenant d’expliquer d’out provient
Popposition quon rencontre, d’une part, entre la théo-
rie de la plupart des économistes, et, dautre part,
opinion de tous les hommes d’affaives se fondant sur
la vue claire des faits journaliers.

La remarque faite par les économistes, que les
emprunteurs désirentse procurer,en dernierrésultat,
des capitaux disponibles , ¢est-i-dire (des vivres,
des marchandises ete.) et non de 'or, est trés-exacte,
Mais comment arriver & ces vivres existant au fond
des campagnes , & ces marchandises répandues dans
tant de magasins divers? Evidemment au moyen des
métaux précieux, qui sont 'intermédiaire universel
des échanges. Done ce que 'emprunteur désire avoir
d’abord, ¢’est del’or; done avant d’aller au marché des
marchandises, ottil trouverait bien peu de marchands
qui voulussent et pussent lui faive crédit, il va
d’abord au marché d’argent (Money-market), ou il
emprunte du numéraire. Si le numéraire est abon-
dant,il trouvera beaucoup de préteurs et il Pobtiendra
facilement et & bon prix. La quantité des capitaux
disponibles est indépendante de la quantité du numé-
raire et n’en tient point du tout lieu. Ainsiil se peut
qu’en huit jours de temps I'emprunteur ait deux fois
plus de peine & faire ses emprunts, quoique la quan-
tité des capitaux disponibles n’ait point diminué pen-
dant ce temps : seulement le Money-market est mal
fourni. Les pieces d’oret d’argent sont semblables i de
petits véhicules qui servent a transporter les den-
rées des mains de leurs détenteurs dans celles des
entrepreneurs. Pour autant qu'on n'a pas appris
ase servir de véhicules en papier, ceux en or eten
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argent sont indispensables. Il faut donc que les
entrepreneurs s'en procurent a tout prix, sinon ils
ne pourront commencer leurs travaux: louvrier sera
sans ouvrage et loutes les affaires seront enrayées.
Cest pour cela qu'ils se transportent au marché des
véhicules d’or afin d’en louer ct qu’ils se réjouis-
sent quand des navires , arrivant de la Californie,
en apportent des cargaisons, car si les véhicules
sont rares, on devra payer leur usage {rés cher et
'ils manquent , on n'en trouvera & aucun prix,
quoique les capitaux (marchandises) abondent peut-
étre. La locution anglaise Money-market est done
trés juste. Cest le marché des véhicules destinés a
opérer les échanges et les hommes de la pratique onl
raison contre les hommes de la’ théorie, quand ils
s'inquietent de savoir si le marché est bien ou mal
fourni.

Mais une fois que I'entrepreneur est pourvu de
ses véhicules qu'on lui loue plus ou moins cher, il
se transporte sur le marché des capitaux réels, trés-
différent du Money-market et alors, si ces capitaux
(marchandises , etc.) sont abondants, il les achéte
a un prix avantageux. Donc pour que la situation
soit tout-a-fait bonne, il faut que le marché de I'ar-
gent et celui des denrées soient tous deux bier
pourvus , qulil y ait abondance de numéraire el
abondance de capitaux disponibles (1).

(1) Jemploie ce terme, parce qu'il est d'un usage général,
mais ces mols abstraits devraient élre bannis de la science
économique , ou ils jettent la plus déplorable confusion.
Que de walentendus on éviterail si au lieu d'expressions
abstrailes que chacun enlend a sa guise et qu'il faul déter-
miner par de longues explicalions, on se servail loul simple-
ment des mols propres el concrefs que chacun comprendrait
sans efforl.
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M. Michel Chevalier a évidemment confondu ces
denx marchés si différents, quand il dit : « Les hom-
mes superficiels et le vulgaire s’éerient que I'argent
est rare, parce que I'argent est la mesure du capital;
mais Texpression est inexacte et suscite une fausse
idée; cest & peu prés comme si, quand le drap ou
la toile de coton manque a une foire, on s'écriait :
« Les métres sont rares. » L’économiste francais au-
sait raison de faire celte comparaison, si la monnaie
wétait, comme le meétre, qu’une mesure,, mais ainsi
quil a trés bien montré, elle est de plus un équiva-
lent et méme; ainsi que je le disais a I'instant,un vé-
hicule. Quand done dans un pays ou chacun désire
vendre des denrées qui abondent, on ne peut faire
les échanges, non faute d'une mesure facile a trou-
ver, mais faute d’un intermédiaire et d’un équivalent,
« le vulgaire » a raison de dire Pargent est rare,
car cequ’il veut,ee qu’il demande,c’est du numéraire.

On peut citer une foule d’exemples des services
que rend I'abondance du numéraire, exemples qui
sont tout-a-fait inexplicables dans la théorie des
économistes. -Considérons un instant un pays riche
en produits naturels de toute espéce, comme la Hon-
grie. Chacun répéte que pour tirer parti de ces ri-
chesses, il ne manque @ ce pays que des capitaux. Or,
que faut-il entendre par ces mots? Il ne signifie évi-
demment pas des denrées alimentaires et tout ce qui
est nécessaire i Pentretien des hommes, car ces.den-

‘ rées abondent. Par ces mots « le vulgaire» entend de

Por et de 'argent; et il a raison. En effet, que vienne

une Société de capitalistes qui réunisse le capital

d’écus nécessaire pour construire des chemins de

fer, et soudain aspect du pays change. Les denrées

se multiplient, la terre est mieux cultivée, les
4
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habitants travaillent avee une ardeur nouvelle. Au
bout de peu d’années la richesse du pays est doublée.
Quest-ce que cette Société a apporté dans le pays?
Rien de ce que les économistes entendent par des
capitaux «disponibles, ni le bois des billes, ni le fer
desrails, niles denrées consommeées par les ouvriers;
quoi donc? Précisément ce que « le vulgaire » appelle
du capital, c’est-i-dire de I'or et de'argent. Faute de
ce‘capital, on naurait pu se faire livrer a crédit
toutes les choses nécessaires pour la construction du
chemin, ni faire travailler tous ces ouvriers, quoique
ces choses et ces ouvriers existassent dans le pays
avant arrivée du capital étranger. Ce numéraire fait
Ieffet du levain dans la pate : il répand partout I'ac-
tivité et la vie.

Cetexemple trés-simple explique Ueffet produit, lors
de la découverte de PAmérique, par larrivée des
métaux précieux qui se répandirent dans tous les
pays de I'Europe, effet que M. Blanqui décrit dans les
termes suivants : « Toutes les habitudes changent;
des entreprises s’exécutent; des besoins nouveaux se
manifestentavee la possibilité deles satisfaire; de plus
grands moyens d’échange facilitent le commerce etles
spéculations. Bientot les especes n'ont plus suffi; les
lettres de change, les billets de banque, de dépot et de
circulation, et toutes les institutions de erédit public
et privé sont venus accroitre la masse des moyens
d’échange et par eux stimuler au plus haut degré le
travail.» Voila comment M. Blanqui décrit, dans son
excellente histoire de I'Economie politique, les effets
avantageux de I'abondance du numéraire niés par
M. Michel Chevalier.

Qu'on veuille bien remarquer aussi que nous
voyons se reproduire sous nos yeux des faits analo-
gues dceux qui ont suivi ladécouverte de’Amérique.
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Ces prodigieux travaux industriels, qui étonnent le
monde par leur étendue et parla quantité de capitaux
qu'ils exigent, ont pris leur gigantesque développe-
ment depuis que les placers de la Californie etdel’Aus-
tralie nous envoient leurs trésors. Ce n’est point I'or
qui enrichit les peuples. Mais I'or leur permet de
s’enrichir en facilitant la mise en ceuvre de toutes
leurs forces productives.

Lorsqu’on dit que les capitaux anglais font des che-
mins de fer dans le monde entier, on ne veut pas dire
évidemment que les Anglais transportent en Améri-
que, en Portugal, en Suéde, en Egypte, les matériaux
et les vivres nécessaires pourconstruire ces chemins.
Ce qu’ils y portent,c’est du capital-numéraire, et ce
capital fait dans ces pays pauvres le méme effet que
les métaux précieux de PAmérique produisirent au
XVlesiecle en Europe. Enprocurant un intermédiaire
aux échanges, il les accélere, il stimule le travail et il
rend ainsi possibles des entreprises qui ne I'auraient
pas été sans cet utile instrument.

Ainsi done I'étude des faits qui se produisent dans
le monde commercial en temps ordinaire, en temps
de erise ou quand une grande quantité de numéraire
est apportée dans un pays, prouve i I'évidence, me
semble-t-il, qu’il est treés-désirable que le numéraire
soit abondant et que le Money-market soitbien fourni.

