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Chambre des Représentants.

(SESSION DE 1876-1877.)

DOCUMENTS

RELATIFS A

LA QUESTION MONETAIRE

RECUEILLIS ET PUBLIES

PAR M. LE MINISTRE DES FINANCES.

B ]

TROISIEME SERIE. — PREMIER FASCICULE.

Rapport de la Commission spéciale instiluée en Angleterre, pour rechercher
les causes de la dépréciation de I'argent.

Vendredi, 3 mars 1876.

1l est décidé qu’une Commission spéciale sera instituée pour rechercher
et faire connaitre les causes de la dépréciation de 'argent et les cffets de cette
dépréciation sur le change entre I'lnde ¢t 'Angleterre.

Jeudi, 9 mars 1876.

La Commission spéciale sera composce de :

M. Baxter, M. Massey,

M. Curisrorner Brckerr Desisow, M. MucnoLLAND,
M. Goscren, M. Fawcerr,

M. Kinxknass Hoocsos, M. Cave,

M. Huesarp, M. Suaw,

Lord Georces Haanrron, M. Hermon,

Sir Cuarces Mives.
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Il est décidé que la Commission aura le pouvoir de requérir des personnes,
des documents el des archives.

Il est décidé que la présence de trois membres suflira pour constituer la
Commission.

RAFPPORT.

La Commission spéciale, instituée pour « RECHERCHER BT PAIRE CONNAITRE LES
CAUSES DE LA DEPRECIATION DE L'ARGENT, AINSI QUE LES BFPETS DE CETTE DEPRE-
CIATION SUR LE CHANGE EXTRE L'INDE ET I’ANGLETERRE » a examiné les ques-
tions qui tui ent ¢1¢ soumises ¢t a adoplé le rapport suivant :

Votire Commission, au cours de ses recherches, n'a jamais perdu de vue
quelle était appeléc uniquement & faire une enquéte sur les causes de la
baisse de Fargent ct sur les cffets de cetie baisse par rapport au change indien;
et que les questions qui lui élaient déférées n'impliquaient nullement Pexa-
men des mesures — législalives ou administratives — qu’il y aurait éventuel-
lement lieu de prendre pour remédier a la situation.

1état actuel du marché de Pargent a donné naissance a bon nombre d’ap-
préciations sur la possibilité ou la nécessilé, pour certains pays, de prendre
des dispositions dans I'intérét de leur circulation; mais votre Commission,
¢étant d’avis que son mandat ne s’étendait pas & l'examen de propositions de
cetle nalure, s’est abstenue de recueillir des témoignages a ce sujet. Elle s’est
également abstenue, autant que possible, d’examiner les vaes purement
théoriques; mais, en l'absence d’éléments statistiques oflicicls, elle a di en
mainles circonstances prendre en considération certains calculs plus ou
moins hypothétiques.

Votre Commission sest adressée au « Foreign Office » a 'effet d’obtenir
de Pétranger des documents officiels sur le mouvement des métaux précieux,
ainsi que sur les quantités de monnaies d’argent en circulation. Ses travaux
ont été grandement facilités par les indications précieuses qui lui ont ¢été
fournies.

Les communications des représentants de Sa Majesté a Paris, Berlin, Was-
hington ct Bruxelles sont particulicrement intéressantes. Les documents les
plus importants — et qui ne comportaient pas un trop grand développement
— ont ét¢ imprimés avec les dépositions recucs. Le Gouvernement de 'Em-
pire d’Allemagne a gracicusement envoyé une collection compléte de tous les
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documents officiels imprimés ayant trait aux modifications récemment intro-
duites dans les lois sur la circulation et sur les banques, et comprenant les
comptes rendus sténographiés des discussions parlementaires. Le Gouverne-
ment francais, outre les documents reproduits dans Pappendice, a fait parve-
nir les procés-verbaux des conférences récentes des délégués de I' « Union
monétaire latine », et a facilité de toutes maniéres les recherches de votre
Commission. Votre Commission a recu de Belgique une série de documents
trés-bien faits et émineminent utiles. Ces « Documents monétaires », recueil-
lis et publiés par M. Malou, Ministre des Finances, actucllement chef du
cabinet en ce pays, ct présentés par lui an Parlement belge, ont spécialement
trait & la question de largent. Votre Comumission estime qu'il y a lieu de
classer ces volumes ct ces documents dans la Bibliothéque de la Chambre
des Communes, bien qu’ils ne fassent pas parvtie des picces justificatives
imprimées a l'appui de son rapport.

Les éléments statistiques que renferment ces documents étrangers sont
naturellement exprimés en monnaies des pays dont ils ¢émanent. Votre Com-
mission a jugé convenable de convertir les chiffres en hivres sterling; et, pour
prévenir toute méprise, elle constate 1ci, une fois pour loutes, que ses caleuls
sont basés sur la valeur quavaicot les monnaies ¢trangeres antéricurement &
la baisse du prix de I'argent.

La dépréciation de argent, qui est Uobjet principal de 'enquéle, s’est pro-
duite ainsi qu’il suit :

Dc 1862 a 1866, la moyenne annuelle des prix des lingots d’argent par

once standardestde. . . . . . . . . . . . . . (2 j 6j¢
De 1867 244872 od. . . . . . . . . . . . . ¢ a 60
En 1873, la moyenne annuelle est de 1
» 1874 » » > . ... B8,
» 1875 » » » e e e e e E)() 7/8
» 1876, en janvier, les prix oscillent enlre . . . . . 56/, ot 547/,
» » en février » » » . - . b4 7/5 ct 55
» » en mars ) » » . . 5/)5 '/‘ eb 52 '/_3
» » en avril » » » P 7 ct B3 '/,
» » en mai » » » e e e ?)/E eb 52
» » cn juin » » » e e e 52 el 50

Une baisse de 60 %/, d. — moyennc de la période comprise entre les années
1867 et 1872 — & B3 d., qui était le prix lors de l'inslitution de votre Com-
mission , représente une dépréciation de 42/, p. °fo; et une baisse a 50 d. —
prix a la fin du mois de juin — représente une dépréciation de 47/, p. /.
Le prix au 5 juillet, date & laquelle le présent rapport a été adopté, était de
48/, d., correspondant & une dépréciation de 20/, p. °fo.

Les effets de cette baisse sur le change indien ont été les suivants, ainsi
quil résulte des cours auxquels se sont vendues les traites tracées par le
secrétaire d’Elat pour Vinde, sur les différents Gouvernements de cette con-
irée -
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Années administratives.

De 1862-63 2 1866-67, la moyennc annuelle des cours

estde . . . . . . . . . o Lo A s L8
De 41867-68 4 4872-75. . . . . . . . . . 410 2a A4 Yd
En 1873-74, le cours moyen estde. . . . . . . 1:10°%/d
» 1874-75 » ) » e e e 110 ‘/sd
» A878-76 » » » T 9“’/,;l
Le cours auquel les traites du Gouvernement ont été adjugées (*) en janvier
4876 estde. . . . . . . . . . . . . L o 9y
Enmars . . . . . . . . . . . . . . ..y
» MAL . . . . . e e e e e e e 198
»oJuim .. L. L Lo e
R 1T 1 A VA

Votre Commission est d’avis qu’il résulte de 'ensemble des renscignements
recueillis que la baisse du prix de Fargent est due aux causes suivantes :

10 A la découverte de nouvelles mines d’argent trés-riches, dans IEtat de
Nevada;

20 A la substitution de I'étalon d’or & Fétalon d’argent en Allemagne;

3° A la décroissance des demandes d’argent pour I'Inde.

On ajoutera :

4° Que les Etats Scandinaves ont également substitué Por & largent dans
leur circulation;

3° Que PUnion latine, comprenant la France, la Belgique, la Suisse, 'Ttalie
et la Gréce, a, depuis 1874, limité la quantité de monnaies d’argent & fabri-
quer annuellement par les Hotels monétaires de chacun des pays de I'Union,
suspendant ainsi la faculté antérieurement accordée a tous porteurs de
matiéres d’argent de faire transformer ces matiéres en monnaies, sans limita-
tion de somme.

6° Que la Hollande a également déerété une loi temporaire ayant pour but,
d’une part, de prohiber le monnayage de I'argent, si ce n’est pour le compte
du Gouvernement, et, d’autre part, d’autoriser le monnayage de lor.

Onvoit que les causes qui ont influé simultanément sur le cours de Fargent |
sont de nature différente : d’un coté, Paccroissement de la production des
mines récemment découvertes aux Etats-Unis, et Pafllux sur le marché d'un
excédant de matiéres venant de PAllemagne, ont augmenté la quantité d’ar-

{') Aucune vente de traites n'a eu lieu en février ni en avril. En avril et pendant les mois sui-
vants, quelques ordres transmis par le télégraphe ont été exéeutés A un cours un peu inférieur 4
1¢ 9% en avril, un peu supérieur & 1* 81/2% en mai, a 1° 7 3+ en juin, et & 1* 91s! en juillet.
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gent disponible; et de I'antre, la décroissance des achats pour I'Inde et pour
les pays de I'llnion latine a diminué d’autant les besoins. Unc baisse sensible
du prix de I'argent était donc inévitable.

Cependant, il est un fait important et remarquable sur lequel il convient
d’attirer Pattention tout d'qbord : ¢’est que, malgré Paceroissement incontes-
table de la production des Etats-Unis, aucune augmentalion dans les impor-
tions d’argent de ce pays en Angleterre ne s’est produite depuis lannée 4873,
¢poque & laquelle le prix moyen de Pargent élait encore & 59/, 4- Ponce. En
effet, le chiffre de ces importations pour Pannée 1875, soit 53,092,000 £, est
le plus bas que Pon ait constalé depuis Pannée 1869. De méme, bien que les
nouvelles lois allemandes sur la circulation aflectent une quantité considé-
rabie de monnaies d’argent, il ne parait pas que les venles d'argent effectuées
jusquan 26 avril de année courante aient excédé une somme de 6,000,000
de livres, échelonnée sur une période de plusieurs anndes. ’

Votre Commission, en signalant ces derniers faits, est loin de prélendre que
les causes précitées de dépréciation ne justifiaient pas les appréhensions des
marchands d’argent.

Production lotale de argent.

Des renseignements trés-intéressants ont ét¢é fournis & volre Commission
en ce qui concerne le montant total de la production, aussi bien de 'or que
de Pargent; ils sont réunis sous forme de tableaux dans 'appendice. Des cal-
culs ont également été faits pour établir en quelles proportions relatives Por
ct I'argent ont é1¢ produils a différentes périodes de temps, et Pattention de
votre Commission a été attirée sur ce fait que, en calculant largement, la pro-
duction de Fargent, comparée a celle de or, a élé de 3 a 1 pendant la pre-
micre partic du siecle; que la proportion est tombée de 0-86 a1 en 41848 ; de
0-27 & 1 entre 1852 ¢t 1856; ct que de 4857 4 1875, clle s'est relevée gra-
duellement jusqu’a 0-68 & 1.

On voit, d’aprés ces caleuls, que malgré Paccroissement récent de fa pro-
duetion de Pargent, la proportion par rapport a Por est encore bien au-dessous
de ce qu’elle a été en 41848, pour nc rien dire de la période ol elle était de
3a1i.

De cet examen, il semble résulter « que la baisse du prix de Pargent n'est
» pas duc A un excés de production par rapport ¢ Lor. » Ainsi que
M. Giffen I'a parfaitement établi dans sa déposition, 1l est constant que
les variations qui se sont produites résultent plutot de Pemploi que I'on fait
actuellement des deux métaux. L'or cst devenu d'un usage plus général
quautrefois; sous ce rapport, les conditions du trafic et les habitudes des
divers pays qui font usage de l'or et de Pargent se sont complétement
modifiées. Les arguments basés sur le rendement relatif des mines d’or et
d’argent sont donc de nature a induire en erreur, et c’est pourguoi votre
Commission n’a pas jugé & propos de s'allacher a cette branche de I'enquéte
(compliquée comme elle Pest, d’ailleurs, par des diflicultés de calcul presque
insurmontables). Elle s’est bornée & examiner les évaluations qui ont particu-
liécrement trait & la production de Pargent.
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I’évaluation de la production totale d’un métal, lorsquelle embrasse une
séric d’années, ne peut étre admise quavee la plus grande prudence et sim-
plement a titre d’élément d’appréciation. H est impossible, en effet, d’oblenir
des informations exactes sur toutes les sources de production. Les conclu-
sions & déduire de semblables données ne peuvent done avoir quune valeur
relative. Clest en faisant ces véserves que votre Commission reproduit les
chiffres suivants, qui ont été réunis par un éminent courlier en métaux pré-
cieux, sir Hector Hay, relativement a la production totale de I'nrgent dans le
monde entier depuis 'année 1852.

Pendant la période de 41852 4 41862, la production annuelle de I'argent est
de £ 8,000,000 a £ 9,000,000 : :

En 4862 elle pavait avoir alleint ¢ 9,040,000

» 1863 » » 9,840,000
» 4 86 ’l‘ » » ' 1 0334‘() }000
. 1867 , " 10,843,000

De 1868 a 1870, Ie montant en a été quelque peu moins ¢levé ; depuis lors,
les chiffres fournis sont les suivants -

Pour 1871 . . . & 12,210,000
» 1872 . . . . 13,050,000
» 4873 . . . . 14.,050.000
» 1874 . . . . 14,300.000
» 4875 . . . . 16,100,000

Pour les années antéricares jusques ct y compris 'année 4875, siv Hector
Hay paraitavoirenglobé dans ses lotaux Jes quantités qui ontélé renseignées,
ence qui concerne les Etats-Unis, par M. Raymond « commissaire chargé dela
statistique des mines; » mais pour les anndées 1874 el 1875, il ne possédait
pas les résultats définitifs officicllement admis par celte autorité. Ces résul-
tats sont actucllement connus. En les substituant aux chiffres qui précédent.
on trouve les totaux suivants :

Pour lannée 4874 . . . & 43.500,000
» »o 4873 . . . . 14,200,000

Votre Commission , dans une partie subséquente de son rapport, discute la
production probable des mincs des Etas-Unis pendant ces deux derniéres
annces, et examine les différences que 'on constate entre les diverses évalua-
trons produiles; mais, en se basant méme sur les chiffres les plus modérés,
on resle frappé de Timmense accroissement qui existe cntre la moyenne
primitive annuelle de £ 8,000,000 4 « 9,000,000, ct cette derniére somme
de £ 14,200,000.

D'apres tous les renseignements recueillis, aceroissement de la production
d’argent depuis 1870 doit étre atlribué en tolalité au vendement de plus en
plus considérable des mines des Etats-Unis.
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Les derniers calculs établis par le commissaire chargé de la statistique des

mines présentent, a eet égard, les résultats suivants :

1859. . . . . . 20,000 1870
1860. . . . . . 50,000 1871
1864. . Lo 400,000 1872
1862. . . . . . 900,000 1873
1863. . . . . . 4,700,000 | 1874
1864-186Y, moyenne 2,525,000 1875

LIVR. ST.

3,200,000
4,600,000
5,750,000
7,450,000
6,400,000
6,400,000

La production d’argent au Mexique et dans UAmérique du Sud n’a point
subi d’interruption. Le montant annucl en est évalué a £ 6,000,000 pour les
années 1852 4 1867. Depuis lors, la production est tombée i £ 5,000,000, mal-
gré un accroissement incontestable du contingent des mines de « Caracolas. »

Sans celte circonstance — eb en admettant que fes chiffres soient tous dignes

de confiance — la diminution elit été plus considérable encore.

La production d’argent des autres pays a ¢galement été renseignée a volre
Commission comme élant restée comparativement stationnaire depuis 1862.

On l'évaluc & un pea plus de £ 2,000,000 par annde.

Les évaluations quant a la production totale sont donc les suivantes :

Pendant les quatre années antérieures d lout accroissement dit aux

Biats-Unis.

Mexique et Amérigue du Sud.

Autres pays

Torar.

&)

6,000,000
2,000,000

8.000,000

Pendant les années 1864 ¢ 1867, alors que le vendement des mines des

Etats-Unis s’est considérablement développé.

Etats-Unis . . . . . . . . . .,
Mexique et Amérique du Sud
Aulres pays.

Torar.
En 1872 :
Etats-Unis . o,
Mexique et Amérique du Sud.
Aulres pays.
Totar.

In

9,500,000
6,000,000
2,000,600

. 10,500,000

5,750,000
5,200,000
2,000,000

12,950,000

A ———— etk
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En 1874
Etats-Unis . B 6,400,000
Mexique et Amérique du ‘cud Ce e 5,000,000
Autrespays . . . . . . . . . . . . . . . . 2000000
Toran. . . & 13,400,000

Pour arriver au montant de la production annuelle de Pargent, pour la
période actuelle, on a]oul,e a la production des Etats-Unis le xendement des
autres pays, evalue a environ £ 7,000,000.

Production d’argent des Etats-Unis. .
Votre Commission a soigneusement cherché a se rendre compte :

{o Du chiffre du rendement des Etats-Unis pendant année 4875 ;

2 Du montant des évaluations faites en ce qui concerne ce rendement pour
'année 1876.

Et elle a particulicrement examiné toutes les indications uiiles relatives au
développement des mines de la veine Gomstock, qui ont si grandement con-
tribué au rendement total.

Votre Commission, tout en reconnaissant 'extréme importance qu’il y avait
a obtenir des renseignements complets au sujet de ces mines, qui sont
destinées A influer, dans unc large mesure, sur la valeur ultérieure de
Pargent, s'est néanmoins abstenue de requérir des témoignages en ce qui
les concerne. Elle estime que les personnes qui connaissent & fond ces
mines sont senles compdtentes pour en parler judicieusement; mais ces
personnes, & moins qu'elles ne fussent spécialement désignées par quelque
autorité gouvernementale pour en faire I'inspection, pourraient étre considé-
rées comme intéressées an succes de P'exploitation, et, dés lors, leur témoi-
enage pourrait diflicilement étre accepté comme tout & fait impartial.

Si une Commission nommeée par la Chambre des Communes adoptait , sur
la valeur de ces mines, des caleuls qui ne seraient pas ofliciels ct dont elle
aurait ¢été Impuissante a controler P'exactitude, ces évaluations favori-
scraicnt des projets de spéculation. Mais votre Commission n’hésite pas a
donner, dans son travail, unc place importante aux rapports publiés sur la
richesse des mines par des autorités gouvernementales des Etats-Unis. 1l
doit étre bicn entendu, toutefois, que votre Commission, en donnant de la
publicité aux renseignements introduits dans ces rapports, ne se rend cn
aucunc maniére responsable ni des chiffres qui y sont consignés, ni des opi-
nions (ui y sont exprimées.

La Commission a recu les documents ofliciels dont la nomenclature suit;
des extraits en ont été imprimeés, avee les dépositions :

Rapport du Dirccteur de la Monnaie, Etats-Unis, pour 4874-1875, conte-
nant —un rapport du professeur Rogers sur les mines de la Consolidated /7ir-
gwia et de la California, 15 novembre 1875.
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_ Rapport sur la statistique des mines et de exploitation miniére dans les
itats ct territoires de oucst des montagnes Rocheuses, pour année 1874,
par R. Raymond, commissaire chargé de la statistique des mines aux Etals-
Unis.

Rapport bicnnal de M. Whitehill, minéralogiste ofliciel de IEtat de Nevada,
pour fes années 1873 et 1874.

Rapport du seerétaire de la (résorerie sur la situation financiére de
Pannée 1873.

Lettre du seerélaire de la trésorerie, transmeltant, en exécution 'une réso-
lution du Sénat du 16 mars 1876, un rapport du Directeur de la Monnaie
sur la production de Por et de largent aux Etats-Unis el dans les autres pays
du monde, de 1843 a4 1873 inclusivement.

Rapports de M. Booker, consul anglais & San-Francisco, pour les années
1871 4 1875.

On trouve dans la plupart de ces documents des renseignements concer-
nant les mines nouvelles; ils fournissent également des données précicuses
sar d'autres points importants qui sont ¢troilement liés & la question de
Pargent.

C'est dans la veine appelée Comstock Lode que des mines d'argent extraor-
dinairement productives ont été récemment découverles. Le Directeur de
fa Monnaie constate que « la cote du Pacifique fut émue par Panuonce de la
découverte, dans la veine Comstock, d’un gisement de minerai surpassant
en étendue et en richesse tous ceux que on avait précédemment rencontrés. »
La mine de la Consolidated Virginia, conjointement avee la California et la
Best and Belcher (toutes exploilées par la méme compagnic), forme le groupe
le plus nouveau et appareminent le plus riche de ces gisements.

M. Whitehill, le minéralogiste officiel de VEtat de Nevada, parlant en 1875
de la Consolidated Virginia, déclare que « pendant les deux années écoulées
» (1875 et 1874) cette mine a produit des minerais pour une valeur de
» 5,000,000 de dollars, dont la plus grande partic depuis le mois de juin der-
» nier. Le rendement du mois de septembre a été de 562,000 dollars, et celui
» du mois d’octobre de 610,000 dollars. Le rendement journalier de la mine
» esl d’environ 400 tonnes; l'or représente environ 44 p.°/, de la valeur des
» minerais. . . . . . On estime qu’il existe dans la mine,au-dessus du niveau
» de 1,550 pieds, des métaux pour une valeur de plus de 43,000,000 de dol-
» lars; a un miveau inférieur, la valeur du minerai ne peut encore étre cal-
» culée. »

M. Whitehill passe ensuite & la mine joignante, la California. Il est &
remarquer que la quantité de minerais cxtraite de cette mine en 1875 est
insignifiante. On vient seulement d’y recommencer les travaox dextraction.
Yoict ce quiil en dit: « La découverte de minerais trés-riches dans cetle mine,
» estle résullat du développement des travaux dans la Consolidated Virginia.
» La méme couche de minerai s'étend de 'une a Paulre, ¢t P'on ne sait encore
» a quelle distance au dela. La premiere découverte a cu hicu & un niveau de
» 4,500 pieds. A ce niveau, les mincrais valent en moyenne 600 dollars par
» tonne. A un niveau denviron 10 pieds inféricur a celut de 4,500 pieds,
» on rencontre la partic la plus riche du minerai. On dit que fe rendement
» ¥y est en moyenne de 4,200 dollars par tonne. Des personnes dignes de

3
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» foi estiment que cette bomanza produira an deli de 100,000,000 de dol-
» lars, » '

M. Raymond , commissaire des statistiques miniéres, dans son rapport pour
Pannée 1874, parle de la maniére suivante du méme groupe de mines :

« Quelle que soit I'étenduc des explorations déja failes , il est encore impos-
» sible de déterminer les dimensions de la couche... Ainsi qu'on I'a fait remar-~
» quer, la gualilé du minerai varie; on y renconlre des filons extraordinai-
» vement riches. En tel endroit de la taille, 2 50 pieds de pénétration, le
» rendement est de 900 dollars; et de nouvean, & 200 pieds, on rencontre des
» scetions ou il n'est que de 150 dollars; d’'un aulre eoté, il existe des endroits
» ou le minerai ne vaut pas plus de 50 dollars, — D’aprés certains rapports,
» quelque peu fabuleux, le produit perceptible varierait de 130,000,000 a
» 1,500,000,000 de dollars. A en juger par le rendement actucllement obtenu,
» on pent admelire que le sol, depuis la ligne nord de la Best and Belcher
» jusqua la ligne Sud de VOphir (apparemment le sol de la Consolidated
» Virginia et de la California) produira, pendant deux années encore,
» une quantité de minerais égale au chiflre actuel de Pextraction, c’est-a-
» dire 450 a 380 tonnes par jour. La qualité du minerai est une inconnue
difficile & dégoger. Acluellement la valeur moyenne est d’environ 150 dol-
» lars par lonne. »

« M. Luckhardt pense que le chiffre de 160 dollars correspond vraisembla-
» blement & la valeur moyenne de foute la masse; mais ce n'est la qu'une
conjecture diclée parla prudence.— La California ne produit pas encore.—
Dans la Best und Belcher, on sattend a rencontrer quantité d’excellents
» mincrai, mais les travaux n'avancent que lenlement. »

Uine moyenne de 500 tonnes de minerais, donnant une valeur de 130 dol-
lars par lonne, représente un produit annuel de 22,000,000 de dollars, oun
£ 4,400,000, en complant 500 jours ouvrables par année. Mais le produit serait
beaucoup plus considérable si, comme volre Commission le présume, le
travail n’est pas suspendu le dimanche.

Cependant,, il importe de faire remarquer ici que les minerais produits
par la plupart des mines d’argent des Etats-Unis; el spécialement par celle
de la veine Comslock, contiennent de Por en forle proportion. Dans plusieurs
des documents soumis a votre Commission, on conslate qu'an liers de la

valeur totale de la production des Ktats-Unis est dor, de telle sorte (ue les
deux ticrs seulement sonl d’argent. Cest ainsi que, dans la veine Comstock
la valeur de Yor contenu dans le minerai s¢léverail a prés de 45 p. . Le
Directeur de la Monnaie des Efats-Unis, faisant allusion — dans son dernier
rapport — aux « récils fabuleux qui se sont répandus en Europe relativement
» aux découvertes faites vers la fin de Pannée 1874 dans la veine Comstock
» dit : Non-seulement les comples rendus contiennent des évalualions exagé-
» rées par vapport au rendement probable de la couche, mais le fait #rés-
» tmportant que les minerais de celle mine sont composés d'or pour une
» MoIlié envivon, parait avoir généralement échappé & Uattention. » Le résul-
tat de lessai de parcelles de minerais, expédices de UEtat de Nevada en
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Angleterre, a élé mis sous les yeux de voire Commission, tel qu’il est con-
signé¢ dans les comptes de vente, ct confirme I'existence de la proportion qui
vient d’étre indiquée. Par conséquent, lorsqu’on dit que certaines mines ou
groupes de mines d’argent, aux Etats-Unis, produisent une somme déter-
minée, on ne doit Jamais perdre de vue le fait que 'or y entre pour une forte
part. Cest en ometlant de tenir compte de ce fait, comme aussi de la diffi-
culté de déterminer la réduction & opérer du méme chef sur les produits de
chaque mine, quotité qui est pour chacune d'elles essenticllement variable,
que Fon est généralement tombé dans Ies confusions et les contradictions qui
se rencontrent dans les différents relevés relalifs a la production d'argent des
Etats-Unis.

En fixant & 45 p. o/, la proportion d’or contenue dans le minerai de la
veine Gomstock, U'évaluation du produit annuel doit étre réduite de 22,000,000
4 12,100,000 dollars, ou de 4,400,000 a 2,420,000 livres.

A la fin de Pannée 1875, le Dirccteur de la Monnaie a visilé lui-méme ces

mines. Votre Commission croit bien faire cn reproduisant ici la majeure
parlie de son rapport :

Exploitations nouvelles et progressives de métausx précienx
dans la veine Comstock.

« Vers l'époque ou le nouvel et spacicux Ilétel des Monnaics de San-
» Francisco fut complétement installé, et okt des facilités plus grandes furent
» données a Patelier monétaire de Carson par le doublement de son oulil-
» lage, la cote du Pacifique, par une singuliére coincidence, fut misc en émoi
» par I'annonce de la découverte faite dans la veine Comstock de gisements

» de minerai dépassant en étendue et en richesse tous ceux que l'on avait
» rencontrés jusqu’alors.

-

» Puisque Putilité de ces ateliers monétaires pour le pays en géncral, et
» pour les Etats de Californie et de Nevada en particulier, dépend de la quan-
» lté de métaux précieux qu’ils ont & recevoir pour étre fabriquds, il élait
» important de s’assurer jusqu'a quel point la perspeclive d’une abondante
» provision venant de cette source devail se. réaliser. D’un autre colé, le
projet de loi soumis au Congrés en vae de la reprise des payements en
» especes ajoutait encore a lintérét de la découverte.

» Hu égard & ces faits, je crus de mon devoir, élant en Californie pendant
» Iété pour affaires ressortissant & mes fonctions, de me proeurer des ren-
» scignements exacls sur étendue du gisement et le rendement probable du
» minerai. J'eus en conséquence une cntrevue avec les administrateurs des
» mines de la Consolidated ¥irginia et de la California, dans lesquelles on
» disait que les découvertes avaient été failes, et je leur exposai mes inlen-
» tions, en faisant ressortir toute I'importance que les renseignements désirés
» pouvaient avoir pour le Gouvernement

» Ces Messieurs entrérent avec empressement dans mes vues, et s'offrirent
» 2 me donner laide ct I'assistance néeessaires pour mencr mes projets i
» bonne fin, avec la faculté de choisir telle personne que je jugerais capable
» de visiter les mines pour y faire des observations et des mesurages, et pour
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y vecueillic des spécimens de mincrai dans les différentes galeries,
tailles et puits, & Peffet de déterminer, par des essais, une moyenne aussi
exacte que possible du rendement des couches.

» En présence d’une offre scmblable, je résolus de faire personnellement
Pinspection des mines, avec le concours du professeur Roberl £. Rogers,
qui avait été chargé de Vimportante mission de présider & organisation
des ateliers d’aflinage du nouvel Hotel des Monuaies de San-Francisco. La
vérification annuelle des comptes de la Monnaie de San-Francisco ayant
¢été opérée, je visitai Virginia City le 10 juillet, en compagnie du profes-
scur Rogers. Aprés avoir consacré une journée 4 Pexamen de la topogra-
phic de la localité et de la direction générale de la veine Comstock telle
gu’elle ressort des travaux effectués sur son parcours, nous pénétrames
dans les mines. Le premier jour, nous examinimes les galeries et les tailles;
gui sont établies & des niveaux de 1,400, 1,500 et 1,350 pieds, et nous
fimes, a chacun de ces niveaux, telle collection de spécimens de minerai
qui nous parut nécessairc pour délerminer la valeur moyenne de la
couche enticre. Aprés avoir comparé nos résultats, il nous parut que
certains points avaient besoin d’étre confirmés par une inspection nou-
velle; en conséquence, le jour suivant, le professcur Rogers réitéra sa
visite, régla les points qui avaient été omis le premier jour, et rassembla
unc deaxiéme collection trés-compléte de spécimens destinés 4 Pessai.

» Avant notre départ pour San-Francisco, lnspecteur des mines nous
remit des plans certifiés conformes indiquant la direction, les positions
respeetives ct la longueur des galeries, failles et puits établis & des niveaux
différents. Nous emportames ces plans & San-I'rancisco pour en faire 'ob-
jet d’une étude approfondie.

» Le 26 aotlt, étant appelé & la Monnaic de Carson par les devoirs de ma
charge, je visitai de nouveau les mines; j'examinai particuliérement les
cxploralions qui avaient été faites depuis ma visite précédente, et j'y choi-
sis des spécimens pour les soumeltre & essal.

» A ma demande, I'lnspectear des mines me fournit un tableau indiguant
les explorations et les travaux faits depuis le 26 aotit, date de ma derniére
visite, jusqu’au 2 novembre courant.

» Sur ces entrefaites, les spécimens recueiilis furent essayés sous la sur-~
veillance du professecur Rogers.

» Grace aux données ainsi obtenues, nous avons été & méme d’arriver a
des conclusions & peu prés positives au sujet du rendement probable de
ces mines. Ges conclusions, auxquelles je me rallie, ont été consignées par
le professeur Rogers dans un rapport annexé a la présente.

. - « . - . . . . .

» H. R. Linperman, Divecleur de la Monnaie. »

Le rapport du professeur Rogers est coneu comme il suit :

« Mes explorations dans ces mines furent accomplics en deux visites trés-
prolongées, faites a des jours différents, 'une en volre compagnié, Pautre
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en celle de UInspecteur. Cette derniére fut un travail ne présentant pas seu-
lement un caractére général ou superficiel : ce ful une investigation minu-
ticuse et laboricuse, pendant lagquelle toules les galeries et taifles des diffé-
rents niveaux accessibles furent examinées et scrutées, tant sous le rapport
de la quantité que de la qualité des minerais qu’elles pouvaient contenir.

» Ces mines s¢ tronvent sur la méme ligne générale de minerai qui consti-
tue ce que Pon appelle communément la veine Comstock. Une descrip-
tion succincic aidera esprit a se former une meilleure idée de leur nature,
et servira & expliquer les principes qui ont guidé les ingénicurs et les
inspecteurs dans leurs travaux d’exploration et d’extraction.

» Lasurface de tout le pays autour de Virginia City est aceidentée, sillon-
née de ravins et montagncuse. Immédiatement auprés de cette localité,
s’¢tend une partie trés-élevée de la chaine de montagnesappelée «Washoe, »
dont les sommets, & certains endroits, ont plusicurs centaines de pieds
d’élévation au-dessus de la plaine, ¢t dont les flancs descendent dans la
vallée en faisant face & i'est. La direction génerale de la chaine est da nord
au sud. Environ & mi-chemin du versant de la montagne, on apergoit les
allleurements de minerai de ces mines ¢l ceux de plusieurs aulres mines
de la veine. Cest 1 que les premiéres excavations ont été pratiquées. Mais
on découvrit par la suile ue le gisement plongeait vers Fest parallelement
a la surface du flanc de la montagne, bien qu’il n’ail avee celte ligne exté-
ricurc ancune relation, soit physique, soit géologique. En conséquence de
celte découverte, le puits actucllement connu sous le nom de « Consolidated
Virginia » fut creusé dans Pescarpement a plusieurs cenlaines de pieds &
Pest de Paffleurement.

» Cest de ce puits que fut extrait tout le minerai de la Consolidated Vir-
ginia ¢t de la California, jusqu’a 'époque récente ot un incendic détruisit
la machine d’extraction.

» La pente du gisement de ces mines est de 40 & 47 degrés vers lest, et
sa ligne de longueur court & peu prés du novd au sud, dans la direction
de la chaine des mountagnes qui le contient.

» Telle étant la position du puils vertical par rapport & la pente du gise-
nient, il était évident qu'on ne trouverait point de minerai avant d’avoir
alleint plusicurs centaines de pieds de profondeur. De fait, on perca
1,500 picds de rocher avant de creuser aucune galerie horizontale pour
atteindre le minerai.

» Des minerais suflisamment riches ayant éi¢ rencontrés au nivean de
1,300 pieds, le puils fut creusé & une profondeur plus grande de eent picds,
et une autre galerie horizontale fut établic pour sassurer de la continuité
de la couche. Trouvant que le gisement, a ce niveau de 1,400 pieds, ne
diminuait point d'imporlance, et était plus riche méme que celui du niveau
de 1,300 pieds, on creusa de nouveau une centaine de pieds plus avant,
en vue d'explorer le niveau de 1,500 pieds; ct finalement, cu égard aux
résullats encourageants obtenus a chacune des descentes, un autre puits
fut creusé récemment dans la « California » 4 une profondeur de 110 pieds
au-dessous du niveau de 1,550 pieds.

» Les puils ayant été creusés avee succes aux profondeurs sus-indiquées,



[Ne 21.] (14)

» le principe adopté pour explorer et essayer la couche de minerai & chacun
» des niveaux fut de creuser des galeries  travers banc et d’ouvrir des tailles.

- . . . . .

» Daprés le récit abrégé du développement progressif des mines, on voit
» que, grice a ce seul mode certain et satisfaisant de reconnaitre la longueunr,
» la profondeur et Pépaisseur des couches, il a é1¢ possible de cuber la masse
» de mineral mise 4 découvert, et d’arriver ainsi & une évaluation approxi-
» mative du produit total d'or et d’argent de ces mines.

» En parlant de ces mines, on se sert de termes qui se rapportent a toutes
» les deux. La ligne qui les sépare n'est que la limite de propriété; il y a
» deax compagnies, mais sous une méme dirvection. Le minerai a le méme
» caraclere, et les parois de lest et de Pouest sont identiques pour toutes
» les deux.

» La concession de la Consolidated Virginia a une longueur de 740
» pieds, et celle de la California, de 600 pieds. L'épaisscur explorée de
» I'amas au niveau de 4,500 pieds est en moyenne de 230 picds.

» Avec les données que nous possédons ct les plans que nous avons sous
» les yeux, je puis me hasarder a faire les calculs suivants, et évaluer le pro-
» duil tolal de For ¢t de Pargent conlenu dans ces deux mines.

» En tenant compte des tolérances habituelles, il est permis de conclure
» que le minerai fournira, pour les deux mines, d’aprés les essais faits, un
» rendemenl total de 300,000,000 de dollars; mais afin de prévenir toute exa-
» gération possible, je considére les essais comme concluants pour une moi-
» 1€ sculement, ce qui donne, pour chiffve de la production totale, une
» somune qui ne sera pas inférieure 4 150,000,000 de dollars.

» Ayant égard aux inlerrupltions possibles dans la continuité de la couche
» qui git entre les niveaux de 1,500 ct 4,400 pieds, on a négligé, dans les
» calculs, tout le minerai compris entre les niveaux de 1,400 et 1,300 pieds.

» Il 'y a lien de remarquer, en outre, que les gisemcats de minerais
» au-dessous de 1,350 picds ont aussi élé écartés, bien que les essais de ces
» minerais aient donné une teneur trés-élevee.

» R.-E. Rocers. »

15 novembre 1873.

Le rendement fotal des mines est ainsi évalué, au bas mot, a 150,000,000
de dollars. Si Fon en déduit 45%, pour Vor, il reste 82,500,000 dollars oun
£ 16,500,000 d’argent.

Voire Commission a puisé ces calculs aux sources officiclles, en indiguant
comment ils on é1é faits; mais il doit étre entendu que, pas plus que celai qui
lit les rapports cités, elle ne posséde les moyens d’apprécier Uexactitude des
chiffres.

Poursuivant son travail, elle va établir maintenant ce que, d’aprés les
rapports, les mines ont produit en 1875 et pendant le premier trimestre
de 1876.

Le rapport du Directeur de la Monnaie pour Fannée financiére finissant le
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30 juin 1873 donne, dans le tableau du rendement de PEtat de Nevada, en-
viron 11,500,000 dollars comme étant le produit de la Consolidated Vir-
ginia. Mais pour Pannée finissant le 51 décembre 1873, le rapport de la
compagnie proprictaire des mines indique un rendement de 17,000,000 de
dollars. Les dividendes payés y figurent pour un chiffre de 12,000,000 de
dollars. La produclion elit ét¢ plus grande, sans Vincendic qui éclata le
26 octobre 1875 et arréla tous les travaux jusquau 43 décembre. Le montant
de 17,000,000 de dollars représente £ 35,400.000; mais si 'on en déduit la
proportion de 43°f, d'or, il reste 4,350,000 dollars on £1,870,000 d’argent.

Le résultat de trois mois de travail en 1876 a él¢ renseigné au Direcleur de
la Monnaice de Paris par le colonel Jules Berton, président du burean des
mines des Etats du Pacifique. M. Berton n’a point de mission émanant du
Ministre des Finances de France, ntais FAdministration des Monnaies lui a
demandé de rassembler aux Etats-Unis tous les renseignements possibles sur
la question monétaire. M. Berlon, dans une lettre datée de Virginia (Nevada),
5 avril 1876, écrit au Directeur de la Monnaie ce qui suit:

« Yai 'honneur de vous adresser, en altendant que je vous envoic mes
» rapports sur les grandes mines d'argent du Nevada, que jai explorées pen-
» dant mon b(}JOUl‘ dans cet Etat, un nouveau bullelm de la production des
» mélaux précicux pendant le mois de mars. Je ne m'occuperai, quant a
» présent, que de la mine Consolidated Virginia, dont la vichesse est illi-
» mitée ct dépasse de beanicoup celle des aulres mines, excepté la mine Cali-
» fornia qui promet des résullals toul aussi extraordinaires, mais qui ne
» sera cxplonlue que dans quelques semaines.

» Ainsi que jai cu honncur de vous le faire prévoir dans mon bulletin
» précédent, la production de la mine Consolidaied Virginic s'est cncore
» aceruc pendant le mois de mars, dans des proportions qui n’ont jamais é16
» alleintes par les mines les plus riches du monde. Voici les résultats extra-
» ordinaires obtenus pendant ce mois:

» Neuf cent quatre-vingt-unc barres de mélal précieux :

DOLLARS CEXTS. LIV. §T.
» Valeurenor4dp.°f . . . . . . 1,635,917 56 327,000
» — enargent35p.o. . . . . 1.997 301 36 499,600
» Valeur tolale, or ct argent . .. 3,634,218 92 826,000

» La production de la mine Consolidaied /irginia pendant le premier tri-
» meslre de Fannée 1876 se répartit comme il suit :

DOLLARS.  CENTS.

» Janvier. . . . . . . . . . 1,796,726 99
» Féyrier. . s - . . . . 2831930 44
. . . . . 5,654,218 92

» Mars. . . . .

8,962,876 35 — ¢ 1,650,000 »
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Si le vendemenl continue dans la proportion de ces trois mois, il sera d'en-
viron 33,000,000 de dollars ou £. 6,600,000 pour Pannée. Déduction faite
de 45 p. ofo d’or, la production d’argent s’éléverail & 48,150,000 dollars ou
£ 5,600,000 par annde.

Votre Commission donne les chiffres comme clle les a recus. Sachant
(qu'on représente la California comme « hors d'élat de travailler en ce
moment, » le rendement tel qu’il est donné dans ce relevd parait excéder de
beaucoup les évaluations failes dans les différents rapports officiels.

Yoici done la récapilulation des évalualions relatives a ces mines :

Bendement annuel.

Pour 1875 ct 1874 — 5,000,000 de dollars (1,000,000 de £.), valeur des
minerais. (Minéralogiste officiel.)

Pour Pannce finissant en juin 4875.— 14,000,000 de dollars (2,200,000 «.).
valeur des minerais. (Rapport du Divectewr de la Monnaie.)

Année 1875 :

pour l'argent seniement.

Résultat actuel — 47,000,000 de dollars (£, 3.400,000),

valeur des minerais . . . .ooo.e 1,870,000 »
Evaluation pour 1876 .\prcs lc mppml du coloncl Bca—

ton sur les trois premicrs mois — 532,000,000 de dollars

(£.6,400,000), valeur des minerais. . . . . . . . . 5630000 »

Rendement journalier exprimé en tonnes.

Evaloation d’aprés le rapport de M. Raymond, rédigé au
commencement de 4875 : 450 a 580 tonnes par jour, valeur
moyennc, 150 3 460 dollars par tonne. — Rendement annuel
d'apres celte base : 22,000,000 de dollars (.e. £,400,000) . . 2,420,000 »

RBendement tolal.

Rapport du professcur Rogers, approuvé par le Directeur
de la Monnaie, pour les mines Consolidated Virginia et
California. La masse métallique donnerait,d’aprés les essais,
un rendement total de 300,000,000 de dollars{ £. 60,000,000;
mais pour prévenir toute exagération , on considére le résul-
tal des essais comme élant de 150,000,000 de dollars
(£.50,000,000), soil en argent seulement. . . . . . . 16,500,000 »

Le minéralogiste officicl évalue le rendement (otal de Ja (,nltfomm a
100,000,000 de (dollars (2. 410,000,000) ct la quanhtc perceptible de mine-
rais de la Consolidated Virginia au-dessus d’un niveau de 4550 picds, a

43,000,000 de dollars (.e. 8,600,000). Au-dessous de ce niveau, elle est incal-
culable.



(17 ) [Ne 21.]

La plupart des extraits cités se rapportent seulement & deux des mines
qui sont exploitées sur la veine Comslock, mais plusicurs passages des
documents officiels visent la totalité des mines de cette veine, et donnent
Pévaluation du produit général. Un relevé intéressant dressé par le baron
Richtofen esl inséré dans le rapport du minéralogiste officicl concernant le
mode de formation de fa veine Comstock, ainsi que sur la qualité i la distri-
bation du minerai. On le trouvera dans 'Appendice.

Un autre tablean de PAppendice donne un certain nombre d'indicalions
puisces a différentes sources officielles, et dans les déposilions faites devant
votre Commission, relativement aux mines de la veine Comstock. Ces mines
sont siluées dans le comté de Storey (*), — Etat de Nevada; — mais il existe
en outre des mines d’argent dans d’autres comtés de cel Elat.

La produclion totale (l(, toutes les mines de la veine Comstock , compre-
nant sans doute la « Consolidated Virginia » et la « California » est évaluée
par M. Raymond, pour Pannée 1875, & 50,000,000 de dollars (la proportion
d’or non déduile); il ajoute que « ceei n'est que le commencement d'une ére
» nouvelle pour les intéréts miniers de cet Etat. »

Le Dirvecleur de la Monnaie, donl le rapport cst généralement empreint
d’une grande réserve, dit : « La production totale de loules les mines de la
» veine Comstock peut certainement étre évaluée a 50,000,000 de dollars
» (£ 10,000,000) au moins par année, dont environ 43 p.ef, Cor. Mais il im-
» porte d’ajouter qu’une prodaction & peu prés égale a eelle que Yon altribue
» & la veine Comstock est prévue pour d’autres points de production pendant
» Pannée 1876. » Le montant de 50,000,000 de dotlars (£ 10,000,000) don-
nerait pour I'argent 27,600,000 dollars (£ 5,500,000). Si « unc quotité a peu
pxes égale, » soit 4,500,000 £ venait s’y ajouler comme provenant « d'autres
origines, » la production des Btats-Unis en 1876 scrait de £ 10,000,000.

Le montant de £ 4,500,000 & provenir de mincs aulres que celles de la
veine Comstock parait quelque peu ¢levé, eu égard aux chiffres fournis par
le Dr Linderman lui-méme, pour 'année fiscale 4874-75, Les tableaux annexés
& son rapport donnent les résultats suivants :

-

« Evaluation de Ia production totale de métaux précicux pour lannée finis-
» sant le 30 juin 1875 : 71,946,615 dollars.

» Sur celte somme, on estime qu'il y a pour environ 40,000,000 de dollars

d’or. »

La production totale d’argent des Etats-Unis serait done de 32,000,000 de
dollars.

Dans vue autre partic du rapport, il mdlque pour fa production tolale
d’argent de I'Titat de Nevada pendant la méme période, une somme d’en-

(1) Plusienrs petites mines de la veine Comstock paraissent exister en dehors des limites du
comté de Storey; d'un autre ¢dié, le comté de Storey comple plusieurs mines gui n'appartiennent
pas & la veine Comstock; toutefois le rendement des unes et des autres est si winime comparati-
vement a la production générale, que, dans les caleuls suivants, le rendement du comté de Storey
et celui de la veine Comstock sont considérés comme identiques.

)
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viron 32,000,000 de dollars, avec Pohservation que « ce total comprend
probablement pour 10,000,000 de dollars'd’or environ. » Ce montant de
52,000,000 de dollars de matiéres brutes fournies par I'Etat de Nevada ne
doil pas étre confondu avee le montant net de 32,000,000 de doliars d’argent
qui forme le total de la production des Etats-Unis. Mais il est claiv que si
I'Etat de Nevada seul fournit une valeur nette de 22,000,000 de dollars d'ar-
gent, lo total des autres LKtats ne saurait étre que de 10,000,000 de dol-
lars.

ll sagit maintenant de savoir dans quelle proportion le produit des mines du
comté de Storey — a altribuer A la veine Comstock, — entre dans le chiffre de
22.000,000 de dollars d’argent net qui représente le produit total du Nevada.
La statistique des divers comtés permet de répondre & celle question. Dans
le produit total de UEtat de Nevada, le comté de Storey est compris pour un
rendement d’environ 24,000,000 de dollars de matiéres brutes. Appliquant
la proporlion générale d’un tiers pour 'or, bien que les mines du comté de
Storey en fournissent récllement dans une proportion plus forte, le comté de
Storey aurait produit 16,000,000 de dollars d’argent net, laissant 6,000,000

de dollars pour le reste du Nevada; de maniére que Pon arriverait au résultat
suivant :

DOLELARS.
Comiéde Storey . . . . . . . . . .o . . . 16,000,000
Autrescomtésdua Nevada . . . . . . . . . . . . 6,000,000
Les autres Rtats de 'Union . . . . . . . . . . . 10,000,000
Dorusrs. . . . 32,000,000

D’aprés ces chiffres, le comté de Storey aurait fourni exactement la moitié
de tout l'argent produit pendant Pannée dont il sagit; et la production des
autres parties del’Union n’excéderait pas 16,000,000 de dollars ou £ 3,200,000.
Aucune augmentation notable n’ayant ¢été signalée ailleurs que dans le comté
de Storey aprés le mois de juin 1875, la prévision d’une production totale
égale a celle de la veine Comstock par d’autres points de production, surtout
aprés le grand développement donne & Pexploitation de celte derniére, parait
un peu hasardée.

La description de la veine Comslock ct les évaluations de son rendement
conduisent ainsi 4 la question plus vaste de la production totale des Etals-
Unis. 1l vient précisément d’étre constaté que, pour année 1876, les chiffres du
Directeur de la Monnaie accusent une somme d’environ 10,000,000 de livres.
Pour Yannée 1875 , les chiffres officiels donnent une somme inférieure.

Le rapport du Directeur Linderman pour I'année finissant le 30 juin 1875
indique, comme on 'a vu, une somme de 32,000,000 de dollars on £ 6,400,000
d’argent, déduction faite de 'or. D'autres renseignements officicls sont con-
tenos dans une lettre du 18 mai 41876 de M. Bristow , seerétaire de la trésorerie,
adressée au Président du Sénat. Un tableau y annexé, dressé apparemment
d’aprés les chiffres de M. Raymond, indique le produit des années 1874 et
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1875 comme étant de 52,000,000 de dollars {ou £ 6,400,000) pour chacune,
tandis que celui de Pannée 1873 y figure pour un chiffre plus élevé, soit
335,750,000 dollars ou £ 7,450,000.

Ces chiffres mérilent une attention particuliére :

1o Parce gue P'on renseigne un produit égal pour chacune des années 1874
ct 1875 et pour 'année fiscale finissant le 30 juin 1873, bien qu'il y ait cu,
comme on le sait, un accroissement considérable dans le rendement de la
veine Comstock ;

2> Parce que, loin de rencontrer dans les documents recueillis la moindre
allusion & une diminution qui se serait produite depuis l'année 1873, le fait
d'une augmentation y est constaté de toutes parts;

5* Parce que le Directeur de la Monnaie loi-méme, en évaluant le rende-
ment probable de la veine Comstock en 1876 au chiffre du 50,000,000 de
dollars — or compris — ou de 27,000,000 de dollars d’argent net, et en pré-
voyant pour la méme année une production « & peu prés égale a provenir
d’autres sources », en arrive  un total de 30,000,000 de dollars d’argent net,
au moins, contre un total de 32,000,000 de dollars attribué a Pannée pré-
cédente.

Votre Commission incline & croire que, si les indications les plus récentes
sont exactes, la régle qui consiste a tenir compte de la quantilé d’or contenuc
dans les maliéres a été pour la premiére fois régulicrement appliquée pendant
ces derniéres années, el que c'est 1a la raison de la diminution apparente du
rendement net de 'argent depuis I'année 1873.

Un cafcul également contenu dans la lettre de M. Bristow, Président du
S¢nat, ct fait par un autre fonctionnaire, M. Young « chef du burcau de la
statistique, » vient a l'appui de cetle opinion de volre Commission. Voici, mis
en regard l'un de Taubre les caleuls respectifs de MM. Young et Raymond:

M. Youxe. B Rayxoxp

Doll_ars. Dol;rs.

1873. . . . . 27300000  55750,000
1874. . . . . 31,100,000 32,000,000
1875. . . . . 345300000 52,000,000

Les chiffres de M. Young démonirent donc cet accroissement graduel que
Uon admet généralement, et donnent pour I'année 1875 un produit fotal
d’environ £7.000,000.

Les agents de MM. Rothschild, qui ont bien voulumeltre les renseignements
quils possédent a la disposition de la Commission, tiennent le chiffre de
£7,000,000 pour ofliciel. Toutefois, ils indiquent, dans une note, quil y a
lien d’en déduire encore une certaine proportion d’or. Le rapport du consul
Booker tend 4 la méme conclusion.

Un journal de San-Francisco, dans un relevé qui parait étre dressé avec un
certain soin, renscigne, pour Pannce finissant le 31 décembre 1873, une
somme d’environ £ 41,600,000 ; mais il est évident que VYon n’a pas leni

6
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compte, dans cette évaluation, de la grande proportion d'or contenue dfms le
minerai de la veine Comstock. Déduaction faite d’un tiers d’or, 'évaluation se
réduirail & environ £ 7,700,000.