L’école mercantile avait bien vu ce fait, constatépar
tous les hommes d’affaires et que les économistes ont
en vain voulu nier; mais elle en avait conclu que plus
une nation accumule de métaux précieux, plus elle est
riche, Or cette conséquence allait au-deld dela vérité.
A un moment donné une nation a besoin, pour opérer
tous les échanges qu’elle peut faire, d’une certaine
quantité de numéraire. Il est certes a désirer que par
Pemploi des moyens de crédit toute nation puisse ac-
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complir ses échanges avee le moins de numéraire pos-
sible. Mais cette quantité nécessaire étant donnée, il
est tres utile qu'elle en soit abondamment pourvue.
Aussi longtemps que le numéraire importé est ab-
sorhé par les besoins de la circulation, il a évidem-
ment pour résultat utile de faive baisser I'intérét, par
cette raison trés-simple, que quand beaucoup de vé-
hicules d’échange sont offerts en location sur le mar-
ché, on doit payer moins cher le droit de s'en servir
(1). Mais quand tous les besoins de la cireulation sont
satisfails, les métaux précieux qu’on importerait en
plus, s’écouleraient dans les autres pays et finiraient
par amener une hausse des prix. A partir de ce mo-
ment, les économistes auraient raison : toute-nouvelle
accumulation serait inutile au progres de la prospe-
rité publigue. Mais combien y a-t-il de pays qui en
sont arrivés a ce degré de civilisation et de richesse,
d’avoir toujours i leur disposition tout le numéraire
nécessaire & une large et facile circulation? Unou deux
peut-étre.

(1) On objectera peul-étre qu'en Californie 'or est Irés-
abondant et cependant Vintérét trés-élevé. Ce fail esl exacl.
Cest quil ne suffit pas, en effet, que I'or soit abondanl pour
que lintérét baisse, il faul enoutre 1°que cet or soil offerl en
location, ¢'esl-a-dire qu'il y ait des personnes qui épargnent.
20 qu'il yait de lasécuriléa préter. 3¢ que loflre de I'or ne
soil.pas dépassée par la demande:Ainsi , quand dans up pays
en empruntant 100 fr. je puis gagner 10 p c.paran en (ra-
vaux sars lels que ceux de l'agriculture, la demande d’argent
sera lelle que I'intérét ne pourra guére tomber au-dessous de
9 p. e. Tant qu'en Califorvie, peu de personnes épargueront
pour placer @ intéréls, que la séeurilé ne sera pas trés-grande
et que les profits qu'on peul faire avec largeunt seront énor-
mes, lintérét restera élevé.

T

Résumons en quelques mots les conclusions de la
discussion qui précede.

M est 4 désirer que chaque pays soit abondamment
pourva de tout le numéraire dont il a besoin pour
opérer ses échanges avee facilité et séeurité.

Quand il en a moins, il y a géne, parceque, faute
de vehicules, la civculation est entravée. Quand il en
a plus, le numéraire, qui ne peut plus étre absorbé
dans les canaux de la cireulation, est exporté ou bien
pese sur le marché comme marchandise et fait
hausser les prix.

Aussi longtemps que le numéraire est absorbé
dans la circulation, son abondance agit d’'une maniére
utile, ear, arrivant sur le marché de I'argent, cest-a-
dire des véhicules d’échange, il en fait baisser le
loyer, qui est 'intérét, sans faire hausser les prix ( 1).

(1) Je crois cette remarque justifice par les faits. Elle ex-
pligue 1o comment, au XVIe siecle, les mélaux précieux arri-
vant ' Amérique n’eurent d'effet sur les prix quau boul d'un
demi-sieele, ¢'est-i-dire. quand les canaux de la circu'alion
faren( & peu prés remplis; 20 comment, acluellement, I'énorme
quantité d'or répandu en Europe n’agil point d'une maniére
sensible sur les prix. ainsi que le prouve la mercuriale des
céréales; 30 comment en Angleterre , d’ou l'or déborde sans
cesse sur le continent, les prix ne sont pas plus élevés qu'ail-
leurs, sauf ceux des objels de luxe. V. Stuarr MiLL PRINC.
ele L. I, ch. 19§2. Ce judicieux économiste qui affirme
que I'abondance de I'argent n'a pas d'influence sur le laux de
I'intérét , reconnail cependant que I'emission d'une grande
quanlité de billels ou la découverle d'un énorme (résor ré-
pandu dans la circulation par des banquiers, ferail baisser
inférél. Mais une grande partie de lor qui arrive aux mains
mémes des particuliers cherche toujours a se placer repro-
ductivement, donc il facilite les opérations de crédil el les
entreprises indusirielles.
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Quand il n’est plus absorbé dans la circulation, son
abondance n'a dautre effet que de faire baisser la
valeur de 'argent.

Plus dans un pays il y a de moralité, de séeurité
et de lumieres, moins il faut de numéraire pour opé-
ver une certaine somme d’échanges. Mais étant donné
le besoin qui existe de numéraire, il est utile, qu'il'y
soit abondamment pourvu.

Le numéraire w'est pas, ainsi qu'on P'a prétendu,
une marchandise comme une autre. Cest un in-
termédiaire d’échange , ordinaivement fabriqué de
métaux précieux , qui a cette propriété {res-
particuliere de servir & opérer tous payements et
4 6teindre toutes dettes. Les effels qu'exerce le
numeéraire , en tant qu'intermédiaire ou véhicule
des échanges, sont trés-diffévents de ceux qu'il exerce
en tant que marchandise. En tant que marchandise,
son abondance ne favorise pas plus lindustrie que
ne le fait Pabondance des diamants ou des rubis; elle
diminue seulement la valeur de lor et de Pargent.
En tant que véhicule des échanges, son abondance
facilite les échanges, comme le grand nombre des
wagons facilite les transports, et sa rareté gene l’i‘n-
dustrie, parce que les négociants ne pe}l\'ent p_o{ul
se procurer le seul moyen légal qu’ils aient de faire
leurs payements (1).

(1) 11 me semble que celte distinction explique jusqu'a
quel point est exacle la doctrine soulenue en Angleterre p.‘uf
Hume el par M. Attwood : que P'accroissement de la quantite
Jdu numéraire encourage lindustrie. Le numéraire encou-
rage lindustrie aussi longlemps qu'il est absorbé par la
cireulalion au taux légal car il fait baisser I'intérét sans faire
hausser les prix. Au-del de cetle limite , il fai hausser les
prix sans faire baisser Tinlérél Le papier de eredil sous
toutes ses formes agit de méme.

IE—————
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Si ce qui précede est vrai, il en résulte que la Com-
mission s’est engagée dans une fausse voie, en ne
considérant le numéraire que comme marchan-
dise (1) et en admettant que son abondance et sa
rarelé sont des fails indifférents en eux-mémes. 1
s’en suit aussi que si les mesures qu’elle propose
élaient adoptées , ces mesures mettraient le pays
dans cette situation ficheuse de ne battre de la
monnaie que sous la pression d’une nécessité absolue,
d’étre presque toujours en danger de ne plus possé-
der qu'une circulation métallique insuffisante et, en
temps de erise, d’en manquer réellement, malgré

toute la prudence ducommerce et de I'industrie.

(1) Je trouve dans les Documents officiels la phrase sui-
vante de Turgol prise pour épigraphe : « Toute marchandise
esl monnaie et réciprojjuement loule monnaie est marchan-
dise. » Cel axiome contenail assez de vérité, pour que Turgol
pit opposer a ceux qui ne voyaient dans la monnaie qulun
signe représentalif. Mais pris a la lellre, il conlient assez
d’erreur pour égarer ceux qui en feron! la base de leur
argumentation. Le premier négociant venu apercevra celle
erreur, car il a souvenl vu un riche confrére étre trés-géné
avee un million de marchandises en magasin, tandis qu'avec
500,000 fr. en numéraire il aurait été le maitre du marché.
Pourquoi? Précisément parce que la monnaie est autre chose
qu'une marchandise. Elle est I'agent des échanges recrvable
en tout payement et éleignant toutes les dettes. Qu'en lemps de
crise je présente a mon créancier les 100,000 fr, que je lui
deis en papier-monnaie ayant cours forcé, et par suile
sans aucune valeur intrinséque, ma delte sera éleinle el lui-
méme pourra salisfaire & lous ses engagements. Que je lui
offre 200,000 fr. de café : il refusera el je serai mis en faillile.
Voila ce qu'il ne faut pas oublier Quand on ne veul voir
dans la monnaie rien qu'une marchandise on s'expose i de
graves méprises.
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Examinons maintenant le choix de I'étalon moné-
taire. La Commission se prononce avec force contre
le double étalon et elle soutient que ce systeme n’a
jamais produil que des déceptions. Il parait certuin i
premiére vue,et 'expérience a prouvé partoul,qu’il est
impossible de faire circuler pendant longtemps et
avee la méme abondance or et 'argent dont la valeur
relative est déterminée par la loi. En effet il y aun
intérét évident a4 payer avee la monnaie qui a le
moins de valeur commerciale et a vendre l'autre
comme marchandise. L’histoire des monnaies de
tous les pays prouve que du moment qu’il y a béné-
fice A faire cette opération, elle se fait. Ainsi en
France la loi ayant donné trop peu de valeur i
Por, il en élait résulté que la circulation s’y fai-
sait en argent et qu’on n’obtenait de 'or qu'en payant
une prime plus ou moins élevée. En Angleterre au
contraire 'argent ayant été évalué trop bas dans la
proportion fixée entre ces deux métaux, or est
devenu lintermédiaire ordinaire des échanges et
Pargent a ét¢ a prime. Ainsi donc on peut con-
sidérer comme un fait acquis, qu'il est impossible
de maintenir en circalation , dans une proportion
A peu prés égale, les deux mélaux comme monnaie
légale dans un rapport fixé une fois pour toutes, par
la raison que ce rapport varie constamment et que
chaque variation fait sortir de la circulation le métal
évalué trop bas, tantot I'or et tantot I'argent.