En présence de la divergence des chiffres, votre Commission a cu recours
3 une autre épreave. Elle a examiné les renseignements fournis au sujet de
la destination qu’a regue argent produit pendant Pannée 1873. Voici ce que
'on trouve :

DOLLAKS.
Duanlité d'argent employée aux Etats-Unis dans Pindusteic . . . . . . . . 6,000,000
Quantité dargent achetée par le Gousernement des Elats-Unis aux fins de mon-
BAYAEE - . - . . . . . . . . . . .- . . . . . . . 12,000,000
DOLLARS.
Quanlité exportéeen Chine. . . . . . . . . . . . . . 6.500,000
— exportée au Royaume-Uni. . . . . . . . . . . 13300,000
- 22,000,000
Doweans . . . . . 40,000,000 = £ 8,000,000

Une somme de 6,000,000 de dollars employée dans Pindustric aux Elats-Enis
paraitra fort élevée, par rapport aux évaluations correspondantes données
les pays de Europe ; mais quand méme on ne prendrait que la moilié de ce
chiffre, on aboutirait encore & un total de 7,400,000 livres.

Ces résultatsne peuvent évidemment étre considérés comme absolus, attendu
qu’une partte de I'argent acheté el exporié appartenait sans doute a la pro-
duction de lannée 1874, ¢t que, par contre, une partie du stock de I'année
1875 doit avoir été reportéc sur I'année 1876 ; mais ils témoignent en faveur
du chiffre de 52,000,000 de dollars ou £ 6,400,000 indiqué par l¢ Direcleur
Linderman. '

Votre Commission estime qu’il est peu important, au point de vac his-
torique, de savoir si la production d’argent des Etats-Unis en 1875 sest
¢levée & £ 6,400,000 ou & un million de plus. Ce qu'il est vraiment imporlant
de connailre pour le marché extéricur, cest la quantité d’argent qui a é1é
exportée par les Etats-Unis; or, cette quantité est connue d’'unc maniére pré-
cise. Mais votre Commission a cru convenable de citer les chiffres qui preé-
cédent, d’abord parce qu'ils peavent jeter une certaine lumiére sur la pro-
duction probable de I'année 1876, el ensuite parce qu'ils sont de nature 2
reclifier les caleuls quelque peu exagérés que l'on a faits relativement & celte
production, en se basant sur des évaluations trés-élevées, dans lesquelles on
ne tenait aucun coniple de la quantité d’or contenue dans les matiéres.

En ce qui concerne le rendement probable de Yargent pour Fannée 1876,
les agents de MM. Rothschild écrivent de San-Francisco, sous la date de
17 mars, qu'ils en évaluent le montant & environ 40,000,000 de dollars
(£ 8,000,000) et « qu’ils ont tout lieu de croire a Pexactitude de leurs chiffres,
« atlenda qu’ils ont fait personnellement les investigations les plus actives. »
ls joignent & leur rapport un relevé de la production des années 1860 21876
inclusivement, présentant, pour cette derniére année, un produit de 50,000,000
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de dollars (10,000,000 £) lls ajoutent que « cette évaluation, basée sar le
» développement que lon a donné aux mines, est celle du commissaire des
» Elats-Unis chargé de la statistique des mines. » Dans la méme leltre ils
disent: « la production de malicres dargent est évaluée de 50,000,000 a
» 55,000,000 de dotlars ; mais il y a lieu d’en vetrancher 43,000,000 de dollars
» pour l'or contenu dans ces matiéres, de maniére qu’il reste, pour I'argent
» exclusivement, un chiffre d'environ 40,000,000 de dollars. A en juger par
» la quantité de minerai récemment découverie dans les mines principales,
» il est & peu pres certain que la production de Pargent se maintiendra aux
» mémes chiffres pendant plusieurs années. »

L’évaluation du Directeur de la Monnaie a déja été cilée et examinée. Les
termes de son rapport font prévoir un rendement d’environ £ 10,000,000,
mals les bases sur lesquelles il fonde son estimation ne justifient que d’une
maniére approximative un chiflre aussi élevé; néanmoins, eu égard 4 son
appréciation, cu ¢gard surtout aux derniers renseignements obtenus en ce
qui concerne le rendement de fa Consolidated Virginia, Pévaluation de
8,000,000 de livres donnée dans la lettre des agents de MM. Rothschild parait
trés-modérée.

Tout bien considéré, volre Gommission est d’avis que la produclion tolale
des Etats-Unis ne saurait étre évaluée & moins de 9,000,000 de Hvres.

On rappellera que la production d’argent dans fe monde entier, les Etats-
Unis exceplds, est estimée a £ 7,000,000. Si les Etats-Unis fournissent en 4876
une somme de £9,000,000, le montant tolal sera de £46,000,000, pourvee que
la baisse du pric de Uargent et le développement des mines du Nevada ne
décowragent pas la production aw Mexique el ailleurs.

On peat sattendre, en effet, & ce que la baisse du prix de Fargent amene,
jusqu’a un certain point, un ralentissement dans la production. Il eat été dif-
ficile, sinon impossible, d’obtenir & Londres des renseignements statistiques
sérieux a Peffet de déterminer le prix qui est nécessaire pour assurer la conti-
nualion des travaux d’exploitation dans les mines du Mexique, dont la pro-
duction entre pour une large part dans le montant de 'argent recueilli partout
ailleurs qu'aux Etats-Unis. Mais il y alieu de croire que les profits des mines du
Merxique ne sont pas teliement élevés qu'une baisse de 13 p. of, 0’y ait aucune
imfluence sur la production. On ne doit pas perdre de vue non plus que, dans
les exploitations de mines, on poursuit les travaux d’extraclion souvent
pendant plusicurs années aprés guils ont cessé d'étre rémunérateurs, dans
Pespoir de rencontrer des couches plus riches, ou de voir se relever les prix
de telle sorte que les travaux procurent de nouveaun un bénéfice suffisant,
Toujours est-il que, si les mines du Nevada rendent autant qu’on le prévoit,
tot ou lard les effets s'en feront sentir sur la production des aulres pays. Quant
aux mines du Nevada mémes, clles donnent un profit si considérable que la
baisse du prix de argent, ft-elle plus forte encore, warréterait pas les travaux

A Tappui de cetle opinion, on cile le fait que, sur une production totale de
17,000,080 de dollars, on a pu, en en 1875, distribuer 12,000,000 a titre de
dividende aux actionnaires de¢ la compagnic miniére de la Consolidated
Virginia.

Volre Commission s'arréle maintenant a la question de savoir jusqu’a quel
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poiat la production des nouvelles mines est de nature i atteindre et a affecter
le marché europeen.

On a déja constaté que, malgré les découvertes nouvelles, les expor talions
d’argent des Etats-Unis au Royaumc -Uni ont été moindres en 1878 qu’a toute
autre époque a partir de 1870 Les rapports du Ministére du Commerce
donnent les chiffres suivants pour les importations des Etats-Unis au
Royaume-Uni :

1870. . . . . . & 3385000
1874, . . . . . . . B.6%0,000
1872. . . . . . . . &S75000
1875, . . . . . . 5990000
1874. . . . . . . . 3475000
1875. . . . . . . 3,090,000

En Pannée 1869, ces importations n'ont été que de £ 4,108,000; mais le
tableau précédent demontre que, pendant les deux derniéres années, il y a en
une grande diminution par rapport aux trois années antérieures, pendant les-
quelles le prix de l'argent était encore a 60" Ponce, envivon.

Les chiffres officicls fournis par sir E. Thornton dans le comple rendu
des expertations totales des Etats-Unis, confirment ces résultats -

MATIERES
ot
MONMMAILS DARGENT

Dollms Loy, st
Année fiscale finissant le 30 jwn 41875 . . . . . 359,720,000 == 7,950,000
— —_ 1874 . . . . . () 37,242)000 == 7,450,000
— — 1878 . . . . . 25,151,000 = 5,050,000
Pour les huit mois expirant le 29 février 1876, le mon-
tant indiqué estde . . . . . . . . . . . 16,285,000
A ajouter, pour les quatre mois restants, en appliquant
Ja méme proportion ., . . ., . . . . . 8,142,000
ToraL pour 1875-1876. . . . 24,427,000 = 4,880,000

Les chiffres qui précédent paraissent se rapporier aux « exportations
brutes; » mais on trouvera aussi dans 'Appendice le relevé officiel du chef
du bureau de la statistique, renseignant séparement les chiffres de Pexporta-
tion et de l'importation. Le mode de caleul le plus correct consiste a ne

{1)Ce chiftre ne concorde pus avec celui qui & é16 donné par le chef du bureau de L statistique,
soil 32,588,000 dollass (£ 6,510,000) (v. V'Appendice).
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donner que le chiffre de 'excédant des exportations sur les importations. Or,
voici quel a été cet excédant pour Pargent pendant quatre années :

DOLLARS, LIV, ST,
1874-72. . . . 25,502,545 = 5,060,509
1872-73. . . . 26,953,869 = 5,390,674
1875-74. . . . 23,656,216 = 4,727,243
1874-75. . . . 17,947,241 = 5,589,448

Il est & remarguer (ue, sur le montant des exportations, plus de.£ 1,000,000
par année sont expédices au Japon et en Orienl. On voit done, d’aprés ces
chiffres, que, jusqua présent, les accroissements récents du produit des mines
nouvelles n’ont rien ajouté¢ aux quantilés versées sur les n .~chés de Europe.

La cause de la diminution constatée dans les exportations +  »gent — alors
que la production va croissant — doit étre atiribuée aux opérations de mon-
nayage du Gouvernement américain, et principalement a un act - promulgué
a I'effet de substituer dans la circulation la monnaie d’argent au « papier~
monnaie. » A cet égard, votre Commission s’en référe aux renseignements qui
lui ont élé fournis par sir E. Thornton.

1l parait que, pendant les neuf mois expirant le 31 mars 1876, on a fabriqué
4,801,700 dollars du commerce ¢t 8,557,500 dollars en monnaie d’argent
auxiliaire, soit enscmble un total de 13,338,000 dollars, ou environ
£ 2,667.000. On rappellera que le Gouvernement a acheté en 1875 des ma-
ticres d’argent pour une valeur de 12,000,000 de dollars ou £ 2,400,000. Une
communication faite a sir E. Thornton par le Directeur de la Monnaie con-
tient les déclarations importantes que voici :

« On s'attend a voir commencer sous peu la substitution de picces d’argent
» divisionnaires aux petites coupures de papicr-monnaic actucllcment en cir-
» culation aux Etats-Unis; celte substituiion sera poursuivie jusqu’a ce queles
» billets soient lous remboursés. Le montant de la circulation divisionnaire
» en papier est d’environ 40,000,000 de dollars (£ 8,000,000). Le montant
» des monnaies d’argent actucllement approvisionnées pour le retrait des
» petites coupures est de 14,000,000 de dollars. 11 est probable que le mon-
» nayage de 'argent s’élévera par la suite a 4,500,000 dollars par mois. Aprés
» le retrait des petites coupures, il ne pourra plus étre émis que des monnaies
» d’argent au pair.

» Lorsque le remboursement des petits billets aura é¢ effectué, il est

» probable qu’une somme d’environ 75,000,000 de dollars en monnaies divi-
» sionnaires d’argent entrera dans la circulation des Etats-Unis. » (L7 Acte
fixe la force libératoire de ces monnaies & 20 dollars ou 4 £.) « Jusqu'a pré~
» sent, il ne parait pas que 'on donncra & la monnaie d’argent une force libéra-
» loire compleéte. Son emploi, subordonné a celui de Uor, sera probablement
» plus grand aux Ltats-Unis qwen d’autres pays, et, de plas, il y aura lieu
» d’en fdbuquer une quantité suffisante pour répondre aux besoins des Etals
» de UAmérique du Sud, qui en absorberonl sans doute une certaine
» (quantité.

~

~
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» H est probable que des frappes spéciales d’argent devront se faire, ct
» (u'on renoncera provisoirement i Pexécution de la disposition qui autorise
» P'échange de monnaies d'argent contre des monnaies d’or au pair. »

On remarquera que Popération est double : P'émission de monnaies divi-
sionnaires d'argent (de la valeur de 10, 20, 23 ct 50 cents) ct Pémission d’un
dollar d’argent du poids de 412 8/10 grains de troy d’argent standard , c’est-a-
dirc ayant une valeur pleine, mais ne possédant qu'unc force libératoire
limitée.

Le chiffre de 'émission des monnaies divisionnaires d’argent est fixé &
40,000,000 de dollars (£ 8,000,000) ; & la fin du mois de février, il n’en exis-
tait encore quune (uantite de 14,000,000 de dollars ou £ 2,800,000. Le
montant & fabriguer mensuellement est de 1,500,000 dollars (£ 300,000) ou
£ 3,600,000 par année. Le montant des monnaies d’argent (ui circuleront
anx Etats-Unis aprés le remboursement des petites coupures de papier-mon-
naie est fixé a 73,000,000 de dollars ou < 15,000,000.

!l semblerait que le montant de « 73,000,000 de dollars ayant une force
libératoire limitée » ne comprend pas le montant de la fabrication des
monnaies divisionnaires; mais le passage cité ’est pas explicite sur ce point.
Au surplus, tout en reconnaissant 'importance d’une déelaration semblable
faite au Ministre de Sa Majest¢ a Washington, volre Commission sait que
Paccomplissement des intentions du Gouvernement américain dépend de
cerlaines considérations politiques qu’clle n’est pas 4 méme d’apprécier.

Depuis que la Commission a terminé son enquéte, les journaux ont
annoncé que des décrets ont été présentés et votés & Washinglon pour auto-
riser la frappe de £6,000,000 de monnaies d’argent de pleine valeur, et ayant
une force libératoire limitée, apparemment en exécution de la mesure signalée
par le Directeur de la Monnaie. Toulefois, votre Commission croit devoir
insisler sur cetle considération que, jusqu'aprés la reprise des payements en
especes, il sera trés-difficile de dire jusqu’a quel point la monnaic d’argent,
unc fois émise, restera dans la circulation. A cet égard, le passage suivant du
rapport du Sccrétaire de la Trésoreric, M. Bristow, relatif & la situation
financiére de Pannée 18735, mérite une atlention spéciale :

« Les Hotels monétaires ont ¢lé mis en pleine activité, et le montant des
» espéces dargent acluellement en dépét au Trésor s'éléve 240,000,000 de
» dollars.

» On ainvilé le Secrétaire & commencer le travail d’échange en émettant
» des monnaies d’argent en remplacement de la circulation actuelle, et 'on a
» insisté pour que, conformémenta la 4resection de Pacte, il émetie ces mon-
» naies, sans aucunc réserve, au fur et & mesure de leur délivrance par les
» Holels monétaires. Bien que Pacte enjoigne de procéder au monnayage le
» plus rapidement possible, il ne preserit pas a proprement parler au Secré-
» laire d’émelire immédialement le métal, et il ne fixe pas davantage U'époque
» 4 laquelle Pémission devra commencer. Pour des raisons plausibles, cette
» mesure n’a pu jusqw’ici, et ne peut maintenant encore, éfre prisc: eu égard
» a la dépréciation de la circulation actuelle par rapport & lor, il est peu
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» probable que argent, une fois émis, demeure dans fa circulation; c'est
» pourquoi Pémission d’espéces a été jugée impraticable, jusqu’a ce que Pon
» soit plus prés de I'époque d’un retrait général, ou que I'on y soit mieux
» préparé, et que, par ce fait méme, Fon puisse se faire une meilleure idée de
» lacirculation du pays, c’est-a-dire, que 'on nait plusa craindre, soit de voir
» exporier le numéraire, soit de voir convertir 'argent monélaire en vaisselle
» et en ornements, ou en lingols. »

Yotre Commission a compris, en oulre, que déja une quantité considé-
rable de monnaies divisionnaires ont ¢migré des districts ou elles avaient élé
émiscs, vers la Californie. 1l résulte de ces considérations que, tout en conti-
nuant  acheter des maliéres ¢t & fabriquer des monnaies d'argent, le Gou-
vernement des Etats-Unis ne procédera que tardivement & Pémission de
ces monnaies.

Cest 1a un fait dont il y a lieu de tenir compte dans l'estimation de
Pimportance des achals de maliéves d'argent que le Gouvernement aura &
effectuer dans un avenmir prochain. Touiclois, i) est évident que, & moins
d’une modificalion dans les mesures législatives. une forte proportion de I'ar-
gent produil en Amérique sera conservée aux Klats-Unis. On peut donc dire
que, sur la base d’une production tolale de 9,000.000 de livres en 1876, et en
admelfant que le Gouvernement poursuive ses projets, les quantilés d’argent
a exporter pour le présent en Europe ne sauraient excéder les limites atteinles
pendant les années 1871 a 1875.

Votre Commission, dans les observations préeédentes, a essayé de rassem-
bler les fails principaux qui sont de nature a influer sur les approvisionne-
ments d’argent qui ont 6Lé recus ou qui peuvent étre attendus des Etats-Unis ;
mais on remarquera que tous les calculs sont bouleversés, d'un coté, par
Iincertitude quant a laccroissement de la production des mines d'argent, ef,
de I'autre, par Pincertitude quant a la quantité de monnaies d’argent 4 émetlre
et quant & Pépoque ou elles seront introduites dans la circulation. Le fait qui
domine au milicu de ces incertitudes, c’est que la production d’argent des Etats-
Unis, d’'une moycnne de 2.287,000 £, constatée pour les années 1864-1867,
s'est ¢levée au chiffre de 8,000,000 a 9,000,000 de livres, prévu pour Fannée
1876. 11 est vrai que souvent les mines d’argent ont, aprés un petit nombre
d’années, dégu loute altente; mais les rapports officiels concernant la richesse

de la veine Comstock sont si décisifs que celte éventualité parait devoir
étre écartée.

ALLEMAGNE.

Votre Commission arrive maintenant a la question des excédants qui ont
été versés ou que I'on peut cncore s'attendre a voir jeter sur le marché de
Iargent, par suite de la réforme monélaire allemande.

Enpremierlieu, il parait utile d’indiquer,dans laforme la plus succincete pos-
sible, les résolutions qui ont été prises jusqu’ici, et de conslaler a quel point
en est arrivée la substitution d’unc monnaie d'or a4 une monnaie d’argent. En
méme lemps, il convient d'appeler Paltention sur ce fait que, indépendam-

7
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ment des dispositions relatives au monnayage,’Allemagne a pris des mesures
importantes pour restreindre la circulation du papier-monmie. Non-seule-
ment Por y est substituéa Pargent, mais il y est procédé également au retrait
de tous les billets de banque d’'une coupure inférieure & 100 maves (5 £) ().

Les billets de banque en usage en Allemagne n’étaient pas exclusivement
— comme en Angleterre — des billets d’un montant élevé. En Allemagne, les
billets d’un thaler (¢quivalant & 3 schellings) entraient pour une forte pro-
portion dans les payements journaliers. L'inconvénient résultant, méme pour
le payement de petites sommes, du poids élevé des monnaies d'argent, avait
été atténué par 'émission de ces pelites coupures.

1’exislence de ces billets de banque ful considérée comme un mal et méme
comme un danger; et, entre autres motifs invoqués en faveur de la substitu-
tion de lor a l'argent, on fit valoir les avanlages d’une situation qui per-
mettrait de micux régler Pémission des billets de banque. L’Exposé des
molifs de la premiére loi moncétaire soumise en 4872 4 la Dicte impériale
contient le passage suivant :

« Les inconvénients d’'une monnaie d’argent conduisent inévilablement &
» une circulation trés-considérable de moyens de payement en papicr. Ce
» papicr-monnaie,cn temps ordinaire, est accepté volontiers, parce qu'il con-
» stitue une facilité; mais dans les moments critiques oi la défiance s’éveille,
» il contient les germes d’un danger sérieux. Unec circulation exclusivement
» composée d’argent enfante des besoins arlificiels de moyens de payement
» en papier, et ces besoins, il a fallus en tenir compte lorsqu'on a formulé des
» lois sur les banques; de la, des mesures de circonstance qui ont élé autant
» d’obstacles difliciles & surmonter, lorsque, par la suite, on a voulu entrer
» daps la voie d’unc réglementation compléte et rationnelle du systéme des
» banques par une législation commune a toute 'Allemagne. »

Le retrait des petites coupures de billets de banque est un fait important
lorsqu'il s'agit de déterminer la quantité de monnaies divisionnaires d’argent
nécessaires a la circulation.

La premiére des récentes séries de lois ayant trait & la circulation alle-
mande est datée du 4 décembre 1871.

{o Elle autorise la fabrication d’une monnaic impériale (Reichs-Miinze) a
la taille de 139 !/, piéces pour une livre dor fin.

(') Une distinction est faite dans la séric des lois récemment promulguées en Allemagne, entre
le « papier-monnaie », c'est-d-dire les billets émis par les différents Gouvernements, et les « bil-
lets de banque » émis par les Banques Le papier-monnaie émis par les différents Gouvernements
a été retiré en vertu d'une 1égislation récente, et remplacé par un nouseau papier-monnaie payable
en monnaies de 'empire, ¢'est-a-dire, en mares. Cesbons sont répartis entre les Etats de Ja Confa-
dération an prorata de leur population respective. Le moutant total de I'émission pour tont I'Em-

pire en a éié finé & 40 millions de thalers (120,000,000 de marcs ou .£ 6,000,000). Ce total

comprend une certaine proportion de petiles coupures. Les chiffees du rapport sappliquent
exclusivement aux billets de banque.
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20 La 10° partic de cette piéce d'or s'appelle marc (4 peu prés un schelling).

3o Qutre la piéce impériale d’or de 10 mares, des monnaies d'or de 20
mares seront fabriquées. (Ces picces corvespondent de trés-présaux souverains
et aux demi-souverains anglais.)

40 Ces monnaies d’'or ont force libératoire, et la piece de 10 marcs vaut
3 1/, thalers en monnaie prussienne, ou 5 florins 50 kreutzers ¢n monnaie du
Sud ou « monnaie d'or ». Dans cette conversion, la valeur relative de I'or a
Fargent a été fixée de 151/, a 1.

5o Les monnaies d’argent nc sont pas démonétisées par cetie loi, mais
Pévolution vers l'étalon d'or est prévue dans les débats qui ont précédé sa
promulgation, el une allusion indirecte y est faite dans les termes suivants -
« Jusqu’d ce quil soit pourvu par une loi 4 la démonétisation des monnaies
» d’argent, etc. »

6o Le § 10 stipule (non pas dans le projet tel qu’il a été présenté tout
d’abord, mais par amendement) que « pour le moment » et jusques avis ulté-
rieur, on ne fabriquera aucune monnaie d’or autre que » celle qui est prévue
» par la présente loi, ni de monnaies courantes d’argent, & Iexception de
» monnaies commémoratives. »

7° Un autre paragraphe donne au Chancelier de 'Empire le pouvoir d’or-
donner le retrait des monnaies courantes d’argent qui existent dans les Ltals
de la Confédéralion, et de se servir a cet effet des fonds de PEmpire.

Ainsi la loi du 4 décembre décréle une série de mesures préliminaires.
Une provision de monnaies d’or doit ¢tre fabriquée. Ges monnaies ont force
libératoire, mais simultanément avec la monnaie d’argent existante. Des
pouvoirs sont donnés pour le retrait des monnaies d’argent, ct le monnayage
de l'argent est arrélé. Conséquemment, le privilége dont jouissaient les por-
tears de matiéres d’argent de les faire convertir en monnaies est retiré, ce qui
cst un grand pas vers la démonétisation. Mais la monnaie d’argent conserve,
comme auparavant, sa force libératoire, et aucune nouvelle monnaie division-
naire d’argent n'est a ce moment introduite.

[’objet de cette premiére loi n’a d'importance — en ce qui concerne la
présente enquéle — gu’a raison de I'influence qu’elle peut avoir cue sur I'état
du marché de argent pendant la période comprise entre le mois de décem-~
bre 1871 et le milieu du mois de juillet 1873, époque & laqquelle une nouvelle
étape fut parcourue.

Le 9 juillet 1873, une autre loi monétaire (« Miintz-Gesetz ») est volée.
Cette loi introduit étalon d’or.

Elle commence par ces mots : « Le systéme monétaire impérial, a étalon
» dor, remplace les systémes monétaires actuellement en vigueur dans les
» divers Etats en Allemagne. »

L’époque a laquelle le systéme monétaire de 'Empire doit entrer en vigueur
pour lout 'Empire sera fixée par une ordonnance impériale pubfiée trois mois
d’avance.

On fabrique des piéces d’or de 5 mares ainsi que des piéces de 20 et de
10 mares.

8
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La loi dispose ensuite que, indépendamment des picces d’or de PEmpire,
il sera frappé des piéces d’argent de 'Empire (5 mares, 2 mares, 1 mare, ct
des piéces de moindre valeur). Une livre d’argent fin doit servir 4 frapper cent
piéces de 4 marc. D’aprés I'étalon adopté, lorsque la piéce de 10 marcs d’or fut
déclarée égale & 3 '/, thalers, qui ¢laient des pieces d'argent de pleine valeur,
au lieu de 400 marcs, on n’aurait pu en frapper que 90 d’une finesse égale,
au moyen d’une livie d’argent fin. (On frappait autrefois trente thalers au
moyen d’une livre d’argent fin.) Le marc d’argent est donc une monnaie d’ap-
point de 11 ‘[, p. ¢/, au-dessous de sa valeur nominale. C’est une monnaie
dépréciée & concurrence de cet écart,

Le montant total des monnaies d’argent impériales a émettre ne doit pas,
jusqu’s disposition ultérieure (bis auf weiteres) excéder 10 mares par téte de
la population de PEmpire. Cette population étant d’environ 43,000,000, I'ap-
provisionnement maximum de la nouvelle monnaie auxihaire sera d’en-
viron 430,000,000 de mares ou £ 21,500,000.

Ces nouvelles monnaies n'ont plus force libératoire au deld de 20 mares
(environ 4 £); mais les caisses de UPEmpire et celles des divers Etats les accep-
tent en payement sans limitation de somme.

Les régles pour 'introduction des monnaies auxiliaires étant ainsi tracées,
on a doxme au « Bundesrath » lc pouvoir de démonétiser les picces des divers
Etats.

La démonétisation ne doit évidemment pas étre effectuce immédiate-
ment,, mais on donne le pouvoir de la réaliser. On verra plus loin dans
quelle proportion clle a eu liea jusqu’a présent. Constatons toutefois ici que
le « thaler », qui était le principal élément du vieux systéme basé sur largent,
n'est pas encore démonétisé.

La fabrication de toule monnaie d’argent autre que la monnaie impériale
d’argent fut donc finalement arrétée.

Plusieurs articles additionnels déterminent comment les payements, ¢ui
devaient anlérieurement étre effectuds en monnaies anciennes, seront faits en
monnaies de PEmpire, et fixent la valeur relative temporaire des monnaies,
I'une par rapport a lautre, jusqua démonétisation compléte des monnaies
anciennes.

Le dernier article (art. 18) de cette loi importante (qui n’était pas concu
de la méme fagon dans le projet original) dispose comme il suit : « Tous les
» billets de banque dont la valeur n’est pas indiquée d’aprés le systeme moné-
» tairc impérial devront étre retirés de la circulation avant le 1¢ janvier 1876.
» A partir de cette époque, il ne pourra rester en circulalion ni étre émis
» que des billels de bangue dont la valeur nominale ne sera pas inférieure a
» 400 mares (3 £) d’aprés ledit systéme. »

D'autres lois relatlves & la circulation du papier émis simultanément par
les divers Ktats de I'Allemagne et par les banques ont été votées ultérieure-
ment; mais comme elles se rapporlent moins a la question de I'argent, il n’est
pas nécessaire d’en définir le caractére. Il suflit de constater qu'elles ont prin-
cipalement pour objet la subslitution de billets de 'impire aux nombreux
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billets émis par les Elats de la Confédération, et qu’elles apportent différentes
restrictions au privilége d’émission des banques privées (1),

Votre Cominission va s’occuper maintenant de ce qui a été accompli sous
Fempire de ces lois monétaires. ‘

Des monnaies d'or pour un total d’environ 14,400,000,000 marcs ou
£.70,000,000 ont été frappées jusquau 17 juin.

Les lois déerétant le vetrait de tous les billets de banque d’une valeur nomi-
nale inféricure & 100 maves {5 £), avant le 4¢* janvier 1876, paraissent avoir
été rendues exécutoires dans toules leurs parlies. Un compte rendu officiel
(publié par la Reichs-Central-Blatl, du 19 mai 1876) représeate le total des
billets en circulation au 30 avril 1876 comme étant de 942,000,000 de mares,
dont 2,250,000 mares seulement. ou £ 115,000, d’une valeur inféricure &
5 livres. L'importance de ce résultat est sensible,lorsqu’on sait que le montant
des billets de banque d’une valeur nominale inféricure  livres 5 en circulation
en 1874 avait été évalué par le Président de la Chancellerie de PEmpire, dans
une discussion gui a eu licu pendant la session de 1874 du « Reichstag », a
177,500,000 thalers ou ¢ 26,625,000 environ.

En ce qui concerne les monnaies d’argent anciennes, une somme égale a
440,000,000 de marces, ou £ 22,000,000, avait été retirée au 31 mars 1876,

Quant aux nouvelles monnaies d’argent, une somme de 244,000,000 de
mares ou £ 12,200,000 avait été frappée a la date du 47 juin 1876.

Des ventes d'argent ont eu lieu pour une somme de £ 6,000,000. La gquan-
tité réalisée a la date du 20 avril 1876 est indiquée — d'aprées un renseigne-
menl ofliciel — dans unc annexe a la dépéche de lord Odo Russell du 6 mat—
comme étant de 1,284,447 841 livres de fin (). En ne tenant pas comple du prix
payé pour les quantités offerles en venle (ce qui donnerait une somme
moindre), le total des ventes représente une extinction de monnaies d’argent
pour un peu moins de £ 6,000,000.

Aucune explication n’est donnée au sujet de la différence qui exisle entre
la quantilé totale de monnaies dargent retirées, soit £ 22,500,000, d’une
part, et les quantités remonnayées (£ 14,500,000) et vendues (£ 6,000,000)
soit ensemble £ 17,500,000, d'autre part. Les comples sont dressés a des
dates différentes, mais P'écart parait grand. 1l doit étre représenté, en
partie, par les quantités d’argent accumulées pour étre vendues, et le stock
d’argenl approvisionné dans les divers ateliers monétaires pour la fabricalion
ultérieure de monnaies nouvelles.

Le Gouvernement opéve le retrait des monnaies d’argent anciennes, en
choisissant, en premier lieu, celles des séries qui sont devenues plus ou moins
frustes, ou qui appartienpent aux dates les plus éloignées, et en s’attachant a la

(') Les faits, rapportés ci-dessus, relatifs i la législation qui est enirée en vigueur en Alle-
magne, onl é1¢ extraits de documents officiels transmis par le Gouverncrent allemand, et des
articles du D* Soetbeer sur les lois monétaires récentes, transmis par lord Odo Russell,

{*) Chiffre évidemment erroné : 1,284,447,841 livres aliemandes d'argent vaudraient plus de
113 milliards de marcs. I} est probable que les trois derniers chilfves, 841, représentent une frac-
tion et non des unités. Semblable notation se trouve fréquemment dans les documents allemands.
1l faudrait donc lire 1,284,447 liv. 3L (Note du traducteur.)
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circulation plus limitée des florins du Sud avant de s'embarquer dans le vaste
champ d’opération que présente la circulation des thalers. Usant de la lati-
tude qui lui a éié accordée, le Gouvernement de PEmpire a ainsi poursuivi
exclusivement la démonétisation des monnaies du Sud ou florins, ¢t celle de
diverses aulres monnaies anciennes, telles que les « thalers couronnes » el les
« thalers de convention ». Toutefois, le refrait des plus anciennes séries de
thalers prussicns a également commencé, et P'échange des piéces de 2 thalers
s'effectue sur une vaste échelle.
Le résultat général se présente ainsi gu’il suit

MARCS.
Démonélisation des monnaies du Sud. . . . . . . . 180,500,000
» des thalers couronnes. . . . . . . . 8,000,000
» » de convention . . . . . . 2.000,000
» de monnaies originaires de la Saxe, du
Schleswig-Holstein, du Mecklembourg, de Hambourg el de
Lubeck . . . . . . . . . . . . . A 4,350,000
ExsempLy . . . 194,850,000

Les quantités de thalers retirés;, mais non démonélisés, sont les suivanltes :

MARCS.
Picces de 2 thalers . . . . . . . . . . . . . . 109,000,000
Thalers des années 1750 4 4846. . . . . . . . . . 47,000,000
— 181744822, . . . . . . . . . 36,000,000
- 18253 24856. . . . . . . . . . 1,800,000
— a pavtir de 4837 . . . . . . . . 10,000
Piéces représentant des fractions du thaler . . . . . . 50,000,000
245,810,000
A ajouter le total ci-dessus. . . 194,850,000
Mares . . . .(1). 458,660,000
£ 24.933.000

Le total brut peut donc éire évalué 4 22,000,000 de .

Les principales questions que ces chiffres font naitre sont les suivantes: —
En quelle proportion lesmonnaies d’argent déja retirées sont-elles par rapport
a la quantité a relirer cncore de la circulation, pourque la démonétisation soit
compldte? — Quel est le monlant des monnaics dargent susceplibles d’étre
préscntées & I'échange, et quelle est la quantilé d’argent qui scra jetée sur le
marché apreés que le Gouvernement allemand se sera approvisionné du mélal

(*) Ces résultats sont donnés en chiffres ronds.
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nécessaire & la frappe des monnaies nouvelles? — La réponse a ces questions
dépend de la quantité de monnaies d’argent qui était en circulation en
décembre 1871, probléme dont la solution a donné lieu aux caleuls les plus
divergents de la part de diverses autorilés officielles ou de slatisticiens.

Votre Commission s’est abstenue de recueillirun plus grand nombre d’atles-
tations sur cetle branche de Penquéte, attendu qu'il eat été diflicile de ren-
contrer en Angleterre une personne & méme d’en témoigner avec un certain
degré dantorité, c'est-a-dire, une personne ayant étudié spécialement la ques-
tion et possédant des moyens particuliers d’information en Allemagne. D'ail-
leurs, les documents cnvoyés de Berlin, ou I'enquéte a donné naissance &
maintes controverses pendant ces quatre derniéres années, contiennent vrai-
semblablement tout ce qui peut réellement étre allicmé. M. Pietsch, directeur
de la suceursale a Londres de la Banque allemande, éiablissement qui a
vendu, pour le compte du Gouvernement allemand, une grande partie de
Fargent dont il s'est déja défait, et qui, outre qu’il a étudié la question d’une
fagon trés-intelligente, posséde des moyens particulicrs d’information a Ber-
lin, est le seul témoin que la Commission ait entendu un peu longuement aun
sujet de la quantité d’argent en circulation en Allemagne.

Avant de procéder & I'examen des faits et des évalualions qui ont élé pro-
duits devant votre Commission, il convient de citer la nole suivante d’un rap-
port ofliciel adressé au Gouvernement allemand en 1873, et donnant le chiffve
total de la fabrication des monnaies en Aliemagne de 4750 a 41871 : « Bien
» quid sort impossible de faire un calcul approximatif des monnaies d’argent
» qui ont élé refondues ou exportées, el quen conséquence on doive renoncer
» a lidée &’établir la quantité de monnaies appartenant aux divers systémes
» monétaires de U Allemagne qui peuvent encore étre en circulation, il n’en esl
» pas moinsvrai que les tableaux annexés présentent un certain intérét, en.ce
» quils forment en quelque sorte la base sur laquelle on peut asscoir la sta-
» tistique de la circulalion monétaire allemande. »

La dépéche de lord Odo Russell, datée du 14 avril 1876, parle également
de Fimpossibilit¢ d’obtenir des renseignements complets sur ce point. Toutes
les évaluations doivent donc étre admises avec une extréme circonspection.

Les calculs soumis & votre Commission ont été basés :

-~

En partie, sur les inductions théorigues au moyen desquels on a cherché a
établir jusqu’a quel point les causes qui d’ordinaire aménent une diminution

de la quantité de monnaies en circulation, ont pu agir en Allemagne. Ces
causes sont :

1° Les exporlations par le cours ordinaire du commerce:
2° Les exportations par voie d’émigration;

3° Les exportations par suite d’indemnité de guerre;

4e La refonte d’especes pour les besoins de l'industrie;

5o L'usure habituelle des monnaics;

Go La perte d’espéces ;

En partie, sur les faits révélés par le retrait, actuellement effectué, de cer-
taines séries de monnaies.
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En partie, sur les dépositions relatives au chiffre de la circulation actuelle-
ment existante, appuydes elies-mémes sur la situation de P'encaisse des ban-
ques, des caisses d'épargne, des caisses publiques ct locales, cte.

Le monlant total des monnaics d’argent fabriquées et émises en Allemagne
depuis année 1750 jusqu’au moment o la frappe de Pargent a été arrétée en
décembre 1871, est exactement connu. Ce fotal, ainsi qu’il est dit dans le pas-
sage cité ci-dessus, est le point de départ des caleuls. Les divergences d'opi-
nions commencent a surgir lorsqu’il sagit de déterminer le chiffre des déduc-~
tions & faire du chef dePune ou de Pautre des causes qui viennent d'étre
¢numérées. Malheurcusement cerlains calculs se rapportent a la quantité
d’argent restant disponible aprés que, par suite de Popération de retrait , une
grande quantité de monnaies avaient déja élé présentées & Péchange; tandis
que d’autres calculs portent sur le total des monnaies qui étaient en circula-
tion avant le commencement de celte opération; — et ces situations sont
parfois confondues de maniére a compliquer singuliérement la comparaison
des diverses évaluations.

Le montant total des piéees fabriquées depuis lannée 1750 jusqu’en
décembre 1871 est, en chiffres ronds, le suivant :

LIV. ST.
Thalers . . . . . . . . o o o . o o o 7420000000
Flovins . . . . . ... oo oo 10,200,000
Monnaies hanséatiques . . . . . . . . . . . . 1,200,000

Torar. . . £ 85,600,000

Monnaies divisionnaires d’'une valeur nominale de

£ 4,100,000, contenant de I'argent fin pour. . . £ 3.400,000

Total. . . £ 89,000,000(*)

La question est de savoir combien il en restait en circulation cn
décembre 1871,

L'évaluation la plus large qui ait été faite est quun tiers de cc tolal a proba-
blement disparu. ‘

(I} Un rapport publié¢ en Allemagne en 1874 y ajoute une somme d’environ §,200,000 thalers,
ou environ 180,000 £, comme ayant été frappée pendant les années 1872 et 1873. M. Pielsch,
comprenant cette somme dans ses évalvations, éleve le montant des thalers au chiffre de
£ 74,400,000 au lieu de celui de £ 74,200,000 indiqué ci-dessus; mais il sagit 13 de monnaies
commémoratives, qui seront assurément conservées dans les collections. Elles comprennent des
« dollars de la Victoire » de Prusse; des dollars de « Ja Paiy » de Baviere; des dollars « deJubilé »
de Saxe, et des dollars « Commémoratifs » du Wartemburg.

(2) M. Seyd, citant, daos sa déposition, M. Malou, Ministre des Finances de Belgique, indigue
le chiffre de £ 98,000,000; mais le chiffre de £ 89,000,000 est extrait d'un relevé officiel allemand-
minatieux et complet, qui a ét¢ présenté au « Reichslag. »
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En déduisant de la sommede. . . . . . . . . £ 89,000,000
un tiers, soit en nombrerond. . . . . . . . . . . 30,000,000
Il resterait en circulation en décembre 418741, . . . £ 59,000,000

Votre Commission incline a croire que la gquantité disparue ne peut certes
¢tre inféricure a 50,000,000 de livres, et que la somme de 59,000,000 de livres
représente la valeur maxima des piéces restant en circulation. Mais en se
basant sur ce maximum, on arrive aux résullats ci-aprés :

Montant en circulation, fin 41874. . . . . . . . & 59,000,000
A déduire : A
La somme nécessaive pour la fabrication de monnaies nou-
velles. . . . . . . . . . . o & 21500000
La quanlit¢ vendue a la date 26 avril 1876,
soit. . .. . .. Co. .. 6,000,000
' 27,500,000
Il resterait & vendre. . . . £ 31,500,000

Beaucoup d’autorités cependant se prononcent pour un chiflre bien moins
élevé. Lord Odo Russell a transmis le « memorandum » d’'un « gentleman
trés-compélent » et auquel votre Commission atlribue une grande expérience
pratique des questions monétaires. Ce memorandum porte : « Il est permis de
» caleuler qu'au début de la réforme monétaire, il y avait en circulation
» des espéees d’argent pour une valeur d’au moins 900 millions de mares
» (48,000,000 de £). » Cette somme reste de 14,000,000 de livres an-dessous
du résultat que l'on obtlient en admettant la disparition d’un tiers des espeees ;
¢t si on en dédail, comme ci-dessus, £ 24,500,000 pour les monnaies
nouvelles et £ 6,000,000 pour les ventes déja faites, il resterail un exeédant
disponible de £ 17,500,000. L’auteur en porte le total a £ 20,000,000 : « La
» quanlité d’argent a réaliser encore peut étre évaluée a environ 400 millions
de marces. » Toutefois, certaines quantités d’argent qui ont été vendues depuis
la date ou l'auteur a pris ses chiffres, peuvent expliquer en partie la différence.

En évaluant & un tiers la quantité d’espéces disparues, on sc¢ base en partic
sur les faits constatés par la démonétisation des florins, qui est aujourdhui
tolalement accomplie.

La quantité de florins présentéc & I'échange ne forme pas plus de 68 p. o/,
ou les deux tiers de la quantité totale. Ces florins n’étaient pas de date an-
cienne : ils avaient été frappés de 1837 a 1871. Or, s'il est prouvé qu’un licrs
de monnaies si récentes a disparu de la circulalion, on peut raisonnable-
ment admetlre que les thalers frappés de 1750 & 1874 ont disparu au moins
dans la méme proportion, et probablement dans une proportion plus forle.
Tel est du motns Pargument que Pon fait valoir.

M. Pictsch, dans sa déposition, donne des renseignements trés-complets

9
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sur ce point. Constatant le fait de la disparition des florins dans la proportion
d’un tiers, el énumérant diverses causes ¢ui ont amené exportation ou la
refonte d'une quantité considérable de monnaies d'argent, il estime qu'il y a
licu d’opérer une déduction de plus de la moitié du montant des thalers et des
monnaies divisionnaires.

Pour justifier celte maniére de voir, il dit: « Ce qui confirme mon opinion,
» c'est que, dans les régions officielles de Berlin, on soutient que beaugoup
» plus de la moilié du numéraire argent a disparu; on en évalue le montant
» aux’f, ouaux?,.

» Connaissant la quantité de monnaies qui ont été fabriquées, on est &
» méme, dans ces régions, de faive des comparaisons, ef, bien que I'on n’entre
» point dans des détails, on persiste a dire que la quantité disparue s'éléve
» réellement au chiffre que jai indiqué. Je erois donc que nous sommes
» dans le vrai en admetlant que les %, de la quantité totale des monnaies
» dargent ont disparu; toutefois, ¢’est 1 une pure hypothése; la quantité dis-
» parue peut étre plus grande ou plus pelite; dans les régions ofliciclles on
» prétend gquelle est plos grande. »

M. Pictsch finit par conclure & la disparition d’unc quantité équivalente &
£ 51,000,000. Dans ce cas, le solde & réaliser serait, ceeteris paribus, non pas
de £ 51,500,000 mais de £ 10,500,000. (M. Pietsch lui-méme, dans un relevé
supplémentaire , le porte 4 £ 15,000,000 environ.)

Mais, de ce qu’un tiers des monnaies comparativement récentes a disparu,
sensuit-il nécessairement que les monnaics plus anciennes doivent avoir
disparu dans la proportion des */,? Cest la une conclusion hardie et a laquelle
de puissantes objections pourraient élre opposcées. [argument tiendrait, si les
diverses sérics de monnaics étaient toutes de méme qualité ct se prétaient
également bien a la refonte ou a Pexportation; or, il n’a pas éié démontré que
c’est la le cas. Au contraire, votre Commission a appris que les florins du Sud
convenaient tout particulicrement pour Uexportation. Ensuite, I'alliage de cer-
taines séries contient plus d’or que d’autres. Plusieurs séries sont frappées
a™f, ., de fin,alors que d’autres en contiennent */,,,,. Sans entrer dans plus de
détails, on peut dire franchement que 'argument par analogie n’est en ancune

“fagon concluant.

On dit aussi que tous les florins en circulation n'ont pas ¢été présentds a
I'échange dans le délai prescrit, et que, depuis la conclusion de lopération,
d’aufres quantités, en sus des 68 p. o/,, ont été refondues pour le compte de
particuliers.

Quoi qu’il en soit, méme en tenant compte des circonstances indiquées, le
fait que 68 p. °f, sculement des monnaies du Sud ont élé présentés a
Iéchange, conserve son importance, et c'est ainsi qu'on saccorde a le
considérer.

Les documents officiels_transmis par lord Odo Russell contiennent des ren-
scignements qui monlrent, cn effet, que, comme M. Pietsch le déclare, les
¢valualions admises dans les cercles officiels tendent & établir qu'une propor-
tion supérieure au tiers a disparu de la circulation au cours du temps, ou
platét quela quantité d’'argent dont on aura encore a s'occuper ne répond pas
aux *f, de la quantité totale. Les articles de 'éminent slatisticien I)* Soetbeer
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sur les lois monétaires, transmis par lord Odo Russell avec celte obser-
valion « que, sans élre officiels, ils sont cependant recommandés par M. de
» Bulow comme dignes de confiance, » ne renferment pas seulement
ses propres vues sur le sujet, mais encore des extraits des discussions du
Parlement germanique, donnant Popinion d’'aulres personnes, avee ses com-
mentaires a fu.

Le Dr Soetbeer constale que, eu égard a la baisse considérable du prix de
Fargent, la question du stock probable des thalers d’argenl encore existants
devail nécessairement prendre une place importante dans les débats du
Reichstag : en effel, fe prix de Pavrgent, a la {in du mois de janvier 1876, était
de 547/, 4. Ponce st (ou dans la proportion de 47.18 a L par rapport a lor),
tandis que Péchange des monnaies d’argenl se faisail au taux de 60 7/,1. Vonce
(ou dans la proportion de 13.50 a 1).

1l donne ensuite la substance des vbservations failes a ce sujel par le député
Sonneman. Le mode de caleul employé par ce député est semblable a celui
qui est indiqué dans la déposition précitée de M. Pietsch; mais il est plus
réservé. Le député Sonneman deéclare « quiil a élabli ses caleuls sur ce
» fail que, lors du retrait actucllement accompli des picces de 2 flovins,
» il a été présenté a Péchange environ 68 p. ¢/, du montant de la fabricalion
» lotale; quil a appliqué celte proportion d'un tiers aux thalers frappés
» depwis Pannde 4857; qu'il « admis une réduction beaucoup plus considé-
» rable pour les thalers les plus anciens, el quil en est arnvé a celle
» opinion que Ja quanlité de piéces de 1 thaler et de sous-mulliples du
» thaler encore en circulation, peut s’élever & une somme de 225,000,000
» de thalers (soit 675,000,000 de mares on 33,750,000 £). » Remarquons que
ces chiffres sappliquent exclusivement aux thalers. Se basant sur cetle éva-~
luation, le dépulé poursuil : « il n'est pas hors de propos de dresser un
» tableau de la quantité d’argenl que nous aurons récllement a réaliser. »
Euil cite les chiffres suivants :

MARCS, LIV ST,
Argeatdéjareticd . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 290000000 14,500,000
HARCS.
Argent remonnayé . Ce e 155,000,000
{7,700,000 £)
Argent vendu e e e e 100,000,000
(5,000,000 de £) ——— 955,000,000 12,750,000
ResTeE 0% Excépast pe. . . . 55,000,000 1,750,000

Il conclut ainsi qu'il suit : « En conséquence, une valeur de 30 4 40 millions
» de mares (1,500,000 a4 2,000,000 dc livres) doit rester aux mains du Gouver-
» nement.» Il ajoute a cette somme les 225 millions de thalers ou 675,000,000
~de marcs restant en circulalion d’aprés ses calculs qui précédent et il établit
enfin I'existence d'un stock d’environ 700,000,000 de marcs ou 35,000,000 de
liv. sterl. Mais de ce total if y a licu de déduire la somme néeessaire pour com-
pléter la fabrication de monnaies nouvelles, dont le chiffre a été fixé a
425,000,000 de marcs : la frappe actuelle étant de 155,000,000 de mares,

10
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il reste done & monnayer 270,000,000 de mares (£ 13,500,000). Déduisant
ces 270.000,000 de mares du total de 700,000.000 de mares trouvé ci-dessus,
il obtient pour résultat un excédant de 450 millions de mares {+ 22,500.000)
a réaliser successivement,.

Ainsi, le caleul du député Sonneman aboutit & pea prés a la moyenne des
deun évaluations précédentes. Le Dr Soctbeer exprime le regret de devoir
considérer celte évaluation « comme se rapprochant de la réalité, » et comme
étant plutdt trop medérée que trop clevée; mais il constate ce fail imporiant
que « les Représentants du Gouvernement croyaient avoir a réaliser un stock
» de thalers d'une valeur bien moins considérable. » Il fait des cilations de
discours des Ministres sur la question, et dans lesquels, il st essentiel de le
remarquer, les calculs sont présentés & un point de vue totalement diffé-
rent.

Les Ministres, se basant sur les rapports qui leur ont ¢té adressés au
sujet de la quantité de monnaies d’argent en circulation, estiment que le stock
dont il y aura hiea de se défaire n’est nullement élevé.

Le Ministre d'Etat Delbruck déclare que Pon a formé un relevé des picces
de 1 et de 2 thalers qui se trouvaicnt daps les caisses publiques, dans les
caves des banques, ete, d la dale du 30 septembre 1873. Le total ainsi
obtenu est d’environ 34,270,000 thaiers (£ 5,440,000), dont 20,000.000
dans les banques et 11,000,000 dans les autres caisses. Le Ministre est
d’avis que les 20,000,000 de thalers des banques « n’appartiennent pas a
» proprement parler au trafic (verkehr) du pnblic, mais représentent plutot
» le montant de lencaisse destinée a couvrir leur circulation, et que,
» seule, la somme minime de 14,000,000 de thalers (35,000,000 de marces ou
» £1.,650,000) qui se trouve dans les caisses de I'Elat, des communes et
» autres caisses publiques, peut étre considérée comme faisant partie de la
» circulation publigue. »

Le Ministre d'Etat Camphausen (Ministre des Finances de Prusse) a parlé
— dit le Dr Soetbeer — « dans le méme sens; » mais il pousse plus avant
analyse du stock de thalers dont il est possible d’établir I'existence.

Prenant les 20,000,000 de thalers des banques, il fait une distinction entre
les 14 millions qui se trouvaient a la Banque de Prusse et dans ses succur-
sales, et les 6 millions restants qui se trouvaient dans les banques autres que
les banques prussiennes. Parlant de cette derniére somme, il dil qu’elle repré-
senle les espéces qui, par le fait du retrail de petites coupures de billets,
doivent a due concurrence passer aux mains du public; d’autre part, comme
la_ démonélisalion du florin du Sud a précisément été décrétée, et que, de
ce chef, unc somme évaluée  environ 12,000,000 de thalers doit encore
étre retirée de la circulation,, il est a prévoir que tout le stock des banques
autres que les banques prussiennes sera insuflisant de plus de moitié pour
combler ce vide.

L/importance que M. Camphausen attribue & ce fait peut étre déduite de
la derniére phrase cilée par le Dr Soetbeer : « Nous sommes donc & méme
» d'envisager la transition en cours avec la plus grande tranquillité, et nous

» pouvons nous dire que sa réalisalion compléte n’est qu’an vrai jeu d’en-
» fant. »
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Le Dr Socthbeer fait remarquer, au sujel de ces déclarations des Ministres,
que « il est vrai bien que Uon ne donneauncune évaluation positive du montant
» lotal des thalers qui sont encore en circulation et qui deviendront dispo-
» nibles par la suite, mais il est hors de doute (ue les prévisions des Ministres
» mapprochent pas, méme de loin, des évaluations du député Sonneman, »
qui, on s’en souvient, indique un solde de £ 22,500,000 comme restant &
réaliser en derni¢re analyse.