Résulte-t-il de ce fait que 'Etat doive constam-
ment modifier le rapport légal des deux métaux ou
n’en prendre qu'un seul pour étalon? Evidemment
non : I'Etat peut maintenir le double étalon ; seule-

Faul | Sy
ment, il faut avouer que ce sera une pure fiction,
car le métal surévalué circulera seul, I'autre dispa-
raitra comme nous le voyons actuellement.

Mais ce phénomene a-t-il des inconvénients et
quels sont-ils? I en a plusieurs dont le plus sensible
se fait sentir quand ¢’est I'argent qui disparait; car
P'argent servant A faire la petite monnaie, le commerce
manque de celle-ci, ce qui est une géne tres-grande
pour les petits payements. Il est vrai qu'on peut obvier
i cet inconvénient en battant de I'or en petites pieces
et en ayant de la bonne monnaie de billon point trop
lourde et échangeable contre de la monnaie légale.
Quand au contraire c'est I'or qui disparait, c’est pour
les gros payements & faire en numéraire qu'on
éprouve de la géne, & cause de la difficulté de trans-
porter de la monnaie d’argent. 1l en résulte encore
d’autres inconvénients trés-sérieux , comme nous le
verrons, mais quoique plus graves, ils ne sont pas
aussi immédiatement sensibles que ceux qui résultent
de la disparution de I'argent quand le billon manque.

Les désavantages que nous venons d’indiquer étant
attachés, les uns 4 la monnaied’or, les autres i lamon-
naie d’argent, le systeme a simple élalon n’en est pas
plus & Tabri que le systéme a double étalon, car
celui-ci n’offrejamais que les premiersou les seconds.
Mais le double étalon a un viee plus grand et qui lui
est propre. Comme sous son empire la circulation se
fait tantot en or tantot en argent, la monnaie légale
est soumise 4 une double chance de variation. Quand
I'or est la seule monnaie légale il n’y a chance de
variation, que si I'or se produit & meilleur marché,
et quand ¢'est I'argent seul, il 0’y a chance de variation
que si l'argent se produit & meilleur marché. Avec le
double étalon ces deux causes peuvent agir successi-
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vement; il y aura done probablement plus de varia-

i

tions dans la valeur du numéraire. Voila le désavan-
tage du double étalon. En voici maintenant I'avantage.
Comme il y a deux métaux qui ont courslégal, ce sera
le moins cher qui cireulera toujours ; or, le moins cher
sera celui qui est, produit le plus abondamment. On
aura done plus de facilité d’avoir du numéraire en
abondance. Nous avons exposé plus haut jusqu’a quel
point.cela constituait un avantage. ;
~Les hommes qui_ considérent principalement la
monnaie comme une marchandise el comme une
mesure,ont été surtout {rappés de I'inconvénient des
chances plus grandes de variation que présentait le
double étalon. Ce sont les théoriciens.
“L’es hommes qui considérent la monnaie comme
intermédiaire des échanges et comme moyen de
payement ont été surtout frappés de I'avantage
qu'offre I'abondance du numéraire. Ce sont tous
ceux qui font des affaires et les hommes d’Etat (1).

Si 'on examine bien tout ce qu’on peut dire pour
et contre le double étalon, on arrive i la conviction
que les avantages qu'il présente en balancent d peu
pras les inconvénients, a condition toutefois qu’on ait
uné bonne monnaie debillon commode et échangeable
a vue, afin que la_quantité émise ne dépasse pas les
besoins de la circulation, et que par conséquent elle
ne puisse pas se déprécier.

La Commission s’étant prononcée contre le double
étalon , recommande de choisir I'argent pour étalon

(1)« Les autorités qui se sont prononcées pour la monnaie
double, 'sont;assez nombreuses, dit M. M. Chevalier. Ce sont
en général des hommes d'affaires éminents ou des hommes
d'Etat illustres. »
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unique. Ce conseil est conforme i I'opinion récente de
la plupart des économistes. Le motif que ceux-ci font
valoir est sérieux. Siles mines d’or de la Californie
et de I'Australie continuent a étre aussi productives,
sans que les mines d’argent des Cordillieres le devien-
nent davantage, il est @ peu prés certain que Tor bais-
sera de valeur plus rapidement que I'argent. On peut
admettre avee M. Léon Faucher que les besoins crois-
sants de Ia circulation absorberont pendant longtemps
encore tout Por qui arrivera en Europe; mais il se-
rait difficile de nier quactuellement une baisse de
Por ne soit probable dans un avenir plus ou moins
éloigné. Nous avons montré qu'une baisse lente, ré-
guliere et prévue n'offre de sérieux inconvénients
pour personne , sauf pour les créanciers de I'Etat
dont nous nous occuperons plus loin; car on
tiendra compte dans toutes les transactions et
dans tous les contrats a longue échéance de Ia
baisse probable. Néanmoins, c'est un inconvénient
et, toutes choses égales d’ailleurs, ce serait une raison
pour préférer 'étalon d’argent. Mais les défauts de
l'argent comme monnaie unique et les avantages de
Tor sont tels, que je ne crois point qu'on puisse hési-
ter 4 choisir ce dernier métal. 11'y a une dizaine d’an-
nées, c’était l'opinion & peu prés unanime de ceux
qui s’étaient occupés de cette matiére. Les économis-
tes doivent done étre indulgents pour ceux qui ont
été si frappés de leurs arguments d’alors qu’il leur
est impossible de changer d’avis aujourd’hui.

L’or a un avantage incomparable qui fait qu'on le
maintient dans la cireulation méme aunehaute prime,
honneur qu’on ne fait pas a l'argent que Ja prime la
plus légere fait fondre en lingots : L’or est commode.
Ses adversaires eux-mémes 'avouent hautement.

Et il faut que cet avantage d'étre commode soit
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bien grand, pour que tant de personnes s’en servent
de préférence a I'argent, au risque de n’avoir a leur
disposition qu’une monnaie qui varie chaque jour,
cest-a-dire qu’un détestable instrument d’échange.
Cest quen effet I'argent est encombrant et d’un
usage (rés-génant pour les grands payements.
Quand on compare la masse d’affaires qui se font
maintenant i celles qui se faisaient dans lantiquité,
on peut dire que l'argent est pour homme du
XIXe siecle un moyen d’échange plus imparfait,
que ne I'était le cuivre pour le Romain du temps de
Numa, ou le fer pour le Spartiate du temps de Solon.

Ouvrez, n’importe quel traité d’Economie politi-
que écrit avant le regne de laurophobie,et vous y
lirez que l'or est la monnaie des grandes affaires et
des pays qui ont beaucoup d’échanges a opérer. Clesl
la une vérité évidente. Mais notre époque étant un
temps ot on remue plus de millions qu’autrefois de

cent mille francs, et la Belgique étant un des pays les -

riches et les plus industrieux de 'Europe (1), il en ré-
sulte que nous devons préférer I'or a I'argent. Dail-
leurs si'par un hasard heureux la découverte des
placers coincide avec la prodigieuse expansion des
entreprises industrielles , de facon a fournir un
instrument d’échange approprié i ces énormes dépla-
cements de capitaux, n’est-ce pas vouloir lutter con-
tre le mouvement naturel des choses que de repous-
ser I'or, lamonnaie des peuples riches, 'or, de I'aveu
de tous, la monnaie commode,pour ne conserver que

(1) Le chifire des échanges avec 'élranger s'éléve en Bel-
gique & prés de 2 milliards, soit & prés de 420 fr. par téle;
en France 4 3 milliards. soit 4 138 fr. par téte. ¢'est-a-dire
a trois fois moins qu'en Belgique.
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I'argent, la monnaie desnations pauvres et des temps
barbares,largent,la monnaie encombrante et génante.

Les partisans de I'argent répondent a ces considé-
rations qui paraissent bien fortes, deux choses: En
premier lieu, disent-ils, nous ne repoussons pas l'or.

En second lieu, si nous n’avons pas I'or, nous
avons une monnaie plus commode encore, le billet
de banque.

Il n'est pas nécessaire de s’arréter longtemps au
premier point. D’abord les partisans de I'argent re-
poussent 'or au moins de leurs veeux, puisqu’ils se
plaignent de I'INVASION de l'or,et de ce que tout I'or qui
entre fait sortir pour une valeur égale d’argent,
Iétalon quon veut conserver (1). Ensuite ils sont
logiquement amenés a chercher a lexclure, car si
Vor circule comme une monnaie variable suivant le
cours de la Bourse, il en résultera que le pays sera
foreé de se servir, comme le reconnait M. Michel
Chevalier, d’un intermédiaire d’échange détestable,
non-recevable en tout payement, et que les commer-
cants se plaindront, et avec raison , ainsi qu’ils le
font maintenant. Done, les partisans de I'étalon d’ar-
gent doivent forcément désirer que I'or n’entre pas

(1) Les Documents officiels ne semblent pas avoir sur ce
point une opinion trés-arrétée. Ainsi nous lisons d'une part :
« Cet or, que I'on veut aflirer en surcroit dans notre circula-
tion actuelle, il faudrait, au contraire, le repousser dans
lintérét bien entendu du pays,» et d’autre parl, dans la
méme page : « Mais cel or nous ne I'écartons pas: nous
'admeltons au contraire, nous le recevons volontiers, mais
au prix qui nous convient el non a celui qu’on veul nous
imposer. » Cependant en général la Commission montre
qu'elle désire, el avec raison dans son systtme, I'exclusion
de l'or. %>
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dans notre circulation monétaire et ils sont obligés,
s'ils veulent étre conséquents , de considérer la dé-
couverte des placers comme un malheur pour I'Eu-
rope. Cette conséquence seule fait entrevoir I'erreur
du systeme.

Mais, disent-ils, nous avons les billets de Banque.
— Cela est vrai. Du moment qu’on repousse I'or,
pour ne garder que I'argent, on doit avoir recours,
dans I'état actuel des affaires, & une grande émission
de billets. L’argent est trop encombrant, pour qu’on
puisse en transporter une grande quantité ala fois :
le billet est donc indispensable. Le voyageur, le négo-
ciant, le marchand de blé , quiconque aura un paye-
ment a faire a quelque distance se munira de billets,
sous peine de devoir se faire suivre d’un portefaix
pour porter ses écus. Il en résultera une conséquence
toute naturelle : ¢’est que les billets rempliront géné-
ralement T'office d’instrument des échanges , que le
numeéraire ne sera employé que dans les ventes et
achats au détail ou comme appoint, et qu’une grande
partie du capital métallique du pays ira se déposer
dans les caves de la Banque chargée de I'émission du
papier. C’est ce que nous voyons déja en Belgique et
ce qui aurait lieu d’une maniére plus compléele
encore, si 'or n’avait envahile tiers ou la moitié de
la cireulation monétaire du pays. Les Documents
officiels constatent ce résultat , quand ils affirment
que l'adoption de I'étalon d’argent a eu pour con-
séquence « un développement prodigieux des affai-
res de Banque. » Ainsi done avec I'étalon d’argent, la
circulation se fera au moyen d’'une monnaie métal-
lique incommode qu’on évite d’employer autant
que possible et de beaucoup de billets de banque.

Voyons s’il y a lieu de tant s’applaudir d’une sem-
blable situation. Et d’abord on a été amené pour la
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facilité des échanges 4 émettre, non-seulement des
billets de 50 fr., mais méme des billets de 20 fr.,
émission considérée comme dangereuse par la plu-
part des économistes. Voici & ce sujet 'opinion de
M. Michel Chevalier : « On pourrait dire que les bil-
lets de banque donnent le moyen de se passer de la
monnaie d’or, mais il faut faire attention a la né-
cessité o Ton est de fixer & la moindre coupure
des billets de banque une valeur passablement éle-
vée. Chez nous, par exemple, les billets de cent francs
remédient peu & I'incommodité du poids de Pargent
qu’on est obligé de porter dans la vie commune, car
il faut changer le billet pour effectuer un payement,
et, le reste ne fut-il que de la moitié, on a un faix
d’argent. Le billet de cent francs est cependant une
limite au-dessous de laquelle il serait trés-dangereuz de
descendre (1).» Ainsi done, d’apres I'économiste fran-
cais,l’exclusion de 'or vous oblige ou bien d’employer
encore dans une grande mesure la monnaie d’argent
qui est tres-incommode, ou bien d’émettre de petites
coupures de billets de banque, expédient « frés-dan-
gereux. »

La Belgique n’a pas craint d’y avoir recours. Or
voiei quelques-unes des conséquences évidentes de ce
systeme. L’argent étant tres-incommode et les billets
de banque de 20 fr. tres-commodes, la circulation en
papier est grande, celle en numéraire restreinte. 1l
s’en suit que le capital métallique du pays,sans I'auxi-
liaire de I'or, serait ou insuffisant ou réduit au plus
strict nécessaire. Qu’il survienne une crise,que par
suite d’'une disette ou de toute autre circonstanece,
les importations dépassent les exportations , et qu'il

(1) LA Monn~atk. Sect -1V. Ch III.
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faille payer le solde en argent, alors le numeraire
étant déja rare avantia crise, le deviendra beaucoup
plus encore apres, et il en résultera une géne extréme
dans toutes les transactions, une baisse énorme dans
toutes les valeurs et la nécessité de recourir i des
mesures extraordinaires : cours foreé des billets de
hanque et méme des monnaies étrangeres. (est ainsi
quen Belgique, en 1848, on a été forcé de donner au
souverain d’or anglais cours 1égal a un faux trés-su-
périeur & sa valeur intrinseque.

Ainsi une expérience récente nous prouve quedans
un moment de crise les pays qui n’ont que pea d’ar-
gent et beaucoup de billets sont obligés d’appeler a
leur aide, par des moyens tres-irréguliers, de l'or
étranger. Et cependant on vient nous proposer d’ex-
pulser, d’'une maniére définitive, cette monnaie d’or,
dont des fails si décisifs ont montré I'indispensable
nécessité. Tl faut avouer que pour agir ainsi,il devrait
y avoir des motifs bien sérieux, qui, semble-t-il,
n'existent point du tout.

Mais 'étalon d’argent fait sentir ses inconvénients
hien longtemps avant qu'on n'arrive a ces moments
de crise heureusement assez rares : voici comment.
1l est un principe généralement admis par les écono-
mistes et dont les Documents officiels ont & plusieurs
reprises, admis la vérité , c'est que la valeur de la
monnaie dépend de la quantité qui en circule. (1)
Si la quantité augmente,la valeur baisse; si laquantité
diminue, la valeur hausse. Jai essayé de montrer
dans quelles limites, cette maxinme était vraie. Mais
dans ces limites il est certain que la valeur de la

(1} V. dans Stuart Mill, Liv. 1L, Ch. I, le § 2 : La valeur
de la monnaie dépend, loutes choses égales, de sa quantité.

monnaie est en raison inverse de sa quantité. Or si
cela est exact, il s’en suit que I'adoption de T'étalon
d’argent qui a pour but de donner au pays une mon-
naie d’une valeur aussi fixe que possible,lui en donne,
au contraire, une d’une valeur extrémement variable.
En effet la circulation, comme nous l'avons vu, se
composera d’argent et surtout de billets de banque.
Mais la quantité de billets en circulation dépendra
des facilités accordées aux escompteset aux emprunts
sur fonds publics. Or qui ne sait que ces facililés
varient avee les cireonstances? La prudence com-
mande 3 toute banque chargée de I'émission de la
monnaie de papier d’étendre et de restreindre ses
opérations de crédit suivant les apparences que pré-
sente la situation commerciale et politique.

Les variations du taux de 'escompte sont le ther-
mometre qui indique ces expansions et ces contrac-
tions du crédit. Quand la Banque resserre son crédit,
la circulation en papier ne tarde.pas i diminuer :
done la quantité totale de la monnaie est moindre;
done elle a plus de valeur ; done le prix de toutes les
aulres choses diminue. Quand la Banque étend son
erédit,la eirculation en papier augmente ; la quantité
totale de la monnaie est plus grande, done elle a moins
de valeur et le prix de toute chose s’éleve. Indépen-
damment des raisons particulieres qui influent sur la
valeur des marchandises, nous voyons souvent les
prix monter et descendre suivant les fluctuations
imprimées & la circulation. Si les porteurs de billets
en demandaient le remboursement ou si la Banque
les retirait elle-méme, la quantité de monnaie dimi-
nuant considérablement , toutes les marchandises
subiraient une énorme dépréciation. En adoptant
Pargent pour étalon, on veut avoir une mesure des
valeurs non variable, mais comme dans I'état actuel
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des affaires, 'argent est trop incommode pour faire
utilement Toffice d’instrument des échanges, on
doit avoir recours a une trés-forte émission de bil-
lets, dont la quantité augmente, non d’une fag‘on
réguliere comme celle de l'or, mais d'une maniere
brusque et irréguliére. :

1l en résulte qu'on a une mesure des valeurs qui
s’étend et se contracte aux variations de la situation
politique et commerciale, comme le fait 'hygrometre
i celles de 'humidité athmosphérique. -

« Nous sacrifions, disait parfaitement M. Gallatin,
la substance a 'ombre, lorsque pour éviter une fluc-
tuation éventuelle douteuse d’un demi pour cent,
dans I'équivalent universel, nous provoquons, par
I'exclusion qui sen suit pour I'or, ce débordement de
billets de banque, seule chose qui puisse compromet-
tre le type de la_valeur. » (1) ;

A la vérité, dumoment qu’on a recours aux billets
de banque, on ne peut éviter completement que
I'instrument des échanges ne se contracte ou ne
s’étende avec les variations de la confiance publique.
C’est1a un des inconvénients attachés a I'emploi, si
utile d’ailleurs, de la monnaie de papier et c'est ce qui
fait que I'axiome de Ricardo : lamonnaied l’étqt parfait
est de papier, n'est point complétement vrai en pra-
tique. Mais cet inconvénient sera,toutes choses egale§,
beaucoup moindre quand le pays a une grande re-
serve métallique, que quand il n’en a qu'une tres-
restreinte. Car la quantité des billets diminuant, c’est
aux métaux précieux a remplir leur office, et Ia}c'on'—
traction des moyens fictifs de circulation sera évi-
demment moins sentie, il y en a de réels en quan-

(1) Cité par M. Chevalier. — La Monxaig, Sect. IV, Ch, IIL,
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tité suffisante pour prendre leur place. Eh bien, il
parait évident qu’avec I'étalon d’or, on aura dans un
méme pays une circulation monétaire plus large
quavec I'étalon d’argent qui exige 'emploi de cou-
pures de billets de banque de 50 et de 20 fr.