Le Dr Soetbeer gqui, on I'a vu, incline vers 'opinion que cetle devnicre
évaluation est plutét trop basse que trop élevée, s'efforce de rencontrer les
arguments des Ministres. Il conleste que, du stock comparativement petit des
thalers d'argent qui se trouve aux mains des banques, il soit possible de
conclure au total des monnaies gui scrvent aux transactions journaliéres
du public, attendu que les banques se munissent de préférence de mon-
naies d’or pour former leurs encaisses, tandis que, par suite d’une vietlle
habitude, les particuliers de 'Allemagne du Nord et du Centre préférent se
servir de thalers comme moyens de payement pour les besoins de la vie
usuelle, aussi longtemps qu’ils peuvent en obtenir avec facilité,

Le Dr Soctbeer ajoute que si la quantité de thalers restant en circu-~
latian était réellement si minime , il faudrait que les monnaies de cette nature
cussent disparu dans une proportion incroyable. Mais c'est Id un argument
auquel les partisans de la plus basse évaluation seraient probablement tout
disposés & se rallier. :

Votre Commission, bien qu'elle reconnaisse la force de Pargument d’aprés
fequel Pencaisse de monnaies d’argent possédées par les banques ne permet
pas de détérminer d’'unc maniére absolue la quantité d’espéces qqui se¢ trouve
aclucllement aux mains du public pour ses hesoins journaliers, est cependant,
d’avis quil y a la un précieux élément d’appréciation, qui ne doit point étre
négligé. En effet, s'il est impossible de trouver des quantités de monnaies
d’argent quelgue peu importantes ailleurs que dans les poches du public ou
dans les caisses ol on les accumule, c'est lanun. fait qui justifie jusqu'a un cer-
tain point les conclusions rassurantes formulées par les Ministres.

Lies deux faits saillants auxquelsil a déjh été faitallusion —le retrait de plus de
20,000,000 de livresst. de petites coupuares de billets de banqac et 'émission de
70,000.000de livres de monnaies d’or nouvelles,— doivent entrer en ligne de
compte. Tout enadmellant que des quanlilés considérables aient été exportées
et que le Trésor de guerre, autrefois composé de monnaies d’argent; consiste
actuellement en monnaies d’or, il semble cependant qu’une grande quantité
d’or doit avoir passé aux mains du public. Des moyens ont ainsi été fournis
pourle payement de sommes importantes, et I'argent qui remplissait autrefois
cetlelonction doit done avoir él¢ expulsé proportionnellement. Par conséquent
la monnaie d’argeat qui circule encore sera conservée dans la circulation en
vue des pelils payements, pour lesquels ni Uor ni les billets de valeur plus
grande ne sauraient convenir. Le stock de monnaies d’or doit étre abondant.
Par suite, on ne devra plus se servir uniguement d’argent a défaut d’autres
moyens de payement. L'argent scrvira aux usages pour lesquels il convient
le micux, principalement aux besoins de la vie usuelle; et clest préci-
sement en ceci que le retrail des pelites coupures de billels de banque a
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ouvert une voie nouvelle a Pemploi de Pargent. 1l en résulte que si la quantité
d’argent en circulation est encore élevée, c’est uniquemenl parce quele mode
habitue!l des payements journaliers tend a le maintenir a cette élévation. Tout
excés refluerait vers les caisses des banques. '

On se souvient que, dapres M Delbruck, les sommes formant Pencaisse
n'excédaient pas £ 3,300,000 au 30 septembre 1875, Yotre Commission a
recherché le chiffre anquel s’élevait le stock d’'argent des mémes bangues &
une date ullérieure. Elle a trouvé qu’au 31 mars 1876, l¢ Gouvernement alle-
mand avait constaté, dans la Bangue de PEmpire et dans les 32 banques pri-
vées de ’Allemagne, unc encaisse supérieure a £ 8,000,000 ; mais votre Com-
mission n’est point & méme de dire si Pencaisse de la Banque de UEmpire
contenait un grand nombre de monnaies appartenant aux séries en cours de
retrait, el qui sont destinées & la venle, ou si les monnaies nouvellement
¢mises y entraient pour une cerlaine proportion. Elle ignore si les relevés
ont ét¢ fails au 30 septembre et au 31 mars d’aprés une méme base.

Toutefois, la différence entre I'encaisse de £ 5,500,000 existant au 30 sep-
tembre 1875 et celle de £ 8,000,000 constatée au 31 mars 1876 démontre que
lesarguments relatifs & la quantité d’argent qui reste en circulation ne peuvent
pas étre poussés trop loin. L'augmentation entre les deux dates est grande;
¢t comme elle va & I'enconlre des conclusions des Ministres, il y a licu de
n'accepter qu'avee prudence les évaluations de l'excédant a réaliser qui sont
basces sur ces arguments. Eu égard au fait que encaisse argent des banques
ne s’élevait pas & plus de £ 8,000,000 au 51 mars, malgré Ja fabrication
de £ 11,000,000 de monnaics d’argent nouvelles; cu égard aussi a cet
autre fait que la circulation comprend encore un solde a remonnayer de
£10,500,000, on considére comme peu probable quela somme considérable de
£ 50,000,000 d’argent — montant en chiffre vond des évalualions les plus éle-
vées — doive encore ¢lre versée sur le marché. D’un autre coté, encaisse de
£ 8,000,000 que la Banque tenait en réserve au 31 mars, indique que
pareille somme ; au moins, peut étre immédiatement offerte en vente ct le
sera trés- probablement. La constatation de ce montant minimum aux
mains des banques nexclut pas la possibilité quiil y ait an autre stock de
matiéres d’argent aux mains du Gouvernement, également disponible pour la
vente immédiate, et provenant de la refonte de monnaies déja retirées de la
Banque de 'Empire et versées aux élablissements monétaires pour étre con-
verlies en lingots.

En résumé, les évaluations faites au sujet des excédents disponibles sont
les saivantes :

Celle du député Sonneman, £ 22,500,000, admise par le Dr Soctbeer avec
celle réserve qu’elle est plutot trop faible que trop élevée.

Celle que contient le mémorandum produit par lord Odo Russell, et daprés
laquelle fe montant, & une épocue peu éloignée, pouvait étre de £ 20,000,000.

Celle de Pictsch, basée sur des idées qu'il déelare étre parlagées dans des
régions officielles, et s’élevant & un chiflre d'environ £ 135.000,000.

Votre Commission ne se croit pas aulorisée & adopter 'une ou Pautre des
évaluations ci-dessus, qui varient de 8,000,000 4 30,000,000 de livres, surtout
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que, de toutes parts, Pincertitude est grande; mais elle ne peut nier que
Fabsence de toule indication de nature a prouver l'existence d'un excédant
considérable a fail sur elle une grande impression.

1l résulte clairement de la plupart de ces faits que le montant de Pargent
présumé disparu n'est pas le seul élément incertain. On n’est pas plus fixé
a Pégard de la quantité qui sera nécessaire pour la fabrication des mon-
naies divisionnaires. La somme de £ 21.500,000 ou 10 marcs par téte de la
population n’a été fixée qu'a titre provisoire, et I'on doute déja que cette
somme soit suflisanle, eu égard particulierement au retrait des petites
coupures de billets de banque, dont le montant s'éléverait a plus de
£ 20,000,000.

Dans I'Exposé des motifs de Ia lot fixant le maximum provisoire de I'émis-
sion & 10 marcs par téle, on dit pourquot cetle limite est plus élevée que la
limite maxima fixée par la convention de I'Union latine du 25 décembre
1863, laquelle est de 6 francs par téle de la population. Cette derniére limite
se rapporte spécialement aux monnaies divisionnaires de 'Union, consistant
en pieces de Y, 'f,. 1 et 2 francs. tandis qu'aucunc limite n’est assignée & la
fabrication des picces de 5 francs (lesquelles, dans la pratique, représentent
I'unité monétaire) qui sont les plus basses monnaics ayant la valewr intrin-
stque. Dans la loi allemande sur le monnayage, le maximum de 10 marcs
par téte sapplique, au conlraire, & foutes les piéces d'argent, y compris les
pieces de 5 marcs. La différence entre le maximum du projet de loi et le
maximuam du traité permet Fémission supplémenlaire d’'a peu prés une picee
de 5 mares par habilant. Le passage de "Exposé des motifs auquel il est fait
allusion se termine ainsi qu’il suit: « On peut se demander s1 celte Limite
» n'est pas un peu trop rigourcuse. Mais on ne pouarra examiner cette ques-
» tion de plus prés que lorsque le retrait des anciennes monnaies d'argent
» sera & peu prés accompli. »

11 ne faut pas perdre de vue, cependant, que, lors de la présentation de cet
« Exposé », le Gouvernement ne prévoyait pas le monnayage de piéces de
5 mares en or, qui diminuera le montant de la fabrication des monnaies
d’argent subsidiaires proportionnellement a 'usage qu'on fera desdites picces
or.

Le Gouvernement était complétement opposé au monnayage d’une picce
de 5 marces en or, par le molif que, sans compler le cout élevé d’une telle
piece, il la jugeait peu «propre a remplir le but auquel est destinée une
» monnaie de la valeur de b mares ; » mais, cu égard au sentiment exprimé
par la majorité des membres du Reichstag, il se rendit et promit de favo-
riser autant que possible I'émission de cetle monnaie. Le Dr Soetbeer, dans
son ouvrage sur les lois monétaires, fait remarquer (p. 74) « que les expé-
» riences que I'on dit avoir faites aux Etats-Unis au sujet de la piecede dollar
» en or, et en France avec la piéee de 5 francs en or, ne témoignent pas
» beaucoup en faveur d’une piéce de B marcs en or.» On peut ajouter, a
Pappui de cette observation, que la proportion des petites piéces d'or que les
affaires courantes font affluer a la Banque de France, semble indigquer que
non~-seulement la petite picce d'or de 5 francs, mais méme la picce de
10 francs, ou demi-napoléon, nest pas unc monnaie trés-populaire,
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Un relevé fourni par la Banque de France donne les sommes suivantes
comme se trouvant en caisse a un jour donné:

Piéces de 20 francs (or) . . 475,700,000
» de jo » ())) .. 51,“70,000
» ded  » (3 . . 24595000

Tandis que le montant des piéces de 5 francs en or s’élevait seulement a
24,393,000 francs, le montant des picces de 5 francs en argenl élait de
579,185,000 francs. En fait, le role que joue la piece de 3 francs d'or, en
France, cst insignifiant.

En conséquence, il semble douteux que l'introduction d’une picee de
5 marces en or en Allemagne, ou le peuple a toujours élé plus accoutumné
guwen France a Pusage de la monnaie dargent, diminue de beaucoup les
besoins d’argent pour la frappe des monnaies divisionnaires.

Le cas de FAngleterre a aussi éié invoqué parmi les arguments relatifs 4
la quantité des monnaies d’argent nécessaires en Allemagne.

Le Dr Soetbeer cite la déclaration de M. Jevons, portant qu’en Fannée 1869
la civculalion de monnaies d’argent dans le Royaume-Uni était de £ 14,000,000
ou environ 9 1/5 marcs par habitant, soit 4 peu prés la proportionjqui a élé
adoptée par le Gouverncment allemand. .

Aux yeux de volre Commission, il est important de connailre la quantité
de picces subsidiaires d'argent qui sonl ulilisées dans divers pays pour appré-
cier les besoins futurs d’argent des pays qui poursuivent la démonétisalion
de ce métal; c'est pourquoi elle s'est enquise de Vopinion des autorités de la
Bangue d’Angleterre au sujet de la monnaie d’argent actuelle- ment en circu-
lation dans le Royaume-Uni.

M. Kirkman-Hodgson, membre de votre Commission, a produit un relevé
dressé par la Banque d’Angleterve, d'apres lequel Ie montant en est évalué,
pour le présent, a £ 19,556,000 :

M. Miller, ancien Caissicr de Ja Banque, en évalue fe mon-

tant, pour 1866, a . £ 44,799,000
Depuis lors, on en a émis pour . . . . . £ 6,437,000
Et retiré des monnaies usées pour . . . . . 1,700.000
m— e - 4,757,000

Ces chifres indiquent une quotilé, par habitant, beaucoup plus considé-
rable que celle qui a été adoplée en Allemagne.

I faut ajouter & cela qu'il parait cerlain qu’on emploiera plus de monnaies
subsidiaires qn Allemagne quen Anglelerre, parce que Fusage des chéques
y est plus restreint el que 'on y a conservé Ihabitude de payer jour par jour
les dépenses du ménage, tandis qu’en Anglelerre les payements se font par
semaine ou par mois au moyen de chéques.
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Lord Odo Russell fait observer, dans sa dépéche du 6 mai, que « Particle
» 4 de la loi momnétaire fixe émission maxima de la nouvelle monnaic dar-
» gent a 10 mares par téte de la population ; mais que, par la suite, la quotité
» nécessaire sera en réalité bien plus élevée, plus élevée méme qu’en Angle-
» terre, parce que les habitudes de PAllemagne, en ce qui concerne les
» dépenses du ménage et les pelites transactions courantes, exigent une
» quantité beancoup plus considérable de monnaies d’argent pour ccux de
» ces payements quai ne peuvent ¢tre faits en or. »

Ainsi 'excédant que, dans la plupart des évaluations. on suppose devoir
venir en derpiére analyse sur le marché, peut se réduire en proportion des
sommes qui deviendraient nécessaives au dela de la limite de £ 21,500,000
fixée pour les monnaies subsidiaires. (Il semble que les Ministres, en basant,
ainst qu'on I'a faitvoir, leurs évaluations sur I'état actuel de la circulation,
d’argent, ont déjatenu compte de cet élément de caleul. )

En sens contraire, il y a lieu de noter les deux circonstances suivantes :
‘premiérement, ennallouant 40 marces par habitant, on prend fa valeur nomi-
nale des monnaies; mais comme la valeur réelle de la monnaic d’argent est
de prés de 44 p. o, moins élevée, la fabrication des 425,000,000 de marcs ne
nécessitera pas plus de 419,000,000 d’argent fin, et laisscra ainsi disponible
unc quantité de £ 2,000,000 d’argent; secondement, il existe encore dans la
circulation quantilé de thalers auirichiens qui se confondent avec la monnaie
allemande, de tekle fagon qu’on croit quils scront également relirés par le
Gouvernement allemand. Une loi spéciale a été votée, en ce qui concerne ces
monnaies, dans la session de 1874. Le D Soetbeer estime que £ 5,000,000
peuvent encore dériver de cette source.

En somme, si des besoins ultérieurs de monnaies subsidiaires exigent
15 mares par téte au lieu de 10, la quantité d’argent qui deviendra néces-
saire pour couvrir ces besoins, absorbera et bien au dela les aceroissements
a provenir des deux sources ci-dessus, évaluds ensemble a £ 5,000,000.

Votre Commission a réservé a dessein une mention spéciale a ces circon-
stances; elle s'est abstenue de les introduire dans les diverses évaluations
qw’elle a citées, parce qu'il lui paraissait préférable de donner ces évaluations
telles qu’elles avaient été formulées et établies.

Dauns les calculs et dans les observations qui précédent, il n’a pas été tenu
compte de la quantité d’argent introduite en Allemagne par le payement de
Findemnilé frangaise. Lie rapport officiel sur le « payement de lindemnité
de guerre, » fait par M. Léon Say au nom de la « Commission du Budget
de 1875, » fournit a cet égard les renseignements saivants.

Sur la somme fotale de £ 200,000,000 payée par la France a FAllemagne,
un peu moins de £ 10,000,000 (fr. 240,000,000) ont été réglées en piéces de
5 francs d’argent; et c’est un fait intéressant et remarquable que, sur ces
£ 10,000,000, & peu prés £ 4,000,000 ont élé frappés au moyen de I'argent
acheté en Allemagne et importé dans ce but en France. Ce rapport explique
comment, le prix de P'argent ayant baissé en Allemagne, la France s'est
procuré & la Banque de Hambourg de l'argent pour 92,000,000 de francs;
cet argent a été converli en picces de 5 franes qui, d’apres les conditions
du traité, ont été acceptées au pair par I'Allemagne. Ainsi, il 'y a qu'une

11
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balance de £ 6,000,000 qui ait passé de France en Allemagne. On croit
que cetle somme tout enliére est revenue soit en France, soit en Belgique.
Les quantités d’argent regues par la Banque de France confirment celte
opinion.

. Votre Commission, en terminant cette partie de ses observations, juge
utile d’appeler une fois de plus Pattention sur deux points :

{o La somme qui est officiellement renseignée comme ayant été réalisée a
la date du 26 avril dernier n’excéde pas £ 6,000,000

20 Les thalers nont pas encore été démonétisés, bien qu’on en ait retiré
de la circulation pour une somme considérable.

On rappelle que la circulation des thalers séléve & £ 74,200,000, tandis que
celle des florins s'élevait & £ 10,200,000 seulement. Ces chiffres démontrent
Fimportance que doit avoir la démonétisation du thaler comparée a celle du
florin.

Votre Commission ignore quelles sont, en ce qui concerne les thalers, les
mtentions du Gouvernement de FEmpire, quant a Pépoque ou il fera I'étape
finale; elle ignore également & quelle époque la fabrication de la nouvelle
monnaie subsidiaire d’argent sera complétée; mais il parait évident que la
promulgation du décret de démonétisation peut — suivant qu’elle sera plus
prochaine ou plus éloignée — exercer une influence considérable sur Pétat
de marché de argent, et méme sur le montant de I'argent dont P'Allemagne
peut avoir besoin en derniére analyse. En admetlant, ainsi que les faits
paraissent le démontrer, que les thalers soient & présent dans une phase de
circulation des plus actives, principalement pour le réglement des petites
transactions courantes, il est probable que, si un délai suflisant est accordé,
ces thalers seront échangés jusquan dernier contre la nouvelle monnaie
subsidiaire d’'argent, laquelle servirait alors aux mémes usages; mais si le
décret est promulgué avant qu'un stock suffisant de monnaies nouvelles soit
approvisionné, le public, qui autrement eit donné la préférence i Pargent,
se verra forcé de se servir, jusqu’a un certain point, de monnaies d’or. D’out
la conséquence que or prendrait la place de I'argent d’une maniére perma-
nente, dans une proportion plus forte que dans la premiére hypotheése, et
qu’une quantité d’argent plus grande aussi viendrait se déverser sur le marché.

ETATS SCANDINAVES.

La voie dans laquelle est entrée lAHemagne en substituant I'or a P'argent,
a é1¢ suivie par les Etats scandinaves ; mais leur circulation était relativement
trop minime pour que la transformation de leur systéme mondtaire exercat
quelque influence sur le marché de Yargent. Toutefois, la circonstance que
cerlains pays, qui élaient acquéreurs, soiit devenus vendeurs, nest pas sans
imporlance.

Pour le Danemark, les faits se présentent comme il suit : Pendant la
période de 18741875, les importations d’or ont excédé les exportations de
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ce métal de prés de £ 2,500,000, tandis que, pendant la méme période, les
exportations d'argent ont excédé les importations de pres de £ 600,000.

Depuis 4872, il ne parait pas que de Pargent y ait ét¢ importé.

Ensuile de 'adoption du nouveau systéme monétaire, le Gouvernement a
réalisé, pendant la période 1873-1876, une grande quantité d’argent, en-
viron £ §30,000. L’encaisse argent de la Banque nationale danoise au 31 mars
1876 ne s’élewait qu'a £ 430,000, contre £ 4,465,000 d’or.

En Suéde, la substitution de P'or a Pargent a commencé en 1873. 1l résulte
des relevés fournis a votre Commission que les importations d’argent y ont
excédé les exportations pour chacunc des années 4866 a 1873 inclusivement.
Le tolal des importations de cette période sest élevé & £ 970,000, et celui
des exportations a ¢ 515,000. Mais pendant les années 1874 et 4875, aprés
la réforme introduite dans la circulation, les exportations d’argent ont ex-
cédé les importations de prés de £237,000. En 1873, le stock d’argent de la
Banque de Suéde était de £756,000. Au 34 mars 41876 , il était de £ 465,000.

En Norwége, ou l'étalon d’or a été inlroduit le 4 juin 4873, il n’est
malheureusement pas fait de distinction entre 'argent ¢t Por dans les relevés
des exportalions ct importations de métaux précicux; mais le Ministre des
Affaires Etrangéres a fait connaitre & M. Erskine que les mouvements des
années 1866-4871 se rapportent principalement & Pargent; qu'en 1872 il y a
cu quelques importations d'or, et quapres la réforme monétaire décrétée en
juin 4873, les importations ont consisié principalement en or et les expor-
tations en argent. Le total des importations de matiéres pour les années 1873-
1875 a dépassé £ 1,050,000 et celui des exportations £ 1,000,000. Les
premiéres consistaient probablement en or et les derniéres en argent. Cetle
probabilité est confirmée par les rapports de la Banque de Norwége. Son
stock argent était de £ 1.042,000 en 4872; en 1875, il n’était plus que de
£ 13,500. Son stock d’or était en 1872 de £ 147,000; en 4874, il s’élevait &
£1,094,000, ct en 4873 & £ 817,000. D'aprés cela, il est clair que la Banque
a substitné de l'or a 'argent & concurrence de £ 1,000,000.

En somme, pour lec Danemark, Ia Sucde et la Norwége, 'excédant versé
sur le marché par suite de la réforme monélaire s'éléve aux chiffres suivants :

LIV. 8T,

Danemark : excédant approximatif des exportations d’argent. 600,000

Suéde : —_ — — . 200,000
Norwége : —_ — — . 1,000,000
Toran. . . . 1,800,000

A ——————
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INDE.

Votre Commission arrive maintenant aux faits qui lni ont été rapportés en
ce qui concerne U'Inde.
On considére la diminution des demandes d’argent pour 'lnde comme

ayant agi fortement sur la baisse du prix de ce métal. Cette diminution peut
résuller :

{» D’une décroissance dans la demande de remises, due a cette circon-
slance que la balance des comples commerciaux c¢n faveur de [Tnde est
moins élevée quauntrefois; -

% D’une augmentation dans I'emploi d’'une forme différente de moyens de

payement, tels que les traites du Gouvernement, que les négociants peuvent
remeltre a IInde au licu d’argent.

Les dépositions produifes devant votre Commission relativement a la
diminulion des demandes de remises a faire a Plnde pour les besoins ordi-
naires du commerce, n'ont pas ¢l¢ concluantes. Il a été constaté que le ralen~
tissement du commerce de U'Inde a amené une diminution dans les demandes
d’argent. D’un autre colé. 1l a été constaté que le ralentissement du com-
merce s'étant élendu aussi bien aux imporfalions qu'aux exporfations, la
balance des transaclions, qui seule doit étre réglée par la remise de trailes
ou d'argent, n’a pas ét¢ comparativement affectée par le marasme ct la con-
dilion peu satisfaisante du commerce, qui dominenl incontestablement de-
puis quelques annces.

L’lnde, au point de vue des transactions en marchandises seulement, a
cu pendant de longues années a réclamer un solde considérable aux autres
pays.

La statislique du commerce entre PInde et PAngleterre est trés-confuse, en
ce sens que la rubrique « chargements maritimes vers F'Orienl,» ne distingue
pas toujours entre les chargements en destination pour Ilnde et les charge-
ments pour d’autres pays de I'Orient. II résulte aussi de la déposition de
M. Crawford qque les soldes de comples provenant du commierce entre I'Inde
¢t PAmérigue ou entre Ulnde et la Chine, se réglent en partic par des transac-
tions entre Plnde et FAngleterre. Cest pourquoi il y a licu de prendre en con-
sidération I'ensemble des imporlations et des exportations de Inde plutot
qque les transactions entre I'Inde et PAngleterre ou Europe.

Pour ces molifs, votre Commission croit devoir appeler tout spécialement
Pattention sur les documents fournis par M. Waterficld, du Minis{ére de Inde,
relativement aux mouvements commerciaux de ce pays. Les chiffres desexpor-
talions et des imporlations que ces documents renseignent ont été puisés aux
sources indiennes mémes.

Le tableau suivant donne, en nombres ronds, 'excédant des exportations
de I'lnde sur les importations, pour une séric d’années.



(45 ) [N 21)]

v S CRS—— - ww——
EXPORTATIONS. | INPORTATIONS. EXCEDANT
I\NNEES F[NANGIERES (pon compris {non oxmpris des

les métaus précieus.) , s nrétauy précicux) | EXPORTATIONS.

LIV. ST, LIV, ST, LIV, ST,
18350856 . . . . o e e e e 93,040,000 13,945,000 9,095,000
1856-1857. . . . . . R 95,540,000 14,195,000 11,145,000
185T-1858. . . . . e e e e 97,460,000 15,275,000 12,185,000
1858-1850. . . . .. . ... 20,860,000 21,750,000 8,150,000
183041860, . . . . .. e 97,960,000 24,263,000 5,605,060
1860-1861. . . o e e e e 32,970,000 93,495,000 9,475,000
1861-1862. . . . . . . e 36,520,000 23,520.000 14,000,000
18621865 . . « v 4 o i e e e e e e e e 47 860,000 29,650,000 93,250,000
18630804, . . . . . . e e .- 65,625,000 7,143,000 58,480,000
18644865 . . . . .. e e e 68,025,000 28,150,000 59,875,000
18654860, . . « - o e e e e 65,490,000 99,600,000 55,890,000
1866-1867 (11 mois). . . . - . . . . oe e . 41,860,000 99,050,000 12,820,000
1867-1868. . - . o o e e e | 50,875,000 35,705,000 15,170,000
1868-1860. . . v v . e e e e “ .| 55,060,000 35,990,000 17,070,000
18601870, . . . . o e e e 52,570,000 32,025,000 19,545,000
18701870 . . o o o e e e e e e e e 55,535,000 34,470,000 20,865,000
ISTA-IB72. . . . . e « .. 1 63,100,000 52,090,000 33,100,000
I872-1875. . . o e e e e 55,250,000 ; 31,875,000 93,355,000
171878 o . o o s e e 55,080,000 | 55,555,000 9),143,000
I8T4-18T5 . o . e e e e 56,560,000 ; 56,220,000 20,140,000
IETBABT6. . o o e e e e 56,210,000 58,515,000 17,693,000

Conformément aux usages du Gouvernement de I'lnde, ces nombres sont
caleulés au change de 2 schellings par roupie, au lien de Pétre d’aprés les
cours des différentes années. Toulelois, si 'on prenail fe prix courant de
chaque année considérée isolément, les conséquences qui découlent de ce
relevé neseraient pas altérées. Yotre Commission a done cru pouvorr admeltre
comme étant officiels les résuliats ci-dessus du commerce d’exportation et
d’importation de I'lnde.