Evidemment I'étalon d’or ne fera pas qu’un pays
qui est généralement débiteur vis-i-vis de I'étranger,
comme c’est le cas pour '’Amérique, puisse conserver
une circulation métallique toujours bien fournie; il
ne fera pas non plus qu'un pays qui a habitude de
faire des affaires’ avec peu de numéraire, comme
I'Angleterre, ait autant de métaux précieux en cir-
culation que la France, qui n’a point cette habitude au
méme degré. Mais il parait certain que danis un méme
pays, toutes choses ‘égales d’ailleurs, I’étalon d’or
amenera une circulation métallique plus abondante
et beaucoup moins sujette aux oscillations que I'étalon
d’argent.

L’emploi plus général des billets qui résulte de
I'étalon d’argent présente, il est vrai, des avantages :
il donne de grands bénéfices 4 la banque d’émission
et 1l épargne le frai sur une plus grande somme
d’écus. Mais ces deux avantages compensent-ils le
danger plus grand des crises et des oscillations dans
les prix qui résultent de la variation dans la quantité
du numéraire en circulation? Evidemment non.
Quoi qu’il en soit,il suffit qu’on ait vu que le reproche
fait & T'or d’étre une mesure variable des valeurs
peut étre adressé avec plus de force encore 4 I'argent.
L'instrument de circulation d’or est sujet & une
dépréciation probable plus grande que T'instrument
de circulation d’argent au bout d'un certain temps,
mais le premier est moins sujet que le dernier a des
variations irréguliéres et imprévues, qui sont les
plus génantes pour le commerce et pour I'industrie.
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L’étalon d’or présente encore d’autres avantages.
De nos jours,les grands travaux d’un pays ne sont
plus alimentés seulement par les seuls capitaux
de ce pays, mais par ceux de I'Europe entiere. Pour
opérer les versements nécessaires a de vastes entre-
prises,comme celles inaugurées par les divers Crédits
mobiliers et par les grandes Sociétés de chemins
de fer, le billet de banque ne peut servir, car il
na de valeur que dans les limites de PEtat qui I'a
créé - il faut done du numéraire ; mais ces verse-
ments de numéraire seront bien plus faciles, si l'on
peut puiser dans une large circulation d’or que s’il
faut s'adresser 4 une circulation d’argent,déji réduite
a son minimum.

Les métaux précieux tendent a quitter I'Europe et
a se diriger vers I'Asie. Clest un fail (ui remonte
i la plus haute antiquité. Pline estimait que les
Romains envoyaient tous les ans aux Indes 50 mil-
lions de sesterces. Dans ces dernieres années I'expor-
tation s'est élevée, a prés d’un demi milliard de francs
par année , et rien ne fait prévoir un changement
dans la balance du commerce entre I'Asie et 'Lurope.
On peut comparer ces puissants fleuves métalliques
qui venant de I'Amérique el de D'Australie circu-
lent dans le monde commercial , @ ces grands
courants , qui, sillonnant les Océans , en portent
toujours les eaux dans le meéme sens. Mais lorsque
le réservoir européen et notamment la France
seront épuisés d’argent, il est clair que les pays
i étalon d’argent ne conserveront ce métal que ren-
chéri de toute la prime que le commerce est dis-
posé a payer pour solder ses achats en Asie. Or cetle
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prime peut s’élever trés-haut, et plus elle s’élévera,
moins il nous restera de numéraire et plus cequ’il en
restera, haussera de valeur. Ce seront alors, en réa-
lité, 'Etat et tous les débiteurs qui payeront une
prime pour satisfaire leurs créanciers. Déja en ce mo-
ment il est probable que si 'ancien rapport entre I'or
et argent est rompu, ¢’est plutot par une hausse de
argent que par une baisse de I'or. L'or n’a pas en-
core suffisamment rempli les canaux de la circula-
tion européenne et américaine pour avoir pu s'avilir,
tandis que I'argent,demandé & prime par le commerce
anglais pour ses expéditions dans I'Inde et en Chine,
a da nécessairement enchérir. (1)

Quand on vante I'excellence d’'un systeme d’une
maniére absolue, il faut alors, comme le dit trés-bien
M. Michel Chevalier, accepter I'hypothése que cha-
cun l'adoptera. Or que serait-il arrivé si tous les
pays, démonétisant 'or, n’avaient gardé que I'étalon
d’argent ? 1l en serait résulté que la découverte des
placers de la Californie et de I’Australie n’aurait été
d’aucune utilité, an moins pour facii'ter les échanges

(1) Un dépulé ayant émis celte opinion au sein de la
Chambre des Représentants, on lui a répondu en rianl que
la baisse de I'or était la méme chose que la hausse de 'argent.
C'est une erreur.Quand le rapport entre deux termes change,
on peut trés-bien demander si I'un a baissé ou I'autre haussé.
Dans le Chap. IV, Sect. 8 de La Monnate, M. Michel
Chevalier nous montre comment on peut chercher lequel
des deux mélaux précieux a changé de valeur. Celle recher-
che n'a d'intérét pratique que pour les relations des débiteurs
et des créanciers. — L'auteur de la brochure sur la Situation
monétaire de la Suisse, traduite par M. Malou, donne des
raisons assez plausibles pour montrer que c'est I'or quia
haussé.
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eb pour stimuler les enireprises de I'industrie et du
commerce. Les économistes logiques, qui ont pré-
tendu que les métaux précieux arrivés d’Amérique
au XVIe sigele n'ont point aidé au développement
industriel et commercial qui a signalé cette époque,
- sont foreés de déclarer quaujourd’hui cet or, dont
les hommes d’affaires saluent I'arvivée avee tant de
satisfaction, n’apporte que des perturbations et nul
avantage. Mais quand lesprit de systéme arrive a
une conelusion qui choque si manifestement la con-
viction de tous ceux qui dins leur expérience jour-
naliére voient les faits de pres, cet esprit doit éveiller
une légitime défiance.

Ceux, au contraire, qui pensenl avee d’autres éco-
nomistes comme Coquelin, Blanqui et Rossi, que les
métaux précieux de '’Amérique ont stimulé le travail
auXVlesiecle, doivent admettre, ce qui parait évident,
que l'or de la Californie, a également favorisé ce pro-
digieux développement du travail auquel nous assis+
tons depuis 1850. Mais si cette derniere opinion est
vraie, il en résulte incontestablement que tout pays
qui parviendrait a repousser l'or, se priverait des
avantages de la découverte des placers,découverte qui
serait pour lui comme non-avenue.

L’or au XVIe siecle n’a pas seulement favorisé la
production, il a aussi élevé la classe des producteurs,
car il n’y a aucun fait économique qui n’ait ses con-
séquences politiques. Rossi fait tres-bien remarquer
que les métaux précieux de ’Amérique ont contribué
a Délévation de la bourgeoisie, qui depuis le XVIe
siecle grandit rapidement et d’'une maniere conti-
nue, jusqu'au moment ou elle triomphe en 1789,
« La classe moyenne, dit-il, forte de ses richesses et
de son développement intellectuel et matériel, a osé
regarder en face les vieilles aristocraties et leur dire

"

S

durement : aujourd’hui, ¢’est mon tour. » Au XIXe
siecle, 'or doit aider aussi, pour sa part, au triomphe
définitif et général des principes de 1789. En effet,
s'il est vrai qu’il favorise laproduction etles échanges,
il 8’en suitqu’il doit élever tous ceux qui produisent et
abaisser relativement ceux qui ne produisent pas. Et
ce résultat, amené par les découvertes modernes, sera
vu avec joie par quiconque veut que laisance et le
bien-étre soient la récompense dutravail. C’est pour-
quoi l'on peut dire, sans exagération, que I'or est
maintenant la monnaie de la vraie démocratie, ¢’est-
a-dire de la démocratie du travail.

Mais, répondra-t-on, c'est précisément dans I'in-
térét des ouvriers que nous repoussons l'or; car
leur salaire étant fixé i une certaine somme de numé-
raire, si la monnaie perd de sa valeur, leur salaire
diminuera, non en apparence, mais en réalité, car il
achetera moins d’objets de consommation. Si cette
objection. était fondée, elle suffirait , suivant nous,
pour faire repousser I'or, car il n’y a rien qui mérite
davantage la sollicitude du législateur, que le sort de
ceux dont les forces appliquées aux dons de la na-
ture produisent toute richesse. Mais quand on exa-
mine de préscette considération,on ne peut y attacher
une grande importance. Autrefois, quand tout était
réglementé et que lindustrie sans grande secousse
mais sans grande aclivité , suivait pendant des
années sa paisible orniere, les salaires ont pu ne pus
hausser aussi vite que baissait le numeéraire, et de
cette perturbation il a du résulter quelques souf-
frances pour les classes ouvrieres.

Mais aujourd’hui, sous un régime de liberté et
d’ineessantes innovations , plus rien de semblable ne
peut se produire. Les salaires haussent et baissent
suivant la demande du travail ; la eoncurrence agit




sur le taux des salaires aussilibrement a peu pres
que sur le prix des marchandises. Grace au dévelop-
pement de toutes les industries et méme de I'agricul-
ture en Belgique, depuis dix ans, le taux des salaires
a haussé d’au moins un quart en moyenne, de sorte
que si cette moyenne s’élevait alors a 400 fr., elle
doit étre aujourd’hui de 8500 fr. par an. Si I'or a
baissé de 1 p. c. pendant ces dix ans, il en est résulté
une baisse annuelle de 10 centimes par 100 fr., soit
de 50 centimes par an sur un salaire de 500 fr. La
baisse sur la monnaie ne produit done pour 'ouvrier
qu'un inconvénient presqu’imperceptible, en compa-
raison de la hausse des salaires , suite du développe-
ment de l'industrie.

Si done I'abondance de I'or a pour effet, comme
I'histoire le prouve, de stimuler les entreprises en
facilitant les échanges, il $’en suit manifestement que
la prospérité de l'industrie aura pour effet une de-
mande de bras qui fera hausser le salaire réel beau-
coup plus quela dépréciation de I'or ne le fera baisser.
Par conséquent, I'adoption de I'étalon d’or, qui peut
nuire aux rentiers, sera, dans une certaine mesure,
aussi avantageuse aux maitres qu’aux ouvriers; car
ici leur intérét est le méme , c’est la plus grande acti-
vité possible imprimée aux échanges et a la pro-
duction.

Ily a encore plusieurs motifs a faire valoir en faveur
de I'étalon d’or. Je n’en citerai plus qu'un seul avant
de terminer cetordre de considérations. Les trois plus
grands pays commerciaux du monde, I’Angleterre,
PAmérique et la France, lesquels sont aussi ceux avee
qui nous faisons incomparablement le ‘plus d’affaires
ont, en fait, tous lestrois une circulationd’or. Orn’est-
il pas désirable que nous ayons le méme instrument
monétaire que ces trois grands pays, non-seulement
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pour faciliter les réglements du change, mais aussi
pour qu’en cas de nécessité nous puissions puiser le
numérairenécessaire dans une vaste mer d’or, comme
nous 'avons fait en 1848 en appelant les souverains
anglais, plut(‘)t que dans un petit réservoir d’argent?
La réponse a cette questlon ne parait pas douteuse.

On reproche, il est vrai, a Por de se cacher plus vite
en temps de crise, ce qui était exact en France, quand
or, méme en temps ordinaire, éfait & prime, mais
ce qui devient douteux dés que l'or est une monnaie
abondamment répandue dans la circulation. D'autre
part, Por passe plus facilement d’un pays dans un
autre, et en outre, avec I'étalon d’or, la réserve mé-
tallique sera plus grande dans chaque pays qu’avec
étalon d’argent. Ainsi tout considéré, I'avantage
d’avoir Por comme base de la c¢ireulation, en commun
avec les  grands pays commerciaux reste entier.

1l se fait en ce moment, on le sait, parmi les hom-
mes éclairés de toutes les nations un sérieux travail
pour arriver i faire adopter partout le méme systeme
de poids et mesures et de monnaie. Dés lors, serait-
il maintenant bien opportun de repousser I'étalon
monétaire adopté dans les Etats, qui nécessairement,
par leur importance, feront lr-lompher leur systéme
dans la grande réforme qu'on s ‘efforce de réaliser ?
Jusqu'a présent nous avions, comme le Piémont,
comme la Suisse, mis eén vigueur les lois monétaires
de la France etil en résultait, pour le commerce,
d’incontestables facilités. Aujourd’hui nous ‘répu-
dions en partie le systéme francais, mais sans nous
rapprocher de celui des autres pays qui nous entou-
rent. Cet isolement, pour un petit pays comme le
notre , nest favorable ni aux transactions interna-
tionales dans le présent, ni aux réformes générales
dans P'avenir. 6
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Des considérations qui précedent résulte claire-
ment, nous semble-t-il, qu’en Belgique, pour servir
d’instrument aux échanges, l'or est de heaucoup
préférable a I'argent.

VIIL.

Indépendamment de la question économique, le
choix de I'élalon monétaire souléve encore une (ues-
tion juridique. 1l ne suffit pas de montrer que I'or est
un. meilleur instrument d’échange, il faut en outre
prouver que dans les circonstances actuelles, la
Belgique peut y revenir sans injustice. Clest ce que
j'essaierai de faire maintenant, et il me semble que si
la question économique a laissé dans lesprit du lec-
teur quelques doutes provenant des éléments incer-
tains du débat, il n’en sera pas de méme dans exa-
men de la question juridique.

Et d’abord écartons avant tout un déplorable abus
de langage. On a aceusé au sein de la Chambre les
partisans de I'étalon d’or de vouloir sanctionner le
vol. Certes, chaque fois que le législateur modifie, de
quelque facon que ce soit, les lois monétaires, il jette
une certaine perturbation dans Pexécution des con-
trats conclus sous I'empire de ces lois. Mais si ces
modifications faites dans I'intérét général lesent plus
ou moins quelques intéréts privés, peut-on en con-
clure que c’est consacrer le vol? En ce cas, tout gou-
vernement qui donne cours forcé aux billets de ban-
que, organise le vol, car il enléve aux créanciers le
droit de toucher le numéraire dont ils ont expressé-
ment stipulé le payement! Mais alors, le gouverne-
ment belge de 1848, en obligeant les créanciers a
recevoir le souverain anglais pour une valeur
notoirement supérieure i sa valeur intrinseque, sane-
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tionnait donele vol! Ce sont la de ces exagérations
naturelles & P'esprit de parti auquel on les pardonne
volontiers, mais trés-peu faites pour éclaireir les
questions économiques. Ce sont de gros mots qu’il
faudrait toujours s'interdire en ces sortes de débats,
car si on les prenait a la lettre, il en résulterait que
tous les Etats ont tour a tour et récemment encore
déerété le vol, proposition qu’il n’est point, semble-t-
il, nécessaire de trop répéter.

Quel est le devoir du gouvernement en fait de
législation monétaire? Cest certainement de la modi-
fier le moins possible. Pourquoi? Parce que toute mo-
dification change les conditions des contrats qui ont
pour objet un payement en numeéraire. Voila in-
contestablement ce que la justice commande en cette
matiere.

Mais le gouvernement belge, en enlevant a I'or, en
1849,le cours légal dontcette monnaie avait joui depuis
le commencement du siécle, a évidemment modifié les
conditions des contrats conclus jusqu’alors. Je ne
dis pas que la loi n’avait pas le droit d’oter le cours
légal a Tor et qu’elle volait les débiteurs. Je dis seule-
ment qu’elle rendait désormais leurs obligations plus
dures. En effet,quelle était la situation du débiteur en
Belgique jusqu’au 41 aolt 1854, date de la démonéti-
sation complete de toute monnaie d’or? Ecoutons sur
ce point intéressant le rapporteur de la Commission :
Sous les législations identiques du 7 germinal an XI
et du b juin 1832, « il est incontestable que le débi-
teur d’'un franc peut aussi bien se libérer par un
poids d’or que par un poids d’argent. En vertu des
dispositions mémes de la loi, que les énonciations de
ces documents ne peuvent altérer, toute obligation
de payer une somme est, pour parler le langage
juridique, une obligation alternative au choix du dé-
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biteur dont l'objet est un poids d’or ou d’argent.>»

Ainsi donc jusqu’en 1854, sil'un ou l'autre métal
venait 4 baisser , cefte circonstance ne modifiait
point les obligations contractées : le débiteur avait le
droit de payer, soit en or, soit en argent. La chance
’une baisse était un avantage éventuel qui était dans
les conditions mémes du contrat.

Quand une obligation est alfernative au choix du
débiteur, il est évident que le eréancier ne peut faire
annuler ce contrat sous prétexte qu'il n’avait pas
prévu une baisse inattendue survenue sur P'un des
objets de Pobligation. Je m’'engage & vous livrer au
hout de I'an 100 kilos de sucre ou 100 kilos de café &
mon choix: si dans le cours de 'année e suere baisse
plus que le café, je vous livrerai 100 kilos de suere
et vous n’aurez point & réclamer, quoique ni vous
ni moi nayons prévu la baisse,au moment du contrat.

Si ces principes sont vrais, et qui pourrait les con-
tester? il en résulte clairement que le législateur
belge en enlevant aux débiteurs, par la démonétisa-
tion de l'or, le droit qu'ils avaient acquis, au moment
du contrat, de profiter de la baisse éventuelle que
pouvait subir soit T'or, soit 'argent, a fait tort aux
débiteurs. En agissant ainsi il a manqué aux prinei-
pes de prudence et d’équité qui, en maliere de mon-
naie, exigent que la loi ne modifie en rien la législa-
tion établie, & moins de nécessité absolue. ;

Au nom de la stricte justice et au nom des débi-
{éurs, on peut done demander la remise en vigueur
de la législation de 1"an XTI ¢t de 1832. y

Il ést singulier que tant de voix s’élevent en faveur
des créanciers et aucune en faveur des débiteurs.

Mais, objeetera-t-on, remettre en vigueur la loi de
1832, c’est reprendre le double étalon eondamné par
tous les économistes.
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Quoiqu'il y ait beaucoup & dire sur ce point, il
vaudrait mieux peut-étre , au point de vue écono-
mique , adopter franchement le systeme anglais
ou américain. Mais au point de vue juridique et en
vue du respect dit aux contrats, il est préférable,dans
les limites du possible, d’en revenir 4 la législation
monétaire qui a régné dans le pays pendant tant
d’années.

Examinons si les inconvénients qui peuvent résul-
ter de cette mesure dictée par Iéquité, sont tels qu'il
faille reculer devant son adoption.

Plusieurs objections se présentent. SousI'empire de
la loi de 1832, dit-on, nous verrons se produire en
Belgique les mémes faits quon observe en France.
L’or envahira la circulation, 'argent sortira du pays.