La statistique de Ia douane, relativement a la valeur des exportalions ct
des importations, n’est pas toujours digne de confiance ; mais si clie ne donne
pas de renseignements exacts pour chaque année prise isolément, clle peut
cependant servir de base, lorsqu’on se livee & I'examen de transaclions
embrassant un grand nombre d'années. On (rouve ainsi que, pendant les
qualre derniéres années, oi la baisse de 'argent s’est produile, I'excédant
des exportations de marchandises sur les importations varie de £ 17,695,000
A £ 23,355,000. En 1871-72, Iexcédant a été beaucoup plus élevé : il a atteint
une somme de £ 54,100,000. Comparativement a celie année, il y a donc eu,
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depuis lors un solde plus petit & régler au moyen de remises; il est vrai de
dire que l'année était exceptionnelle. Pendant les quatre anndes anléricures,
la balance annuelle a régler variait entre £ 15.170,000 et £ 20,863,000, les
limites extrémes et les totaux étant tous les deux moins élevés que pendant
les années 1872-73 & 1875-76.

Les années de la disette du coton doivent évidemment étre éliminées de
toute estimation générale, Elles conduisent & un accroissement extraordinaire
de Pexcédant des exportations sur les imporlations, et dans le montant des
métaux précieux remis en payement de la balance.

En 1861-62 les exportations de I'Inde élaient de . . . £ 56,320,000
» 1862-63 elles s’élevérenta . . . . . . . . . . 47.860,000
» 1865-6% ellesont étéde . . . . . ., . . . - . 05625000
» 1864-63 » e e e oo 68,025,000
» 1863-66 » .. .. 63,490,000

Elles tombérent ensuite en 1866 ()7 (H mcus) a . . . . 41.860,000

On remarquera que, par suite d’'une modification dans la computation de
Pannée financiére, I'année 1866-67 ne compte que pour onzc mols; mais en
1867-68 le montant des exportations ne s'est pas élevé a plus de £ 50,8735.000.
Les effets de la disette du coton ressortent parfaitement de ces chiffres; ct
les mémes effels apparaissent dans le montant des importations de métaux.

En 1861-62 cllessont de . . . . . . . &  14.950,000
» 1862-63 clics s'éléventa . . . . . . . 20,510,000
» 1863-64 cllessontde . . . . . . . . 22960000
» 1864-65 » Ce e o 21,563,000
» 1865-66 » e . ... 26.385.000
» 1866-67 (11 mois) . . . ... 13235000
» 1867-68 elles tombent de nouveau a . . . 44,775,000

(est pourquoi, lorsqu’on veut se rendre compte du commerce normal de
PInde. 1l est nécessaive d’éliminer les années de 4862-63 a 1865-66. Cetle
¢limination faite, il ne parait pas que la réduction de I'excédant des exporta-
tions sur les imporlations, représentant le solde & régler en faveur de IInde,
soit tetle qu'elle ait pu contribuer beaucoup & la baisse du prix de Pargent;
on constate aussi que les exporlations pendant les quatre derniéres années
ont ét¢ presque exactement égales & celles des quatre années antérieures, en
y comprenant méme Pannée exceptionnelle 1874-72.

De 1872-75 a 1875-76, les exportations ont été, en chiffre rond, de
£ 223,000.000; de 1868-69 a 1871-72, clles étaient de £ 224,000,000, Pen-
dant les quatre derniéres années, les importations ont élé de £ 140,500,000
Pendant les quatre années antéricures, elles élaient de £ 13%5.,500,000.

Ainsi, il est bien vrai que , pendant ces huit années, le monlant 3 réclamer
par I'Inde ecomme représentant la balance entre ses exportations el ses impor-
tations a diminué, surloul en ce qui concerne les derniéres années de la série;
mais il faul reconnaitre aussi que la différence est minime et qu'elle est due
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non pas tant & une dimination des exporiations qu'a une augmentation dans
les importations.

Il reste maintenant & faire la pneuve que le montant des remises a décliné
également. il est vrai qu’il était dd une somme moins considérable a cou-
vrir au moyen de remises, est-il vrai aussi uil a été fait moins de remises?

Voici les faits :

Il a été remis entre 1868-69 ¢t 1871-72 -

En métaux précienx . . . . . . . £ 40,000,000
En traites du Gouvernement . . . . . 29500000
Torar . . £ 69.500,000
. U a été remis entre 41872-73 et 1875-76 :
En métaux précieux . . . . . . . £ 16,500,000
En traites du Gouvernement . . . . . 50,500,000

Torar . . & 67,000,000

T

[l ya donc eu une légére diminulion dans le total des remises, et Yon verra
ci-aprés que celle diminution se rencontre principalement dans la derniére
annce (les chiffres représentent le montant des métaux et des traites réunis).

15,500,000 . . . . . . . . . . pour 1873-76
17,4 00,000 . . . . . . . . .. »  A874-75
17,200000 . . . . . . . . . . »  1873-74
17.200000 . . . . . . . . . . »  1872-73

La moyecnne des quatre années antérieures était de £ 17,400,000.
Ces relevés indiquent effectivement une diminution dans la demande de
remises, mais non pas en quanlité telle qu’elle ait pu provoquer une forte

baisse du prix de Pargent. En remontant & unc époque plus éloignée, on
verra que :

» 4 867"68 » » » . B . 11 415501000
Et en Vannée 1867-68 le prix de Pargent était d’environ 60 '/ lonce
standard.

En 'année 1866-67 le montant des remises était de . . £ 16,400,000

Ce n’est donc pas dans I montant total des remises qu’une grande modi-
fication s’est produite, mais bien, ainsi que les tableaux precedenls le démon-
trent, dans le mode de payement.

On remarquera que, dans les calculs ci-dessus, le montant des traites du
Gouvernement a été ajoulé au montant des métaux précieux remis en paye-
ment. Pour le négociant et pour le banquier, les remises en traites du Gou-
vernement conviennent tout autant, si pas plus, que les remises en argent.
Cest simplement une question de prix entre les deux. Les traites du Gouver-
nement sur les Présidences de I'lnde, offertes en vente, sont payables en rou-
pies, et donnent ainsi a lacquéreur le droit de recevoir une somme d’argent
payable dans I'Inde. La balance du commerce est réglée par 'une des formes
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de remises aussi bien que par Pautre; le tableau suivant prouve que si le
montant tolal des métaux el des traites réunis remis & Flnde pendant les
quatre derniéres années n'a que peu décliné, la proportion entre les deux
s’est entiérement transformée :

AETALX. TRAITES.

Période entre 1868-G9 et 1874-72 . . . . . . 40,000,000 29,500,000
—_ 1872-7153 et 4878-76 . . . . . . 16,500,000 50,500,000
Moyenne annuelle, 1¢ période . . . . . . . 10,000,000 7,400,000
— @ — L 4,400,000 12,600,000
Et en 1875-1876 les proportions sont . . . . . 3,100,000 12,400,000

On voit par 12 & quel point P'achat de traites du Gouvernement a affecté
envoi de métaux. La différence serait encore plus grande, n’élait 'année
1870-74, qui est comprise dans la premiére période, mais qui parait avoir été
une année anormale, ainsi que Pindiquent les chiffres suivants :

En 1869-70, les métanx envoyés s’élevaient a . . s 15,955,000
» 4870-71 » » » .« . . . B455.000
» 4874-72 ”» » » e e ’1’17575.’000

bien que plus de traites du Gouvernement aient été vendues en 1871-72.

Dans les chillres donnés jusqu’ici, I'or ct Fargent sont confondus, ct la
moins value des exportations de métaux ne doil pas élre envisagée comme
sc rapportant exclusivement a I'argent,

De 1868-69 & 1874-72 excédant des importations d’or élait de. £. 16,500,000

» 1872732187876  » » » . 7,500,000
De 1868-69 2 1871-72 l'excédant des imporlations d’argent était . 23,500,000
» 1872732487376 » » » . 9,500,000

Ainsi, pour ces deux périodes, la diminution est commune aux deux métaux.

Les chiffres suivants se rapportent exclusivement a Pargenl;ils font voir
d’'un coup d’il les proportions exacles de la diminution des demandes d’ar-
gent :

IMPORTATIONS NETTES.
(Déduction faite des exportalions )

En1866-67 . . . . - . . . . .. 6960000
» 1867-68. . . . . . . . . . . 5590000
» 1868-69. . . . . . . . . . . 8600000
» 1869-70. . . . . . . . . . . 7320000
» 487074 . . . . . ... 940,000
» A8TA-72. . . . . . . . . . . 6513000
» A87293. . . . . . . ... 708,000
» A873-Th. . . . . . . . . . . 9450000
» 1874-75 . ... 4,640,000

el en l'année qui vient de finir (1875-76) . . . . 1,555,600
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Pendant les années de la disette du coton, les totaux étaient beaucoup plus
élevés, savoir:

En862-63. . . . . . . . . .r. 42550000
b A863-66. . . . . . . . . . . 12793000
» A864-65. . . . . . . . . . . 10,080.000
» A865-66. . . . . . . . . . . 18670000

Ces années, comme on I'a conslalé, élaient tout a fail anormales, et c’est
pourquoi elles ont élé éliminées des calculs précédents; toutefois, leur action
peut s'¢tre élendiie aux quatre années suivantes; en effet, pendant la guerre
d’Amérique, PEurope a élé drainée d’argent par les remises faites 4 Vinde;
il est donc naturel que les pays d'ot 'on avait enlevé certaines quantités
d’argent pour suppléer’a la production des mines, aient cherché a la fin de
celte guerre & reconslituer leur approvisionnement. Tout en négligeant les
années anormales dont il sagit, on doil donc admellre qu'elles ont
contribué a maintenir la valeur de Pargent, méme aprés les envois extraor-
dinaires qui ont été faits a I'Inde pendant leur durée. On peut admettre
aussi que si les expédilions d’argent faites dans ces derniers temps 3 Flnde
sont inférieures & celles des années antérieures, cest que les cffets de la
disette du coton ont cessé. La diminution que on conslate entre la période
de 1867-68 a 1870-71 et la période de 1871-72 & 1874-75, £ 28,000,000 a
£ 20,000,000, ou bien encore la chute des chiffres les plus élevés des années
anltérieures au chiffire de £ 1,533,000 montant net des importations pour
1873-76, ne donnent donc pas, considérés isolément, une idée exacte de la
situalion actuelle.

Quelle que soit dailleurs cette situation, elle résulte simplement de ce
que le Gouvernement mélropolitain a maintenant 4 vendre annucllement
une plus forte quantité de traites sur I'Inde : ses créances s'éléevent, en
chiffres ronds, & environ £ 1,250,000 par mois ou £ 45,000,000 par année.
Telle est la somme a payer annuellement par I'lnde & F'Angleterre, et celte
somme diminue pro-fanfo la quantité de métaux précieux a expédier en
Orient. Avant la période 1862-63, les trailes créées en Anglelerre watleigni-
rent jamais la somme de £4,000,800. L’augmentation est done de £14,000,000.

Les conséquences de celle sitvalion ne se sonl complélement fail senlir
que dans ces derniers lemps. Tant qu'il y a eu des chemins de fer en grand
nombre en cours de conslruction dans I'lnde, et que de Pargent a été levé en
Anglelerre pour en payer le coit, les fonds & dépenser dans I'lnde a Litre de
salaires ou autres [rais ont ¢té fails entre les mains du Gouvernement métro-
politain el ont été déboursés par lui dans I'Inde méme. La maniére exacte de
procéder est indiquée dans la déposition de M. Crawford. Le Gouvernement
¢tait ainsi mis en possession de fonds sans qu’il dat vendre des trailes, ou,
pour exprimer la chose d'une maniére différente, il y avait d’autant plus
d’argent & remettre & VInde sous une forme ou sous une autre. Le produit
net des emprunts pour la construction de chemins de fer (pour autant que
ce produit n’étail pas dépensé en malériaux achetés en Angleterre) passait
aux Indes. Le Gouvernement nenvoyait pas d’argent aux compagnies,
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attendu qu’il avait de I'argent & leur disposilion dans lnde méme, mais
il avait d’autant moins d’argent A transférer aux négociants de I'lnde, et, par
conséquent, les négociants eux-mémes avaient & achetcr ct a expédier d’au-
tant plus dargent.

Un documenl fourni par le sous-scerétaire d'Etat pour Plnde indique la
maniére dont les débours de la Trésorerie métropolitaine du Gouvernement
de I'Inde ont élé. couverts pendant une série d’années; il fait ressortir clai-
rement les conséquences des emprunis pour la construction de chemins de
fer, ct il constate I'accroissement du montant des « eréances locales. » Avant
la révolte de 'Inde, les déboursés de la Trésorerie mélropolilaine variaient
— en calculant largement — de £ 4,000,000 a2 £ 3,000,000. De 41860-61 a
1866-~67, ils varient de £ 9,000,000 & £ 11,000,000. Actuellement, jls sont
d’environ £ 13,000,000, et la somme que I'lnde a ainsi & rembourser au
Gouvernement métropolitain diminue d'autant les marchandises ou Fargent
guelle a & recevoir. Sa puissance dlimportation est réduite dans celte
proportion.

D’autres colonnes du méme tableau montrent les différentes maniéres dont
les fonds ont é1¢é fails. Parmi ces colonnes, il en est trois qui mérilent une
attention particuliére : les fonds requs pour la conslruction de chemins de fer,
les emprunls contraclés par le Gouvernement, et les traites sur Ulnde.

En ce qui concerne les chemins de fer, on voit que, pendant les dix années
de la période 1860-61 a 1869-70, le Gouvernement métropolitain a recu des
compagnies de chemins de fer garantics , comme solde i débourserdans'lnde,
une somme de £ 35,000,000 ou, en moyenne, £ 3,500,000 par an.

En 1870-71, la somme recue du méme chel éait de £ 2,250,000, ct en
187172, de £ 1,200,000. Depuis lors, la snurce de ces recetles est taric ; bica
plus, en 1872-73, les chemins de fer recurent du Gouvernement métropolitain
£ 530,000, et en 1874-73, prés de £ 800,000, au licu de payer une moyenne
annuelle de £ 3,500,000 comme dans la période anléricure. Le Gouverne-
ment doit donc se procurer, par d’autres moyens, £ 4,000,000 de plus que
pendant la période antéricure. Ces autres moyens sont, ou bien des traites
sur I'lnde, ou bien des emprunts contractés & Londres pour le compte de
celle contrée. En 41874-75, environ £ 5,000,000 ont ¢té levées au moyen
d’emprunts, el pendant celte annéela, on n'a disposé sur I'lnde que pour
£ 10,840,000 ; mais pendant les deux années aniéricures, les trailes se sont
élevées, comme on I'a vu, de £ 45,000,000 & £ 14,000,000, et pendant les
dix premlers mois de ’1812) 76, elles se sont élevées a « {9 .360.000. Il y a
lieu de croire que le produit dcs traites aurait atleint prés de £ 45,000, 000,
sans les diflicultés cprouvées dans la venle en février el en mars. La
Commission ne posséde point de renseignements officiels concerpant la
manieére dont le solde a élé couvert, mais des Lémoins enlendus ont déclaré
que fa difficulté a été surmontée par le moyen d'emprunts.

Le comple de la progression décroissante des sommes a réclamer par
Plnde en relour de ses exportations, ne scrait pas complet si Tor ne faisait
état de ce fait — qui a été signalé a votre Commission — que les sommes &
recevoir dans I'lnde par les Européens paraissent ne plus étre conservées en
ce pays en aussi forle proportion qu'autrefois. Il a éié constaté que, par suite
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de diverses circonsldnces, on expédie en Angleterre plus de fonds, non pas
seulement aprés fortune faite, mais encore pendant le séjour méme des
" fonctionnaires ou résidents curopéens dans le pays. Une expédition de fonds
de 'Inde en Angleterce équivaut & une letlre de change tirée d’Angleterre sur
llnde. Elle diminue le montant du solde a réclamer par I'Inde lorsque les
transactions sont réglées, et la demande d’argent diminue au fur ef &
mesure de 'extension que prend cette manicre de faire.

Le transport d'actions indiennes & des preneurs européens produit évidem-
ment le méme effet. Si, par exemple, un titre payable en roupics est conservé
dans I'lnde, I'intérét de ce titre demeure dans 'lnde. Mais si le titre payable
en roupies est transféré dans notre pays, Fintérét en est payé an preneur
anglais en une traite sur 'lnde; c’est ainsi qu'il y a d’autant moins d’argent a
y expédier.

Pour résumer l'influence du commerce el des finances de I'lnde surla baisse
de Pargent, I'on peut dire:

10 Que le total des remises faites actucllement 4 l'lnde, ensemble en traites
do Gouvernement et en mélaux préeicux, dans le cours ordinaire des affaires,
2 diminué, mais seulement dans une légére proportion ;

20 Qu'en éliminant fes années anormales de la disette du colon, il n’est pas
prouvé que les demandes d’argent auraient matériellement diminué, si ce
n’est pour des molifs autres qu’une réduction dans la balance commerciale

3° Mais que l'introduction d’une autre forme de remises, principalement
les-traites du Gouvernement, a remplacé dans une large mesure les remises
en mélaux précieux ;

4° Que les cffets de celte substitution doivent étre estimés en chiflfres trés-
élevés , atlendu que le montant annuel payable par I'Inde pour les déboursés
da Gouvernement métropolitain s’est aceru, depuis la révoite de UInde, de
£5,000,000 & £ 15,000,000, accroissement dont on appréciera toute Iimpor-
tance lorsqu’en se souviendra qu'il s'éléve bien au dela de la moilié du total
de la production annuelle de I'argent ;

5 Que les effets de celte substitution ne se sont complétement fait sentir
que dans ces derniers temps, attenda qu'ils ont été retardds par la constrac-
tion de chemins de fcr indiens, laquelle a entrainé une dépense dans I'lnde
de fonds levés en Angleterre, contre-balancant ainsi une somme égale de
fonds levés dans 'lnde et dépensés en Angleterre;

6o Que le montant des remboursements & faire par I'Inde — dont il vient
d’étre parlé — parait représenter le montant des dépenses normales constantes
du Gouvernement métropolitain, et que, par conséquent, 4 moins d’'une modi-
fication marquée dans la siluation économique, on ne peut aucunement s'at~
lendre a voir décroitre ce montant.

I résulte des obsérvations qui précédent que, s'il est hors de doute que la
baisse de 'argent a affecté les changes indiens, amenant une baisse correspon-
dante de toutes Ics traites payables en roupies , il est vrai aussi que la situation
des changes indiens, entrainant — comme elle I'a fait — une décroissance
proportionnelle dans les demandes de moyens de payement pour Plade, due
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4 laugmentation progressive des sommes payer par I'lnde & PAngleterre,
a elle-méme pes¢ sur le marché de Pargent, et aurait fini, en dehors de
toute autre circonstance, par faire baisser, pro tanlo, le change de la roupie.

Il reste & examiner quelle est la capacité d’achat ou d’ubsorption d’argent
que posséde I'Inde, nonobstant les circonstances qui viennent d’étre énu-
meérées.

La quantité d’argent que 'Inde a absorbée pendant ces quarante dernicres
années peut étre évaluée en chiffre rond & £ 200,000,000. L'excédant des
importations sur les exportations d’argent est, d’aprés les relevés officiels , de
£ 198,464,000 pour les quarante années entre 1835-36 et 1874-75. Le colonel
Hyde, Directeur de la Monnaie de Galcalta depuis quatorze années, a fourni
A votre Commission la statistique du monnayage de P'Inde jusqu'en 'année
1866-67. Le montant total du monnayage de I'argent entre 1835-36 et 1868-69
séléve a £ 188,531,000,y compris la refonte de monnaies anciennes pour une
somme d’environ £ 21,000,000. Ainsi I'lnde a été pourvue de £ 167,000,000
en monnaies dargent additionnelles entre ces dates. On ajoutera que le
montant des exportations d’argent de I'lnde est si minime, qu'il 0’y a pas
lieu d’en tenir compte. Le colonel Hyde a éié invilé & donner quelques expli-
cations au sujet de la surabondance ou de I'insuflisance des monnaies dont
PInde a ¢été ainsi pourvue. On lui a demandé s'il croyait que YInde possédat
maintenant des monnaies d’argent en proportion suffisante : son opinion est
que la puissance d’absorption de I'Inde en ce qui concerne la monnaic d’ar-
gent demeure grande. A Uappui de cette opinion, il explique qu'en différentes
parties de YInde, notamment dans les districts les plus éloignés et les plus
isolés, les transaclions ne se réglent pas au moyen de numéraire, mais par
trocs. Il déclare que « la monnaie d’argent s'est introduite partout ot I'on a
» exéculé de grands travaux publics, lels que railways, routes et canaux, »
et que [a ou I'argent a pénétré, I'nsage de la monnaie a remplacé, dans une
forte proportion, les réglements par voie d’échange. Partout ou les indigenes
ont expérimenté la facilité de la monnaie d’argent, la monnaie demeure. Un
autre témoin, M. Mackenzie, a parlé anssi avec autorité de la puissance
d’absorption de largent que posséde I'Inde 1l dit: « Depuis un temps immé-
» morial, elle a constamment absorbé de Pargent, et il ne parait pas aujour-
» d’hui que cette faculté d’absorption doive avoir un terme. » Il a fait
également allusion & certains districts ol la circulation est « tofalement
» insuflisante, » par le faif « qu'une grande quantilé de monnaies y est
» probablement ou thésaurisée, ou converlie en ornements, et reste dans le
» district. » !

Dans l'opinion de votre Commission, il y a lieu de faire une distinction
pralique enlre une augmentation de numéraire se produisant dans un pays
ou toutes les transactions élaient antérieurement réglées au moyen de cet
instrument d’échange, — et ou, par conséquent, une quantité additionnelle
aurait simplement pour effet d’élever le prix de toutes choses, — el une aug-
mentalion de la circulation monétaire se produisant dans un’ pays oit’les
trapsactions élaient antérieurement réglées sous une tout aulre forme.

Si, & une époque anlérieure, une partie seulement de lnde faisait usage
d’argent, dans une certaine proportion, pour les transactions ordinaires de la
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vie, et si maintenant le ferriloire ol l'usage s'en est répandu a grandi
du double, il est clair que I'Inde doit avoir besoin de plus d’argent qu’au-
trefois; ef les fails démonfrent que I'usage de la monnaie d’argent s'est
grandement accru dans I'Inde et continuera a se développer, non pas -tant
par I'emploi d’une plus grande guantité de numéraire dans les territoires qui
en sout déja pourvus, que par le développement graduel de Pemploi de
Fargent dans les parlies plus reculées de I'Inde.

Pour se faire une idée exacte de la puissance d’absorption de I'Inde, il ne
faut pas seulement examiner la question au point de vue de la circulation. Il
y alieu de fenir compte également de Phabitude qu'ont les indigénes d’accu-
muler les ornements d’argent. M. Mackenzie déclare qu’une immense quantité
d’argent est converlie en ornements et enlevée ainsi a la circulation. Ques-
tlonne sur le point de savoir s'il parlalt en parfaite connaissance de cause,, il a
répondu : « Jen parle pour avoir éié témoin des faits. Dans chaque village
» important, il y a un argenlier, ou une personne qui travaille I'argent, et
» aussitot qu'un habitant quelconque est en possession de quelques roupies,
» il fait venir 'argentier & domicile pour les convertir en ornements. » Le
méme témoin dit: « Bien que les laboureurs de I'Inde aient de pauvres mai-
» sons, cependant la valeur des ornements quils possédent excéde la valeur
» des approvisionnements et des ustensiles possédés par la méme classe de
» cullivateurs de notre pays. »

Votre Gommission croil que, non-seulement l'emploi de l'argent comme
moyen de circulation, mais aussi la coutume qui existe dans I'lade de trans-
former ce métal en ornements, y entretienncnt des besoins constanis, et cela
dans une proportion tout a fait inconnue en Europe. L/emploi de l'argent
pour de tels objets parait, ainsi quon le verra dans le présent rapport, étre
comparativement restreint en Europe; mais, dans U'lnde, d’énormes quantités
d’argent, apreés avoir passé par la phase du monnayage, sont ainsi absorbées.
La méme tendance se manifeste pour Por. L'or n'entre que pour une faible
proportion dans les transactions monétaires de I'lnde; cependant I'excédant
des importations en ce pays au cours des quarante derniéres années n’a pas
él¢ inférieur a £ 100,000,000.

Le colonel Hyde, en réponse a la question de savoir ce qu’est devenue la
grande quantilé d'or envoyée aux Indes, dit : « Je pense qu'elle a élé convertie
» en ornements, employée dans I'industrie, ou accumulée. »

Appliqués & un peuple ainsi accoulumé a se servir de métaux précieux en
grandes quantités pour des objets étrangers a la circulation, les calculs se
rapportant aux pays de 'Europe, relativement aux quantilés d’or et d’argent
dont ces pays peuvent trouver 'emploi sans causer une €lévation du prix de
toutes choses, auraient bien peu de valeur.

Votre Commission croit que 'Inde continuera, dans avenir, 3 consommer
d’énormes quantités d’argent, ainsi qu’elle I'a fait dans le passé; mais la ques-
tion & résoudre n'est pas seulement de savoir si Ulnde conlinuera de con-
sommer de Pargent; elle consiste plutét a délerminer ce que I'Inde sera a
méme d’offrir pour cet argent, en égard aux payements considérables qu'elle
a a effectuer en notre pays pour les besoins de son Gouvernement. A ce
point de vue, les habitudes de thésaurisation paraissent éire de grande impor-
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tance. Les mélaux précicux constituent Iintermédiaire an moyen duquel, en
beaucoup de pays, se végle la balance du comnierce On les envoie pour ainsi
dire lorsque la demande pour d'aulres marchandises d’autres pays est épuisée.
Mais dans un pays ou 'or et Iargent sont largement employés dans Pindus-
tric, oh ‘n'impoile pas ces métaux uniquenient pour solder une balance.
Ainsi si les exportations de PInde dimibuaient au point de n’égaler que fa
valeur des imporlations, plus le montant dd an Gousernement métropoli-
tain, il ne s'ensuivrait pas que les imporlations d’argent aux Indes cesserdient
‘absolument.

I1 west pas dit qu’en pareille circonstance la demande d'argent ne rempla-
cerait pas la demande d'autres articles d'importation Volre Commission se
borne a indiquet cefle éventualité, que la grande baisse de prix de argent
rend d’aatant plus probable qu’on peut aujourd’hui se procurer plus disé-

“métit ce métal, tandis que P'exportatibn dans lnde d’autres marchandisés et
moriéntanément découragée par la baisse considérable des changes

M Bagehot, éditeur de I'Economist, a fait a ce sojet une déposition b és-
intéressante La conclusion a laquelle il drrive est que « la dépréciation de

“b Pargent aura pour cffet immédiat une balance défavorable du commietde
‘» avee 'Orient, et favorisera. par suite, une grande esportation d’argent vers
» I'Orient. » 1l a indiqié comment la baisse du pria de P'argent ebcouragera,
pour un cerlain temps, les exportations de 'lnde, et découragera les impo'i-
talions en ce pays. Ainsi se produita une balance plus grand¢ due 4 I'Inde

“pardatitres pays. et Pargent servira & couvrir la différence.’ M. Bidgehot

"a soin aussi d’ajouter qu'il faudrait un temps et une quantité de monnaies
d’argent ‘considéiables pour amener une dépréciation de 2 p. o/, sur toute
P’étendue du’ territoire oriental

Tout en admettant le caractére spéculalif des opinions relatives a la
quantité d’argent que 'Inde cst 8 méme d'absorber, votre Commission a eru
ulile, cu égard au fait que la question des changes indiens lui a eté spécia-
lement deférée, d'appeler attention sur les considérations qui précédent, ét
de le¥ placer en regard de ses observations concernant la grande diminution
des remises d’argent faites & 'lude pendant ces derniéres anndes.

Yotre Commission a maintenant décrit les causes principales qui ont influé
simualtanément sur la dépréciation de l'argent. Elle a fourni toutes les don-
nées qu’il lu,i a ét¢ possible de recueillir, d’une part, sur la production crois-
sante des Efats-Unis et les excédants provenant de I'Allemagne et des
royaumes scandinaves, et, d’autre parl, sur la demande décroissante pour
Tlnde; mais il est possible de projeter plus de lumiére encore sur le sujet
par I'énumcration des mesures législatives qui ont affecté la demande ailleurs
qu'en Allemagne et en Scandinavie, et par I'examen du flux et du reflux de
Yargent en d’autres pays.

UNION MONETAIRE LATINE

Il'a déja éte question,dans le présent rapport, de I'Union monélaire latine
La dépéche de M. Lumley, Ministre de S. M. & Bruxelles, fait un exposé com;-
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plet et intéressant-de sa furmalion en 1863 ; votre GCommission ne peul qu’y
1envoyer, M Ba"ehot a également déerit, (I.ms sa déposition . les conditions
de cetle Umon moaetau'e et un grand nombre de documents ofliciels de
France, d’ l!ahe de Suigse et de Bv!.;lque renferment des renseignements
quant aux motifs de sa constitution et a la situation dans laquelle se trouvent
actuellement les Elats de I'Union. 11 y a lien de remarquer gne I'Union a é1é
forinée il y a plus de dix ans, et quoique les mesures qu ‘elle a récemment
prises au sujel du monnayage de argent aient donné a son attitude une
importance eaceptionnelle, la situation actuelle n’était nullement prévue a
Fepoque de sa formation.

M. ILumle) s Ministre de 8, M. Bruxelles, fait en ces termes | analyse dela’
convention par laguelle I'Union fut constituée : « Celle convention déter-
» mine, enlre auntres objets, les conditions de 'emission de monnaies divi-
» sionnaires, lesquelles sont fiappecs & un tilre inféiieur an titre légal; le
» chiffre de Pemission de ces monnaies est limilé; on nest pas tenu de les
accepter en payement qu dela d'une somme determinée ; la perte résultant
du frai ‘est supportee par IElat qui les a émises. La convention assure le
cours legal de la monnaie de chaque Etat dans tous les Etats de I'Union;
toulefons le cours légal n’existe, entre les particuliers, qu'en ce qui con-~
cerne It,s monnaies natlona!cs Le montant de U'émission, pour chacun des
Ktats, est calcule & raison de 6 fiancs par hibitant, en tenant compte de
}laccronssement présumé de la population jusqu'en 'année 1879; il est
» fixé .
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» Pour laBelgique & 32,000,000 monnaies divisionnaires.
» — laFrance a 239,000,000 — —
» — Iltakie & 141,000000 — —
» — la !SlfliSSG '17,000,000 — _—
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» Par suite'de la dépréciation de Fargent, une loi a été introdute en 1873,
aulorisanl le Gouvernement belge a suspendre ou a Jimiter le monnayage
des piéces'de’d francs. Le principe en a ele adopte ultérieurement par les
Etats de I'Union latine, et, aux conférences de lenrs delegués respeclifs,
conferences qui ont ele lenues annucllement a Paris depuis l'annee 1874,
la hmilalion du monnayage de I'argent a été fixée ainsi qu'il suit :
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PAYS ! 1874. ! 1875 ' 4876. TOTAL.
Frapes Franes Francs Francs
Belgujie 17,000,000 | 15,000,000 | 10,800,000 | 57,800,000
France 60,000,000 75,000,000 514,000,000 { 189,000,000
g 40,000,000 |
{ondinmre} -
Hake . ) 20 000,000 g 50,000,000 | 56,000,000 | 146,000,000
\ {estraotdipaire) ;
Sutsse ] 8,000,000 | 10,000,000 | 7,200,000 | 27,200,000
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« Sauf une exception, chaque Efat a fabriqué ou laissé fabriquér son
» conlingent contractuel ; 'exception concerne la Suisse, dont les tendances
» sont vers un changement de systéme par adoption de P'étalon unique d'or.
» En 1874, la Suisse fit monnayer & Bruxelles 7,000,000 de francs, formant
» le compiément de son contingent pour cette année; mais elle ne fit point
» usage de son droit en 1875, et semble avoir aussi I'intention de n'en pas
» user pour année courante. »

Il résulte de Panalyse précédente que c'est la Belgique qui a ouvert la voie
aux autres membres de 'Union,en limitant le monnayage de piéces de5 francs,
et1 égard i I'état du marché de l'argent. La résolution prise par tous les mem-
bres de YUnion de suspendre le monnayage illimité de argent a naturelle-
ment exercé une influence trés-considérable sur le marché.

" Ce n'est pas senlement la limitation actuelle du contingent qui doit étre
prise en considération. Aussi longtemps que le détenteur ou I'importateur de
matiéres sait qu'il peut les présenter a la Monnaie du Gouvernement pour les
faire transformer en espéces, ces maliéres ont pour lui une valeur définie, et
possédent en quelque sorte force libératoire.

Suspendre ou abolir la faculté de présenter e métal & la Monnaie pour étre
converti en espéces, c’est pour ainsi dire démonéliser le métal, bien que les
especes déja fabriquées, c'est-d-dire la circulation existante, ne soient pas
démonélisées. La suspension du monnayage illimité a été décrétée par tous les
Etats de 'Union latine. Ces Etats se sont engagés 4 ne point fabriquer de
pi¢ces d’argent de b francs au dela du contingent qui leur a ét¢ annuellement
alloué; mais ils sont libres, sous telles restrictions qu'ils jugeront convenable
d’adopter, ou bien de réserver i I'Etat le monnayage de leur contingent, ou
bien de le répartir entre les particuliers. La fabrication de monnaies d’argent
ayant force libératoire pour toute leur valeur nominale, alors que la valeur
du métal méme est dépréciée de 10 & 15 p. °/o, procure des avantages si con-
sidérables, que les membres de 'Union monétaire ont élé nécessairement
amenés & s'imposer des restrictions mutuelles, et que chacun des Gonverne-
ments a dd en imposer également aux importateurs ou détenteurs d’argent.

Comme on le voit, les divers membres de 'Union ont encore le droit de frap-
per une cerlaine quantité de monnaies, mais ils sont libres d’userou de ne pas
user de ce droit. La derniére loi relative & cet objet est celle dont le projet a
été présenté derniérement par le Ministre des Finances de France, dans les
termes suivants:

« Arr. 1¢r, La fabrication des piéces de 5 francs en argent peut étre limitée
» -ou suspendue par le Gouvernement.

» Arr. 2. La présente loi n’aura d'effet que jusqu’au 34 janvier 1878. »

Votre Commission, ainsi qu’il a été dit antérieurement, a considéré comme
étrangére 4 sa mission la recherche des mesures que les membres de 'Union
Jatine auront vraisemblablement a prendre dans Pavenir, et elle n’a recueilli
aucup témoignage sur ce point.

M. Seyd, dans un document annexé au présent rapport, donne son opi-
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nion au sujet de la marche & suivre tout & la fois par ces divers Etats el par
d’aulres; mais il est bien entendu que la Commission n’assume en aucune fagon
la responsabilité de ses vues : elle n’a approfondi ni les déclarations de
M. Seyd ni celles de tous autres témoins & cet égard.

Le cas de la Hollande différe de celui des pays de 'Union monétaire latine,
en ce que ceux-ci avaient le double ¢talon,tandis que la Hollande n’avait que
Iétalon d'argent. En effet, Ia Hollande a pass¢ de I'étalon d’or & I'étalon d’ar-
gent, en l'année 4847. Il ne suflisait done pas, pour la Hollande, de suspendre
le monnayage de Pargent : le monnayage de l'or fut autorisé en méme
temps, et maintenant, en vertu d’une loi temporaire dont les effets expireront
bientét, la faculté de monnayer une somme limitée d’argént est réservée au
Gouvernement, tandis que la faculté de faire transformer des maliéres d’or
en monnaies a été accordée aux particuliers.

On estime que les mesures législatives prises par la Hollande, de méme que
celles qui ont été adoptées par I'Union monétaire latine, sont de nalure a
déprécier I'argent, non-seulement a cause du retrait da privilége considérable
qui était antrefois attaché & ce métal — et qui a maintenant été attribué a
Por — mais aussi & raison de la limitation du monndyage.

MOUVEMENT GENERAL DE L'ARGENT.

Volre Commission, ayant ainsi énuméré les quantités d’argent qui ont é1é
versées sur le marché par suite de fa démonétisation prononcée en différents
pays, et décrit les mesures législatives prises par d’autres pays en vue dc la
situation-qui s'est produile, va cxaminer maintenant la question de savoir
ce qu'est devenue la quantité d’argent importée au cours de ces ¢vénements.

La solution de cette question a une importance trés-grande, en ce qu'elle
permettra de déterminer jusqua quel point les causes qui ont agi sur le res-
serrement du marché de Pargent ont é1€ contre-balancées par cerlaines circon-
stances qui ont provoqué des demandes.

La production tolale de largent pendant ces quatre derniéres années

(1872-73) peut étre évaluée a. . . .. £ 5470000009
La production tolale de 'argent pendant les quahc années

antérieures (1868-71) a été evaluec a . .. . . . £, 44,500,000
Pendant les quatre derniéresannées llndeapns ctretenu. 9,100,000
Pendant les quatre années antérieures Pinde a pris et

retenn . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23400000

Ainsi, pendant les années 186G8-4871, le solde disponible, aprés les envois
faits a IInde, était de o 48,000,000. Pendant les quatre derniéres années
il a élé de £ 45,600,000, ce qui représente une différence véritablement
extraordinaire. A cetle somme de £ 45,600,000, il y a lieu d’ajouter les

(1) Dans cette évaluation, la production des Etats-Unis en 1874 est portée 4 ¢ 6,400,000, et
celle de 1878 a £ 7,000,000, ¢t nen pas aux chiffres fournis par sir H. Hay. (V. page 21.)
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£ 6,000,000 qui-ont été vendues par PAllemagne, et environ £ 2,000,000
devenues dnspombles par le fait des Royaumcs scdndmaves 1l en resulte
quune somme d’environ £ 54,000,000 siest trouvée sur le marché apres
que les demandes de iTnde avalent 6lé salisfaites, alors que lAliemagne
était passée de I'état d'acheteur a celui de vendeur, et . que deja une
somme denviron £ 18,000,000 élait devenue dlspomble dans les mémes con-
ditions pendant lcs quatre années antérieures. . Le sxmple exposé de cos
chiffres suffit pour expliguer la baisse sérieuse de pnx qui s'est produﬂe

Votre Commission s'est efforcée d’établir ce qu'est devenue la produchon
des mines. La connaissance des régions ou largenl a 616 absox bé paralt d’une
lmporlance considérable, non pas seulement en ce qu élle montre comment
une baisse plus glande encore que “celle qui sest produnte a élé con_]uree,
mais aussi en ce qu elle montre jusqu ’a un cerfain pomt quc]s sont les pays
qui, dans l'avenir, seront plus dxsposes a-acheler ou a vendre. -

M.:Iheureusemcnl la statistique des 1mportahons et des cxportahons na
pas éLé fournie pour lous les pays, et elle est mcompletc pour plusneurs de
cuux qm Pont Iourme On peut cepeudant s¢ former une idée générale de- fa
situation en faisant une élude altentive des elcments recuellhs.

AUTRICHE.

Il ne semble pas que I'Autriche ait ricn cnlevé des quantités d’argent dlS-
pombles Au contraire, ainsi qu’il est clabh dans un mcmorandum transmnsl_
par ford Odo Russell, la Banque de lEmpxre parait s'attacher 3 ‘accumuler
de Por dans ses caves ct a expulser I'argent. Cette banque possedalt

comm—— - s - —— m——m:
ANNEES. = OF. : _° ARGENT.

o o mri{u._ Floring, A Ny . Liv.st.
Eal865 . . . .. .. e 1,507,000 " 120,014,000  ehvifon 12 000 vob*
Eo187F . . . . . . ... ... .. 44,403 000 99,093,000 10 600 ooo
En1875 . . .. . ... 67,854,000 'sﬁ,ssz,oqo 9,600, 060 -

Depuis 1871 la diminution séleve donc pour I arg«.nt a pres de.€3 500, 000 i
Pendant les quatre années.de 1868 a 1871 les nnportahons et exportahons")
d awent ont été les suivantes

i :
v

e ——— — =_——_—_==,

.. o ) : . 1863_
1868. | 1869, 1870. | a874 ) 0w
’ C TR RONE £:1- 7 P
s - Liv. st Liv. st Livo st o0 1 Liv. sl_.yﬂ('_ < Liveost,
lmportalions . . . . . . ... 1,560,079 1,256,575 | - 858,455’ 766,552 | :4 401 441
Exportations .-, . ... . . , .. 1,026,801 504,844 1,126,819 2,061,591 .|. . 4,710,855 .
Différence entre Icsnmpm(almns et ) ' : ‘ R L ,-‘
les exportations . .. . . . | S|+ 535,278 | 4. 751551 | — 988,504 [— 1,204,859 . — 545,’41'4'-'
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Pendant les années 1872 a 4873, elles se chiffrent comme il suit :

e — T ]
1872
1872, 4873, iI874. 1875. H
1873.
tiv. st Liv a. Llv. st Liw, st Liv. o,
Importations . . . . . . . . 571,006 | 1,462,835 930,708 896785 | 3861451
_ Expostations. . . . . . . . . . 5,733,657 | 1818478 | 1,338%07 | 1,021,304 | 7,912336
Excédant des exportations . . . | 3,162,551 355,643 408,189 124519 | 4,050,902

On voit que, dés 1870, l'argent est exporté dans une forte proportion; qu'en
1872 I'excédant des exporfations sur les importations s'est élevé a un chiffre
considérable, deméme que pendant les années 1875-74-75. Le montant total
des excédants dépasse £ 4,000,000 pour les quatee années.

La'fabrication de monnaies d'argent est pour ainsi dire arréiée en Autriche.
En 1869, on en a frappé pour 13,000,000 ¢t en 1870 pour 14,000,000 de florins.
Pour toutela période des cinq années suivanles, la fabricalion s’est élevéed un
peu plos de<2,000,000. Ainsi, loin de relever le marché de P'argent, 'Autriche
a également contribué par ses opéralions — pour autant qu'on puisse en juger
— a déprécier la valeur de ce métal.

ITALIE.

En ce qui concerne I'talie, les renseignements sfatistiques fournis a volre
Gommission pour chacune des annges a partir de 1873 ne sont pas sérieux; et
ceux (ui se rapportent aux années aniérieures ne sont pas tout & fait concor-
dants. D’aprés les renseignements obtenus, il parail évident que I'ltalic a
constamment exporté de I'argent depuis le mois davril 1866, date a laguelle
le cours forcé fut décrélé.

Daprés le rapport de M. A. Machean, produit par sir A. Paget, la France,
de 1860 a 1863 inclusivement, a exporté en llalie £ 10,000,000 de plus
qu'elle p’en a recu, tandis que de 4866 a 1872, I'ltalie a exporté en France
£ 27,000,000 de plas qu'elle n'en a requ. Un rapport commercial francais,
annexé au présent travail, montre quimmédiatement aprés l'introduction du
cours-forcé, cest-a-dire pendant les années 1866 et 1867, les sommes expé-
diées en France ont excédé de £ 12,000.000 les sommes recues. L’année sui-
vante, les imporlations et les exportalions ont a peu prés atteint le méme
niveau; mais les exportalions ont repris en 1869, et depuis lors jusgquen
1873, I'excédant des exportations s'est élevé en moyenne 4 £ 4,000,000 par
année. A cause de lappauvrissement du stock d'argent de 'llalie, les exporta-
tions n’ont pu continuer dans la méme proportion pendant les années 1874 et
1875. Au 30 avril 1866, jour ou les payements en espéces [arent suspendus,
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on évaluait & £ 17,000,000 la quantité de monnaies d’argent existant dans
tout le royaume d’[talic, tel qu’il était & cette épocque. Si cette évaluation est
exacte, il est diflicile dadmettre que les rapporis commerciaux francais —
qui évaluent a £ 27,000,000 Iexcédant livré par I'ltalie a la France depuis
1866 — soient également exacts, a moins loutefois que la somme de
£ 17,000,000 ne soit composée exclusivement de monnaies italiennes, et qu'il
n'ait 6té fail absiraction des quantiiés considérables de monnaies frangaises
précédemment imporlées.

Dans tous les cas. il ne parait pas que I'I'ltalie ait de Fargent en réserve.
En effet, le rapport de sir A. Paget établit que la convention monélaire con-
clue & la fin de I'année 1863, lorsque 'Union latine fut formde, a encou-
ragé 'exportation et l'emploi d’une partie des monnaies enlevées a la circu-
lation de Vtalie par le cours forcé des billets.

Aprés avoir constaté que Pexportation des monnaies italiennes présentait
un appat trés-grand, il ajoute : « La monnaie divisionnaire elle-méme, bien
» quelle eat une valeur intrinséque de 9 p. o, inféricure & sa valeur
» nominale, prenait irrésistiblement le chemin de I'étranger, attendu. que
» T'agio entre Pargent et les billets excédait celte proporlion. Les monnaies
» italiennes étaient de méme grandeur, titre et diamétre que celles de France,
n de Belgique et de Suisse. Elles élaient regues Hans toutes les caisses
» publiques de ces Etats, et les recherches d’une Commission d’enquéte
» instituce en 1868 révélérent existence, dans les coffres de la Banque de
» France et dans ceux de la Banque Nationale de Belgique, d'une grande
» quantité de monnaices divisionnaires italiennes. »

Plus loin, en parlant de Pannée 1873, il dit que « l'or et Pargent ont depuis
n longtemps disparu de la circulation en Italic. »

On trouve, dans un mémorandum fourni par une haute auvtorité de France
et reproduit en appendice, des remarques identiques par rapport a Vafflux
des monnaies italiennes dans les coffres de la Banque de France.

Dans les conférences monétaires tenues par les délégués de I'Union latine
pendant les années 1874 et 4875, I'ltalie a réclamé une part plus grande dans
la répartition des sommes & monnayer par chacun des pays de {'Union ; et un
contingent extraordinaire de £ 800,000 lui a été alloué, d'abord a la con-
dilion de lenir celte somme en réserve a la Banque Nalionale, mais plus tard
sans cetle restriclion.

En général, les déposilions tendent a établir que, pendant une longue
période de temps, de grandes quantiiés d’argent ont afflué d’ltalie en France;
mais quen ce moment IHalie a peu (ou n’a point) de numéraire au dela de
ses propres besoins.

Pendant les années 1872 et 41873, elle parait cn avoir exporté dans une
forle proportion; mais aucune atlestation n’est produile par rapport aux
années 1874 et 1875,

Donc, en ce qui concerne PAutriche et [ltalie, aucune partie des
£ 55,000,000 versées sur le marché pendant les quatre derniéres années ne
semble avoir été enlevée par ces pays. Au contraire, ils auraient ajouté au
total dispounible.

Yotre Commission en arrive maintenant a la France
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FRANCE.

O

Le relevé des exportations et des importations de ce pays présente des
résultats trés-intéressants si 'on compare les quantités d’argent qu'tl importe
actuellement avec celles qu’il recevait pendant les années précédentes. Les
chiffres suivants sont puisés dans les documents officiels :

Frances Liv. 3t

Tolal des importations d'argent en France de 1868 4 1871 697,000,000 27,900,000
- - 1872 2 1875 1,545,000,000 53,700,000
Excédant des importations sur les exportations de 1868 2 1871 271,000,000 10,400,000
— - 1871 a 1875 837,000,000 33,500,000

Il résuite de ces chiffres que la France, pendant les quatre derniéres
années, a importé environ £ 26,000,000 de plus que pendant les quatre
années antérieures; que l'excédant des importalions sur les exportations de
1871-1875 est supérieur d’environ £ 23.000,000 a I'excédant des années anté-
rieares, et que la quantité d’argent enlevée du marché par la France pen-
dant les quatre derniéres années ne s'éléve pas 2 moins de £ 33,500,000

Une forte parlie de cette somme est entrée dansles caisses de la Banque de
France, donc le stock d’argent, de 80,000,000 de franes qu’il élait en 41871,
s'est €levé au chiffre de 540,000,000 de francs au mois d’avril de année cou-
rante. La France a donc absorbé une somme qui n'est pas inférieure &
460,000.000 de francs ou £ 18,400,000 environ.

La France, qui avait é{é comparativement drainée d’argent, a ainsi recon-
stitué son encaisse dans des proportions considérables; et, en effet, en jelant
les yeux sur le tableau que lord Lyons a fourni a votre Gommission, et qui
indique le stock de métaux précieux conservé par la Banque de France pen-
dant une période de vingt-cing années, on voit que cet élablissement possede
en ce moment une réserve d’argent plus forte qu'a toule autre époque,
Fannée 1869 exceptée.

Le flux et le reflux de argent en France et hors de France ont sur le
marché une influence si grande, et se lient si intimement a 'objet méme
de la présente enquéte, que volre Commission a ciu devoir insérer dans son
rapport la substance d’un document trés-important concernant les mouve-
ments de Pargent en France, et émanant d’'une haute autorité :

« En 1868, aprés une longue période pendant laquelle I'excédant des
» exportalions d’argent en France avait alteint le chiffre considérable de
» 1 milliard 400 millions (£ 56,000,000), les importalions reprenaient le
» dessus, et le retour au pair du prix de l'argent fin permetlait une reprise
» paturelle de la fabrication des piéces de 5 francs.

» A ce moment,on s'accordait généralement a évaluer & 1 milliard et demi
» (£ 60,000,000) Pexistence en France des écus d’argent.

» Lannée suivante, en 1869, Pencaisse argent 4 la Banque s'était considé-
» rablement aceruc, tant par suite de la reprise de la fabrication des piéces
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» de B francs (nulle pendant les années 1836 a 1867) que par I'usage presque
» exclusif de Por abondamment jeté dans la circulation.

» Celte encaisse avait successivement monté de 474 4 687 millions.

» En 1870, la Banque, donl les caisses furent assiégées au début de la
» guerre. fournit au public, en quelques mois, 600 millions de:francs
» ' en argent (& 24,000,000).

» En d87>1 » commengait le payement de I'indemnité de guerre. L'encaisse
» dela Banque, en écusy ne s'élevait plas qu’a 70 millions. '

» La circulation métallique s’était également appauvric dans d’énormes
» proportions, et il avait fallu remplacer le numéraire par du papier.

» En 1872. s'effectnait une grande partie du payement de Pindemnité de
» guerre'd PAllemagne. Toutefois, argent sorli. rentrait promptement en
» France. I7encaisse de la Banque remontait de 70 & 1410 millions, et la cir-
» culation s’enrichissait chaque jour par le retour des écus.

*»» A 'partir ‘de 1873, la réimportation en France de T'argent donné a'I’Alle-
» -megne; la:iréapparition de l'or, et 'impulsion donnée a la fabrication: de
» atigentpar la baisse du prix de ce métal, ont eu: pour effet d’accroitre en
5 méme’temps et la circulation de I’ argent et 'encaisse de la Banque. »
- !

Suit un’tableau indiquant 'encaisse argent de la Banque et le, montant
des-piéces de &' francs d’argent frappées de 41868 3 1875. Le montant des
éeus fabriqués en France en 1875 est d’environ £ 6,000,000, et une somme
égale (répartie enire eux) a été monnayée pendant la méme année par les
autres membresidé ’'Union monétaire latine. Le montant total'de la fabriea-
tion pour tous ces pays, y comprisila‘France, pendant ces huitannées, est
de £ 46.000,000.

+Le rapport poursuit €n ces térries =

%,'K: s
~« It st notoire que le montant de la- fabncalmn pendant les trois der-
-niéres années, soit environ 600 millions, n’a ‘pas éu pour cause, méme
» en [lalie;ou régre le cours:forcé, la nécessite de pourvoir-aux exigences
»» d’une circulation appauvrie el affamée de numeérairo.
» Jua frappe des piéces de B francs a été surtout la.conséquence du bas
» prix de largent qui assurait & la spéeulation des bénéfices considérables.
» Dans cetle sitzation, I'argent mennayé, suivant la loi da change, devait
» aller s'accumuler dansicelui* des cing Etats dont les autres pouvaient étre
» debifeurs. ,

» LaFrance,quelabalance du commerce aplus constamment favorisée, était
» donc appélée & encaisser unie bonne partie'des écus récemment fabriques.
» En effet, les succursales de la Banqhe les plus'voisines de la'Belaique et
» de lltahe ont regu-et tecoivent encore dimportanls envois d’argent de
» ces déux pays. -

» Dans quelle proportion cet argent-est-il entré, et de quelle somme notre
» circulation en'a-t-elle été actrue?