Cela est en effet probable, mais en battant des
pieces d’or de 5, 10 et 20 fr. et des pieces d’argent
de un frane, de deux francs et d’un demi-franc, a
un titre peu élevé, mais toujours échangeables con-
tre de la monnaie d’or, on aurait un instrument des
échanges parfaitement approprié aux petits et aux
gros payements, et la circulation se ferait sans nul
embarras.

Les pieces de cinq francs seraient rares, comme
I'étaient les napoléons avant 1848. Ceux qui vou-
draient en avoir payeraient une prime plus ou moins
forte ou en feraient battre pour leur compte. Mais iln’y
aurait nulle nécessité d'y avoir recours,attendu que la
monnaie d’or suffirait amplement aux besoins des
échanges. Ainsi done le retour a la législation moné-
taire de 1832, complétée par la fabrication du billon
d'argent et d’argentan proposée par la Commission,
loin de géner la circulation, la rendrait incontes- .
tablement plus facile. Et c’est 1d le point capital, car
ne I'oublions pas, le service que la grande majorité




des hommes attend de la monnaie est celui qu’elle
rend, non comme marchandise, mais comme instru-
ment d’échange.

Mais dit-on, si vous permettez de battre de la mon-
naic d’or, on exportera la monnaie d’argent en Ia
remplagant par un équivalent nominal d’une valeur
intrinseque moindre. — On peutrépondre que ce rem-
placement de I'argent par I'or est déjaa moitié accom-
pli, qu’il se poursuit en ce moment et que les mesu-
res proposées par la Commission auraient pour effet
de I'accélérer encore davantage. Mais il y a un moyen
d’échapper en grande partie a la perte légere qui
résulterait du retour a la législation de 1832. 11 suffit
que PEtat et la Banque nationale fassent eux-mémes,
chacun pour la partqui luiappartient dans I'encaisse,
I'opération que feraient leshanquiers et les changeurs:
qu'au moyen de leur argent ils achétent de I'or pour
le faire monnayer et ils réaliseront le petit bénéfice
attaché & cette opération. Siles particuliers imitent
I'Etat, le résultat sera le méme. La Belgique ne perd
rien : elle vend son argent pour delor au taux du
jour, et, comme dans tout autre commerce, ceux qui
possedent les marchandises et qui les vendent tou-
chent les profits de la transaction. Mais, objecte-t-on,
onleseainsiles créanciers. Il semble que sil'onreplace
les eréanciers sous I'empire des mémes lois qui ré-
gissaient le contrat au moment ouil a été conclu,
ils n’ont aucun droit de se plaindre, droit qu’ont eu
certainement les débiteurs, quand on a modifié arbi-
trairement la législation monélaire a leur détriment.

Mais voyons de plus pres le tort que peut faire aux

créanciers le retour i la législation de 1832. La ques-

tion n’a d’importance que pour les détenteurs de
la dette publique, car toutes les autres eréances sont
a court terme et le préteur d’argent, s'il eraint une

S,

dépréciation du numéraire, peut stipuler une légere
indemnité annuelle, clause qui ne manquera pas de
s'introduire généralement et qui se traduira, toules
choses égales d’ailleurs, par une certaine augmenta-
tion de Pintérét. Les créanciersdel’Etat sont les seuls
qui ne puissent demander le remboursement, ni par
conséquent modifier les stipulations du prét.

Mais d’abord 'amortissement éteint peu a peu les
anciens emprunts qui seront tous remboursés avant
que la dépréciation de I'or ne soit trés-grande.

En second lieu, si la rente donne 41/2p. e. nel,
tandis que la terre ne donne pas méme un revenu
de 3p. c.grévé de mille frais : entretien des batiments,
perte sur les fermages, ele., c'est évidemment parce
que chacun a préva que le numéraire sedéprécierait.
Par conséquent , quand I'éventualité défavorable qui
fait que les rentiers touchentun intéreét tres-élevé vient
i se réaliser et A rétablir I'équilibre avec le revenu de
la terre, ils ne sont nullement en droit de s’en plain-
dre, d’autant moins qu’ils ont plus d’un moyen
d’échapper a la perte éventuelle que peut leur faire
subir la dépréciation du numéraire (1).

Ainsi done le retour i la législation de 1832, équi-

(1) Le payement de l'intérét en or doit exercer une bien
légére influence sur la valeur des fonds publies, puisque
nous voyons le 3 ol anglais presqu'au pair. Dailleurs, les
renliers veulent-ils éviler méme la perte qui peut résulter
de la dépréciation du numéraire, qu'ils prennent des obliga-
tions de chemin de fer, qui achetés a 300 fr., donnent un
intérét annuel de 5 °/° el qui, garantissant un rembourse-
ment de 300 fr., assurent au créancier une plus-value de
200 fr., pour faire face & la dépréciation de I'or. Ils peuvent
aussi, comme le leur conseille M. Michel Chevalier, s'inté-
resser dans des enlreprises industrielles el aider ainsi &
développer les forces productives du pays.

f
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table en elle-méme, n’occasionnerait aux créanciers
aucune perte sérieuse qu’ils n’aient dit prévoir et a
laquelle ils ne puissent se soustraire.

En tout cas, si parnécessité, et non par choix comme
on I'a fait en 1849 et en 1854, il fallait modifier la
législation monétaire, mieux vaudrait de toute facon
la changer dans lintérét éventuel des débiteurs que
dans celui des créanciers, car les débiteurs, y compris
les contribuables, appartiennent en général aux clas-
ses productives, les créanciers aux classes impro-
ductives. (1).

Remarquons d’ailleurs que les préteurs au moment
ot ils ont livré leurs fonds, ont pu donnera leur
choix de I'argent ou de Por et qu’ils ont donné en
effet non le métal qui était le plus cher, mais eclui
qui I'était le moins. Quand la piece d’or de 10 florins
était surévaluée, ils I'ont prise pour opérer leurs
préts a PEtat et aux particuliers, et quand la piéce
de cing franes valait moins que le napoléon, ils
n'auraient pas admis qu'on exigeat d’eux des paye-
ments en napoléons. Parcequ’aujourd’hui c’est Tor
qui baisse ou qui baissera probablement , en est-ce
moins une prétention exorbitante de vouloir enlever
aux débiteurs une faculté dont ils ont usé eux-meémes
et d’exiger qu'on rembourse les créanciers dans le
métal le plus cher, tandis qu’eux ont liveé celui qui
était & meilleur compte ?

(1) En Hollande, ou la classe qui dirige les affaires publi-
ques posséde beaucoup de fonds publics, on s'est haté
d'adopter l'étalon d'argent, sans faire altention qu'on enle-
vail ainsi aux contribuables le droil acquis au moment de
'emprunt de payer I'intérét en or ou en argent au choix du
débiteur. On a eu égard ainsi plus aux intéréls des rentiers
qu'aux prescriptions de la justice.
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Mais sans examiner d’autres points accessoires,
le principe bien simple que nous avons déji men-
tionné résout la question ; IL NE FAUT JAMAIS MODIFIER
LA LEGISLATION MONETAIRE, SANS NECESSITE ABSOLUE®
En 1849, on a violé ce principe. C’est une ‘iniquité.
Il est temps encore de la réparer en revenant sans
retard & la législation précédente.

Quelques personnes, entr’autres M. J. Malou, con-
seillent au gouvernement, comme mesure de transi-
tion, de recevoir I'or francais dans les caisses publi-
ques au taux du jour. Indépendamment des difficul-
cultés pratiques et 'de Pagiotage qu’elle permet-
trait aux agents du trésor, (1) cette mesure semble
mauvaise en elle-méme. En effet elle rendrait plus
générale la circulation de I'or en tant que marchan-
dise d’une valeur variable ; et c’est précisément cetle
circulation de I'or sans courslégal qui excite les justes
plaintes du commerce, car il est nécessaire que I'in-
strument des échanges ait une valeur fixe, afin de
pouvoir servir a opérer tous les payements.

En cette matiére les demi-mesures sont plus nui-
sibles qu’utiles. Si I'on croit fermement 1° que I'éta-
lon d’argent unique vaut mieux que I'étalon d’or et
que le double étalon; 2° que tout en conservant les
bases du systeme francais, nous pourrons repousser
Por et garder une circulation en argent suffisante,
alors il faut, si 'on n’a point égard & la question
d’équité, s’en tenir fermement a Pargent et employer
tous les moyens (y en a-t-il?)(2) pour s’opposer i I'in-

(1) V. sur ce point le rapport de la Commission monélaire.
(2) La foi de la Commission monélaire nous parait bien
faible sur ce poinl. « L'écart plus grand des deux francs
(d'or et dargent), laissera-l-il, au contraire, les masses
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vasion de T'or. Loin de I'accepter dans les caisses
de IEtat, il ne faudrait méme paslé coter dans le
Moniteur, car c’est déja contribuer a le faire cireuler
au cours du jour: grand mal, vu que tout 'or qui
entre dans la eirculation, n’'importe a quel taux, én
chasse pour une valeur égale d’argent.

Si, au contraire, on croit que 'étalon d’argent est

insuffisant pour un pays tres-commercant et trés-
industrieux ou qu’il est impossible, en conservant les
dénieminations monélaires francaises, de repousser la
monnaie francaise, alors il faut revenir franchement
et sans délai a la législation de 1832. De cette facon
il sera donné satisfaction a la justicé et a Pintérét
légitime des débiteurs. Nul n’auradroit de se plaindre,
on mettra un terme aux réclamations fondées du ecom-
nieree et de l'industrie et 'Etat pourra éviter la perte
légere qui peut résulter de la transition du régime
nouveau au régime ancien.

IX.

Résumons rapidement I'étude que nous venons de
faire ici.

Les commercants, les industriels et presque tous
les citoyens se plaignent de I'état actuel de notre
circulation monétaire. Pourquoi? Parce que la mon-
naie d’argent étant én quantité insuffisante, ils sont
obligés de se servir dé la monnaie d’or francaise, la-

aveuglées par les mols ne pas voir la différence des choses ?
Alors, incontestablement I'invasion de l'or, sollicitée par un
interét plus grand, sans qu'une résis(ance nouvelle y fasse
obstacle, doit se développer encore. » « Quelles mesures
y a-t-il & prendre pour opposer une digue au courant? »
La Commission pose la queslion, mais elle n'y répond pas
el pour un bon molif.
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quelle n’étant point recue en tout payement et n’ayant
qu'une valeur variable, constitue un trés-mauvais in-
strument d’échange.

Pour remédier a cette situation, il faudrait que
Pon fit frapper des piéces de cing francs, ce que
nul ne fait, et que tout le monde sans exception
refusit I'or & n’importe quel taux, sinon 'or entrant
chasse I'argent.

En conservant le systeme monétaire frangais, sauf
le cours légal de I'or, peut-on espérer un semblable
accord? Evidemment non, puisque les plus grands
adversaires de l'or déclarent eux-mémes qu'ils conti-
nueront 4 s'en servir, parce que ce métal est plus
commode. La Commission avoue qu’elle n’ose pas
compter qu'on repoussera 'or de la circulation.

Si I'on maintient la législation actuelle, il en résul-
tera done qu'il ne restera en Belgique que des piéces
d’argent usées et en quantité a peine suffisante pour les
payements a faire a I'Etat, el trés-insuffisante pour
les besoins des échanges.

Comment remédier a cette situation facheuse?

On préconise différents moyens:

1o Saisir et couper les pieces usées et en balire de
neuves, comme le propose héroiquement la Commis-
sion. — Mais, ainsi qu'elle le prévoit elle-méme, cest
accélérer I'exportation de I'argent et lever sur tous
les habitants un tribut trés-lourd au profit des chan-
geurs (qui enverront nos pieces neuves en Angleterre,
en les remplacant par les pieces usées qui circulent
en France. C’est done nous imposer des millions de
vexations pour arriver & un résultat négatif! Clest,
en un mot, rendre la circulation monétaire trois ou
quatre fois plus embarrassée qu'elle ne Pest déja
maintenant. )

% Changer complétement notre systeme mone-
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taire, nous éloigner du systeme francais pour adopter
celui de I’Allemagne ou de la Hollande.—Mais quand
méme les populations se préteraient i cette expé-
rience, que la Commission elle-méme, si intrépide en
ses résolutions, n'ose conseiller, ce serait jeter une
perturbation profonde dans tous les contrats con-
clus depuis un demi sieele, perturbation qu'on dé-
sire, el avee raison, éviter a tout prix.

3° Recevoir la monnaie francaise dans les caisses
de TEtat au taux variable du jour. — Mais ce serait
pousser ‘les agents du trésor dans I'agiotage, em-
brouiller toute comptabilité et généraliser la eiveula-
tion de l'or sans cours légal, cause premiére de toutes
les difficultés.

4> Revenirtoutsimplement 4 lalégislation ancienne
qui nous a régi avant 1813 et depuis 1832 el frapper
de la monnaie d’or.

Oui, telle est lamesure & prendre. C'est la seule qui
puisse nous faire sortir des embarras inextricables,
dans lesquels nous sommes engagés; — c’est la seule
conforme a la stricte équité, qui exige qu’on remette
en vigueur la loi sous 'empire de laquellese sont con-
clus presque tous les contrats 4 long terme encore en
vigueur maintenant.

Cette mesure,réelamée au nom de la justice, répond
aussi aux nécessités économiques.

En effet, il n’est pas exact de dire, comme 'ont fait
certains économistes, qui du reste se contredisent (1)

(1) Clesl ainsi, par exemple, que M. Michel Chevalier
soulient tantol que les mélaux précieux de 'Amérique au
XVIe sigcle n’ont point facilité les échanges « qui se faisaient
aussi bien avec une plus pelite quantité qu'avec une plus
grande de numéraire », tantdl que aussi longtemps et pour
autant qu'une nation ne se serl poiul de monnaie de papier
et du crédit, » la quantité de monnaie qu'elle réclame pour
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eux-mémes, que les échanges se font aussi facilement
quand le numéraire est rare, que quand il est abon-
dant. — Les faits observés en temps de crise com-
merciale, en temps ordinaire sur tous les grands
marchés du monde et aux époques ot 'on découvre
de nouvelles sources de métaux précieux, tous ces
faits prouvent qu’aussi longtemps que les canaux de
la circulation ne sont point complétement remplis,
'abondance du numéraire stimule la production et
les échanges, de méme que sa rareté les entrave.Done
tout systéme qui, comme celui proposé par la Com-
mission monélaire, a pour conséquence de rendre le
numéraire rare, est un mauvais systéeme.

L’étalon unique a avantage d’éire moins soumis
aux chances de dépréciation. Le double étalon a
lavantage de mieux répondre aux besoins de la cir-
culation. La préférence a accorder & I'un ou  I'autre
systeme dépend des circonstances. Le respect di aux
contrats, dans la mesure du possible, doit engager
la Belgique & remettre en vigueur la législation de
1832.

La monnaie d’or avec l'auxiliaire d’une bonne
monnaie de billon en argent et en argentan serait
un bien meilleur instrument d’échange que la mon-
naie d’argent.

Le seul avantage de 'argent, c’est qu’en ce moment,
(1)il est probableque ce métal baissera moins rapide-

son usage va en augmentanl @ mesure qu'elle devient plus
induslrieuse et plus riche. — On est fondé a dire, ajoute-t-il.
qu'i} est pour les sociétés un age pendant lequel la multipli-
cation de la monnaie est I'indice du progrés de la richesse et
en donne la mesure. »

(1) «Je ne repousse pas absolument dit M. Michiel Chevalier
Popinion de lord Liverpool quant & la plus grande fixité de
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ment de valeur que I'or, — mais cet avantage est
peu appréciable quand on considére la monnaie
comme intermédiaire des échanges, car on obyie
toujours par les stipulations des contrats a une baisse
lente, réguliére et prévue.

Mais d’autre part, l'argent a un inconvénient
grave. Etant trop encombrant pour qu'on puisse s'en
servir dans les transactions un peu importantes, il
exige une trés-grande émission de billets de Banque,
meéme de trés-pelites coupures, et il rend ainsi I'in-
termédiaire total des échanges sujet & des variations
conslantes de quantité et par suite de valeur.

L’or est, en fait, I’étalon monétaire des grandes
nations commerciales de Punivers, et il deviendra
celui de la monnaie universelle, sion peut arriver
un jour & réaliser cetle importante réforme.

L'or est une morinaie commode, propre aux gran-
des affaires et aux pays avaneés en civilisation. Avee
I'étalon d’or on aura presque toujours une cireulation
largement fournie et par suite, toutes choses égales,
la location du numéraire 4 bon marché , Cest-a-dire
Pintérét peu éleve.

Avec I'étalon d’argent, on ne frappera de nu-
méraive en Belgique, que quand une nécessité
absolue y obligera. Il en résultera que quand la ré-

Por, pour de longues périodes. A cela il y a une raison lirée
de ce que les procédés d'extraction de I'or, beaucoup plus
simples que I'exploilation et le traitement des mines d’ar-
genl ne se prétent pas & autant de perfectionnements; cest
done un molifl pour que, & I'égard de l'or la mobilité des
frais de production soit moindre, quand on embrasse de
longs intervalles de temps , pendant lesquels les arts peuvent
faire des progrés. » Mais, remarque I'auteur, la croute de la
planéte est (rop peu explorée pour qu’on puisse rien prévoir
de positif a ce sujel.
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serve d’argent que possede la France sera épuisée,
nous aurons une circulation toujours insuffisante et
ala merei d’une variation défavorable dans le ('hauge:

Dans une certaine mesure, I'étalon d’or tendra a
stimuler Tindustrie et 'étalon d’argent ala géner.
L’argent peut done étre la monnaie de prédilection
des classes improductives, mais Por doit étre celle des
classes productives.

Au XVIe siécle, 'abondance des métaux précieux a
contribué a I'élévation de la bourgeoisie; au XIXe elle
contribuera probablement a I'élévation de tous ceux
qui vivent parle travail. Par conséquent, quand on
veut rendre Pargent rare et priver un pays du hien-
fait providentiel des découvertes de I’Australie et de
la Californie, on contrarie, dans cet ordre de faits, le
mouvement émancipateur des temps modernes.

Ceux done qui réclament dans leurs pétitions le
retour a notre ancienne législation monétaire, deman-
dent une chose juste et avantageuse i la prospérité
du pays et ils se montrent pénétrés d’un sentiment
plus éclairé des nécessités de notre époque et de
notre pays que ceux qui les accusent d’ignorance et
d’aveuglement.




ERRATUM.

Page 34, au lieu de Solon lisez: Lycurgue.
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