» Cest une évaluation diflicile, et quon ne peut faire qu’approximative-
» ment,
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» Comme on la vu précédemment, il était admis, en 1868, que la circu-

» lation cn France des picees de 8 francs d’argent était de fe.  1,500,000,000
» Depuis celte époque, ce chiffre s’est augmenté :

» 1o Du produitdu monnayage en France, de4868 a 1875,

» soiten chiffresronds . . . . . . . . . . . . 500,000,000
» 2¢ Du montant des importations des picees étrangéres
» évaluéa . . . . . C e e .o ... 200,000,000
» Ce qui porterait le chiffre actuel de la circulation en
» argentd . . . . Co ... 2.200,000,000
(+ 88,000,000
d i

1
'

Citant le fait que I'encaisse des picees de B francs d’argent de la Banque, de
France n'est guére plus clevée en ce moment qu'en 1868, et moins elevée
qu’en 1869, le rapporteur en lirelaconclusion que «c’est fa:cirenlation qui doit
» avour absorbé ce supplément de 700 millions de. franes '(ou + 28,000,000)
» dont le stock d’argent s’est augmenté. »

1l sondéve énsuite fa question de savoir/s'il en-estorésulté «.un-état plétho<
rique. »—« La circulation surchargée d’ecus rejelte~t-élle uniexcédant qui la
» géne? » La réponse est celle-ci: « Non, jusqua présent; sauf les com
» pagnies de chemins de fer et quelques établissements industriels ou de
» crédit, qui versent 3 la Banque le trop plein de leurs caisses, le commerce
» et les particuliers ne semblent pas incommodés par Pemploi de lecu de
» B franes dont le réle n'a rien perdu de son utilité.

» Le produit de la recelte en ville de la Banque, qu’on peut considérer
» & jusle titre comme un thermométre indiquant exactement la situalion de,
» la circulation monétaire, justifie cette opinion par la proportion comparée
» de For & 'argent dans les encaissements, pendant ces trois derniéres années.
» En 1874, Fargent entrdit dans les recettes pour 85 p. %%, en 41875, pour
» 48 p.°h, et pendant les deux premiers mois de 4876, pour 35 p. o/,. »

11 résulte du mémoire qui précede, que la France a augmente ses approvi-
sionnements d'argent de £ 28,000,000 depuis 1868, les portant ainsi de
£ 60,000,000 a £ 88,000,000, et cque, pour autant qu'on puisse en juger par
les releves y anneaes, il 0’y a point « plethorc. » On se souviendra que, sur
ce total, il n’y a pas plus de £22,000,000 a la Banque de France. -

Le chiffre précité de Faugmentalion des annces 1868 & 1875 n'est pas en
contradiction avec le chiffre plus considérable qui a éle assigné précedem-
menl a Faugmentation des quatre derniéres années, soit £ 53,500,000, attendu
que peadant les années 1870 ¢t 1871 une partie de 'argent a émigré pdr suite
de la guerre.

La France, en renfor¢ant ses approvisionnements de cetfe maniére, a enlevé
du marché une quantité d'argent equivalant & beaucoup plus de la moitie da
toltal de la production des quatre derniéres années. Cest la un fait des plus
importants pour Pavenir dumarché de argent, et votre Commission est davis
quil mérite une allention spéciale. Qu'une impulsion semblable puisse se

#
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prolonger indéfiniment, c’est 1a une croyance que ne justifient ni Pexpérience
ni la résolulion récemment prise par la France de limiter le monnayage de
Pargent. ’

RUSSIE.

En ce gni concerne la Russie, les négociants en métaux entendus par volre
Commission, tout en constatant (ue des envois d’argent y ont été fails, n’ont
point été a méme d’en élablir le chiffre. D’aprés les documents officiels regus
de St-Pétersbourg, il parait certain que , pendant les quatre derniéres années,
la Russie a acheté de I'argent. Cela résulte tant de I'augmentation du stock
de la Banque impériale de Russie que des relevés indiquant le chiffre des
importlations et des exportations. Ce chiffre n’a pas été donné pour I'année
1873 ; mais, pendant les années 1872, 1873 el 1874, les exporlations ont été
de £160,000, tandis que les imporlalions se sont élevées a £ 4,100,000.

Les rapports de la Banque impériale démontrent qu'en 1874 Pencaisse
argent élait de 8,250,000 roubles, et gu’elle est de 29,350,000 roubles en 41876.
L'augmentation est donc de 21,000,000 de roubles, ou £ 3,000,000. Cette
sitoation confirme l'exactitude du chiffre précité de excédant des importa-
tions.

ESPAGNE.

~'Aucun rappott officiel na été produit relativement & PEspagne; toutefois
les marchands de métaux ont déclaré savoir que ce pays a effectué des achats
d’argent.

Les rapports du Ministére du Commerce du Royaume-Uni donnent les
chiffres suivants pour les exportations du Royaume-Uni en Espagne pendant
les huit derniéres années :

L st L st
ire période de 4 ans. 1868 a 1871 :
— 1868 . . . . . . 1,000
— 1869 . C e e e »
— 1870 . . . . . . . . 3.036,000
— 1874 . . . . . . . . 1.054000
o — 4,091,000
2¢ période de 4 ans. 18722 1875 :
—_ 1872 . . . . . . . . 131000
— 41873 . . . . . . . . 377000
— 4874 . . . . . . . . 1,882000
— 1878 . . ., . . . . . 1,680,000
4.670.000

Liv.st. . . . . . 8761,000
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On voit donc que, depuis 'année 1871, I'Espagne n’a point cessé d’'importer

de l'argent du Royaume-Uni et qu'une partie de fa production a pris le
chemin de ce pays.

ROYAUME-UNL

1.’ Angleterre a retenu et reticnt encore toujours une certaine quanhte de
r argent qu'elle importe; mais cette quantlte ne représente qu'une trés-minime
fraction du montant des transactions qui se font par son entremise. En con-
sidérant les mémes périodes que celles dont on a donné les résuliats pour les
autres pays, on voit que:

Le total des importations des £ années 1868 a 1871 a été de £ 41,600,000

» » de 1872 & 1873 » 46,550,000
Le total des exportations des années 1808 a 1871 » 37,400,000
» » 1872 a 1875 » 41,600,000

L’excédant a done ¢té de , 4,200,000 pour la premiére période et de
£ 4,950,000 pour la seconde. Il est intéressant de remarquer combien, dans
ce pays ou les monnaies d’argent ne sont réellement que des signes, les fluc-
tualions sont minimes par rapport aux flucluations qui se produisent dans
les autres pays de VEurope. Les chiffres précités démontrent qu’un peu plus
de £ 1,000,000 sont retenues annuellement en Angleterre pour remplacer les
monnaies usées et pour les besoins de Pindustrie. Ces chiffres concordent
exactement avee ceux ¢ui ont été fournis par la Banque d’Angleterre comme
représentant le montant de I'émission des monnaies nouvelles, ainsi qu'avec
ceux du relevé indiguant la quantité d’argent employée dans l'induslrie. La
consommation d’argent pour les besoinsindustriels du Royaume-Uni peut étre
évaluée 4 £ 600,000 environ, ainsi qu’il sera dit dans un autre paragraphe.

AUTRES PAYS DE L’EUROPE.

11 est impossible d’établir exactement les mouvements de P'argent dans les
autres pays de 'Europe. Ni la Hollande, ni la Belgique n'ont fourni des don-
nées posilives sur cet ohjel En ce qui concerne la Hollande, votre Commis-
sion est restée & peu prés sans renseignements, attendu qu aucune reponse
n'a él¢ faile aux questions posées par le Ministére des Affaires Ehangeres
relativemenl aux importations et aux exporlations de maliéres el a Pencaisse
des banques. La cessation du monnayage de I'argent pour le comple de par-
ticuliers, qui a été déerétée, doit évidemment avoir amené une réduclion
du chiffre des importations, ainsi qu'une diminution dans les achats de
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matiéres: Cetle absence de renseignements de la part de la Hollande est
d'autant plus regrettable que le commerce qu’elle entretient avec ses pos-
sessions orientales, ot il existe une circulation d’argent exclusive, rend sa
position particuliérement intéressante, comme ayant plus d’un point d’ana-
logie avec celle du Royaume-Uni.

En ce qui concerne la Belgique, M. Lumley dit : « Aucun renseignement
» stalistique sérieux ne peut étre oblenu par rapport au monlant des
» mélaux précieux exportés de Belgique ou importés dans ce pays. En effet,
» les relevés du commerce des métaux précicux ont été éliminés depuis
» quelque temps de la statistique du mouvement général du commerce
» belge, par le molif que les déclarations faites a la douanc étaient positive-
» ment incorrectes et incomplétes. » Mais M. Lumley fait plusieurs observa~
tions importantes quant au chilfre actuel de la circulation de Pargent en
Belgique. 1 dit : « Un fait curieux & constater, c’est que depuis ladéprécia-
» tion relative de la valeur de argent, loin d’entendre la moindre plainte an
» sujel de la pléthore de ce mélal en Belgique, on a pu craindre plus d’'une
» fois que le montant des monnaies d'argent ne devint insullisant pour
» répondre aux besoinsde la circulation de ce pays. Le montant des monnaies
» d’argent fabriquées par [a Belgique s’éléve a prés d’un demi-milliard de francs
» (£ 20.000,000); cependant, au mois de mars dernier, le stock d’argent de
» la Banque Nationale n’était que de 30,413,000 francs (£ 1,200,000) en
» piéces de B francs, sur une encaisse totale de plus de 430,000,000 de
» francs.

Plus loin, il cite un document officiel produit par M. Malou, chef du
Cabinet et Ministre des Finances de Belgique, constatant que « malgré les
» €normes quantités produiles avant Padoption de la limitation du mon-
» mayage de I'argent par 'Union monélaire latine, la monnaie d’argent n’est
» passurabondante, et deplus que celte monnaie n’est pas démonétisée ou sus-
» pecte dans Popinion générale, malgré la dépréciation relative du métal qui
» la conslitue. 81l y avail exceés pour les besoins de la circulation, ou s'il
» naissail un doute ou un diserédit moral, 'une ou Paulre de ces causes suf-

» firait a elle seule pour faire aflluer la monnaie d’argent vers les réservoirs
» des banques. »

M. Malou use donc d’un argument semblable & celui dont s’est servi
M. Camphausen en Allemagne, en indiquant la proportion dans laquelle les
métaux précieux aflluent vers les caisses des banques comme lindice de la
quantilé de ces mélaux qui se trouve aux mains du public. Le fait qu'en
Belgique aucun excédant n'arrive sur le marché constilue une preuve excel-
lente & l'appui de cet argument.

Il ’a pu étre obtenu de la Sitisse aucun renseignement relatif aux impor-
talions d’argent; mais les opérations d’argent de la Suisse et des autres con-
trées de 'Europe qui n’ont pas été énumérées ne sont pas dans lcur ensemble

assez considérables pour qu’elles puissent influer sensiblement sur la situa-
lion générale.
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ORIENT (save v'Inpe).

En quittant PEurope pour les pays orientaux (4 Pexception de I'Inde), on
peut dire qu’il est impossible d’oblenir des renseignements complets.

En ce qui concerne la Chine ct le Japon, un mémorandum fourni par
MM. Matheson et Ci¢ donne I'évaluation des quantités d’argent qui y ont été
introduites par mer. Ces évaluations ne se rapportent pas exclusivement au
commerce anglais , mais aux provenances de tous les pays.

Il porte & £ 7,400,000 environ la quantilé d’argent importée en Chine et
au Japon pendant les quatre années 1872 a 1875. Pendant les années précé-
dentes, le montant en était de £ 5.000,000.

Cetle importation croissante d'argent en Chine et au Japon ne parait pas
résulter d’'une diminution dans les importations d’articles manufacturés,
attendu que, pendant les quatre derniéres années, les exportations du
Royaume-Uni en Chine ont été plus grandes qu’elles ne I'étaient pendant les
quatre années anléricures. 1l est probable qu’clle est due aux quantités
expédiées dest erritoires de Pouest des Etats-Unis, et qui dépassent un million
sterling pour chacune des trois années 1873- 1873.

La Chine et le Japon doivent done figurer pour un total d’environ
£ 7,500,000 sur la liste des pays qui ont absorbé de largent pendant ces
qualre derniéres années.

En ce qui concerne d’autres pays de 'Orient, on trouve quelques rensei-
gnements dans la slatistique du Gouvernement de V'lnde. Les exportations
dargent de I'Inde sont déduites des évaluations relatives a la quantilé que
FInde a absorbée elle~méme; elles s’élévent pour les quatre derniéres
années 1872 & 1875 & £ 6,000,000 environ. Une partie de ce total a été
renvoyée en Europe ou expédiée en Chine et se trouve comprise dans le
chiffre des importations de ces pays. Une autre partie représente simple-
ment le mouvement des matiéres entre I'Inde et quelques régions voisines,
telles que le Golfe Persique. Mais un solde considérable a été distribué
atlleurs : c’estainsi que, spécialement, les iles de Ceylan et Maurice ont regu
de fortes sommes. Environ la moitié du total précité aurait été absorbée par
ces deux conirées. Pour les pays orientaux autres que I'lnde, la Chine et le
Japon, on peut done ajouter une somme d’au moins £ 3,000,000 au montant
total enlevé au marché de argent pendant ces quatre derniéres années.

LETATS-UNIS.

Il reste & déterminer le montant retenu par les Etats-Unis pendant la méme
période. Pour cela, il est nécessaire de rappeler le chilfre de la production,
et de mettre en regard le montant des exportations, ou plutdt excédant des
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exportalions sur les importations. La différence formera la quantité d’argent
que les Etats-Unis ont retenue pour leur usage.
Voici les chiffres approximatifs :

Production des Eiats-Unis de 18722 1878. . . . .+  26500,000
Excédant des exporfations sur les importations pendant la
mémepériode. . . . . . . . . . . . . . . . . 18700000

Dirrérence, ou quantité retenue. . . £ 7,600,000

RESUME GENERAL DU MOUVEMENT DE L'ARGENT.

Votre Commission a maintenant passé en revue les mouvements de 'argent
dans tous les pays oui des renseignements sérieux ont pu étre obtenus. Elle
en esl arrivée ainsi 4 connaitre quels sont les pays qui ont absorbé les quan-
tités considérables produites pendant les quatre derniéres années, et ceux qui
ont ajouté au chiffre de la produclion par suite d’excédants rendus dispo-
nibles.

Eo rassemblant les chiffres obtenus pour chacun des pays séparément,
chiffres qui ont éé puisés principalement dans les documents officiels ( mais
non exempts de critique ), on en arrive aux résultats généraux suivants :

Production totale, 1872421875 . . . . . . . . .£  B54700,000
Ventes faites par ’Allemagne et les royaumes scandinaves,
cn conséquence des modifications introduites dans la circula-

tion, environ. . . . X 8,000,000
Excédant des exportatxons sur les lmpox tatlons en ltalxe pen—

dant les années 1872 et 41873. . . . . . 8,000,000
Excédant des exportations sur les xmportatlons en Auh u,he )

187224873 . . . . . . . . . . . . . . . . . 4000000

Tora. . . . .£& 74,700,000

Prisparllnde . . . . . .= 9,160,000

— laFrance. . . . . . 33,500,000

—  laRussie . . . 4,000,000

—  TPEspagne et le Porluoa] 4,000,000

1872 2 1875. . . . —  PAngleterre . . . . . 5,000,000

~— Jes Etats~-Unis . . . . 7,600,000

— leJapon et 'Orient. . . 7,500,000
—  I'Orient (moins I'lnde, la
Chine et le Japon) . . 3,000,000

Tora. . . . . 75,700,000
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Votre Commission soumet cet exposé seulement comme une éhauche
géndrale. Les recherches sont si comipliquées, entourées de tant de diflicullés,
et les statisliques parfois si incompléles, qu'il est vraimenl remarguable de
voir les chiffres se balancer de si prés; mais ils sont plutéot utiles pour montrer
les tendances générales du marché et le va-el-vient dans le mouvement de
l'argent, que comme donnée historique actuelle.

Quantités d’argent employées dans Uindustrie.

Votre Commission, au cours de son enquéle, a eu a soccuper de l'influcnce
que peut avoir exercée sur la valeur de 'argent la subslitution de la galvano-
plastie a I'emploi de ce métal dans la fahricalion de cerlains articles de
vaisselle. Elle n’a pas eru devoir pousser ses recherches a ce sujet jusqu’aux
dernicres limites, attendu que les quanlités employées dans I'industrie, en
Europe, ne sont rien par rapport aux immenses quantilés servant a la
fabrication des monnaies. Des renseignements fournis par 'Adminislration
des contributions intéricures indiquent, pour une série dannées, le mon-
tant de Pargent manufacturé qui a ¢1¢ soumis aux droits. Certains articies
n’y sont pas compris, mais les délails relalifs au montant des droils pergus
donnent une idée compléte de la quantité d’argent employée dans la fabri-
cation de vaisselle. Un extrait du treiziéme rapport des commissaires des
conlribulions intérienres indique quels sont les articles soumis aux droils,
quels sont ceux qui en sont exempls, commenl le droit est élabli et quel en
est le mode de perception. On voil qu’il est pergu par les burcaux d'essai
établis dans les cités et les villes suivantes : — Londres, Birmingham , Shef-
field, Excter, Newcaslle, Chester et York ,Edimbourg et Glasgow , et Dublin.
A Londres, le travail est fait par la Compagnie des orfévres. Des rapporls
ont été regus de tous les bureaux d'essai, ainsi que des relevés de PAdminis-
iration des coniributions intérienres et du burcau statisiique de la douane.
M. Scyd a également fourni un document basé sur des renseignemenls
ofliciels.

Le chiffre des importations de vaisselle étrangére est si minime qu’il mérite
a peine unc menlion. Votre Commission n'a pas examiné la question de savoir
jusqu’a quel point la fabrication est entravée par le droit de 1 sch. 6 d. par
once, per¢u sur la vaisselle d’argent, qu’elic soit fabriquée a I’élranger ou en
Angleterre. Le chiffre annuel des importations de vaisselle d’argent étrangere
varie de 50,000 a 90,000 onces, sauf pour Fannée 4874, pendant laquelle,
par suite de la guerre en France, il s'est élevé a 103,000 onces.

La quantité de vaisselle d’argent fabriquée dans le pays et exportée est
également trés-minime. Le montant sur lequel on a alloué le drawback, en
1852, est d'environ 150,000 onces; en lannée 41875, 1l a été de 120,000
onces. La valeur de Fargent employé dans la fabrication, caleulée a raison de
60 d. Fonce, v'est que de £ 30,000, attendu que le droit ne se percoit que sur
les ®/, du poids.

La quantité retenue pour l'usage du pays élait de 725,000 onces en 1852,
de 750,000 onces en 1874; en 1875 elle est de 766,000 onces. Les chiffres
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fournis ne présentent aucun changement & aucune époque. L'emploi de la
galvanoplastie ne parait avoir produit qu’un effet des plus minimes sur la
fabrication de vaisselle d’argent, pour autant que I'on puisse en juger d’aprés
la statistique.

Quant au total, on voit que, en prenant le poids brut de I'argent poin-
conné & UHotel des Orfévres et aux autres bureaux d’essai, il ne dépasse pas
1,300,000 onces, soit, & raison de 60 d., une valeur de £325,000. En tenant
compte de la quantité imporlée, le tolal conservé actuellement pour I'usage
de I'Angleterre n’atteint pas la somme de £350,000. A ce total, cependant, il
est nécessaire d’ajouler la quantilé d’argent que I'on emploie dans la galva-
noplastie et autres fabrications. M. Seyd en évalue le montant a un chiffre
inférieur 4 4,000,000 d’onces. D’aprés I'ancienne valeur du méial, soit 60 d.
Ponce, sur laquelle toutes les évalualions de la production et de la quantité
disponible ont eté basées, ce montant représente une somme de £ 250,000.
Le total général serait ainsi de £ 600,000.

En France, la consommation est probablement plus grande, par le motif
quon y emploie plus « d’arlicles massifs »

La grande consommation de vaisselle d’argent se fait, dans le Royaume-
Uui, parmi les classes les plus élevées; mais en France, aussi bien qu'en
Allemagne, elle se fait parmi les classes inférieures. Les cultivateurs alle-
mands, par exemple, onl Phabitude de collectionner une certaine quantité
de cuillers en‘argent, pour servir de dot a leurs filles.

I est malheureusement impossible d'obtenir des renseignements sérieux
sur cet objet. M. Seyd parle d’exagérations faites relativement & 'emploi de
I'argent dans lindustrie. Yotre Commission incline a croire que, par conlre,
M. Seyd est resté quelque peu au-dessous de la vérité. Si une quantité d’en-
viron £ 600,000 représente le chiffre exact de la consommalion de Angleterre,
la somme de £ 2,000,000, & laquelle il évalue la consommation annuelle
de 'Europe entiére, semble bien minime. Dans tous les cas les fluctuations
ne paraissent pas étre tellement importantes gu'elles puissent tenir une
grande place dans les mouvements des marchés de 'Europe.

RESUME FINAL.

En résumant les faits les plus frappants qui ont été mis sous les yenx de

votre Commission, on voit que la situalion se présente actuellement comme
il suit :

1o La production annuelle fotale de Pargent s'est élevée a plus de
£ 14,000,000, d’environ £ 8,000,000 a £ 9,000,000 qu’elle était en moyenne
en 1860.

2 Sur celte quantité de £ 14,000,000, on estime que les mines des Etats-
Unis en ont fourni environ £ 7,000,000, et 'on compte que leur production
s'accroitra encore pendant quelques années. D'autre part,si le prix de Pargent
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devait rester & son bas prix actuel, il peut se faire que la production diminue
sur quelque autre point.

o [’Allemagne conserve encore une quantité disponible qui n'est certes
pas inférieure a £ 8,000,000, il est méme possible qu'elle excede £ 20,000,000,
mais il est possible aussi que sa monnaie auxiliaire absorbe par la suite une
bien plus forte quantité d’argent qu'on ne s’y attend.

4o Les Etats scandinaves onl renoncé 4 Pusage de Pargent; mais les quan-
tités démonétisées quils ont déja jetées ou qu'ils jetteront encore sur le
marché sont sans importance,

5° Il semble que 'Autriche ait échangé son argent contre de Por, attendu
que la quantité d’argent conscrvée & la Banque impériale esl tombée de
£ 10,000,000 a £ 6,600,000 depuis 1871.

6o Lltalie a graduellement été dépouillée de sa circulation d’argent;
depuis 1863, des quantités considérables en ont été exportées ; le cours forcé
des billels a sans doute expulsé toute sa circulation métallique, dans laquelle
Pargent entrait pour un chiffre d’environ £ 17,000,000 au commencement
de 18066.

70 La France, d’autre part, a depuis quelques années renforcé son stock
d’argent; pendant ces quatre derniéres années, le montant des importations
de ce mélal a excédé le montant des exportations de £ 33.500,000.

8 L’Angleterre, la Russic et 'Espagne ont acheté de 'argent chacun pour
la valeur de quelques millions.

9¢ Le Japon et la Chine et autres contrées de I'Orient en ont absorbé une
cerlaine quantité.

10° L’lnde continue de prendre de I'argent, mais en quantités notablement
réduites.

11c Le Gouvernement métropolitain a des traites & vendre jusqu’a con-
currence de £ 15,000,000 par année; les débiteurs envers I'Inde peuvent se
procurer ces trailes au licu d’y faire des remises en métaux précieux. Ce
chiffre a été graduellement atteint; il représente un excédant de plus de
£ 10,000,000 par rapport au chiffre d’il y a vingt ans.

120 Le montant des remises brutes d’argent & I'lnde pendant les quatre
derniéres années a été de = 15,6000,000, tandis qu'il était de £ 28,900,000
pendant les quatre années précédentes.

Au point de vue législatif, la situation est la suivante :

I’Allemagne démonélise gradue]lement largent, et n’entend plus le con-
server désormais que comme monnaie d’appoint.

Les Ltats-Unis se préparcent a substituer Ia monnaie d’argent divisionnaire
aux plus petites coupures de papier-monnaie. lls se proposent aussi de
frapper des monnaies d’argent de pleine valeur, mais dans une proportion
restreinte et n'ayant force libéraloire que daus une mesure limitée.

Les Etats de I'Union latine, ainsi que la Hollande, se renfcrment dans une
attitude expectante; mais, ¢n attendant, ils limitent autant que possible le
monnayage de Pargent.

Rien n'indique, de la part de la Russie et de UAutriche, une intention
quelconque de proposer une loi relative a la circulation.
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Les faits qui viennent d’éire énumeérés parlent d’eux-mémes, et d’'un coup
d'@il on voit ceux qui favorisent une hausse du prix de I'argent, et ceux cui
affectent une tendance contraire. 1l importe, d’ailleurs, de ne pas perdre de
vue le caractére temporaire de certains de ces faits et le caraclére normal
de certains autres. L'excédant disponible de I'Allemagne doit, suivant toute
apparence, peser sur le marché pendant quelque temps; il ne s'agit I3 cepen-
dant que d’une circonslance temporaire. D'un autre coté, les Etats-Unis
apportcront un soulagement momentané au marché, en retenant chez
eux, pour leur propre monnayage, des quantités considérables d’argent
produites en ce pays. Les témoignages produits devant la Commission per-
meltent méme de penser que le nouveau monnayage des Etats-Unis absor-
bera autant d'argent que ’Allemagne peut en vendre, & la suite de ses propres
opérations.

Le cas de la France mérite une atlention spéciale. Le rétablissement de
son stock d’argent ne peut guére étre considéré que comme un fait passager.
Pendant les quatre derniéres années, la France, sur un total disponible de
£ 76,000,000 d’argent, en a absorbé £ 33,500,000. Le soulagement ainsi
apporté au marché a di étre immense. Toutefois, il est impossible de pré-
tendre que le phénoméne doive continuer de se produire sur la méme échelle.
Les probabilités naturelles sont méme dans un sens opposé.

En ce qui concerne I'Inde et [Orient, qui jusqu’ici ont été les plus grands
consommateurs d’argent, la prospérité publique, I'abondance des récoltes, en
fait, leur puissance de produclion, ont sur fa consommation une influence telle
qu’il est impossible de prévoir avenir; quant & présent, tout ce qu’on peut
aflirmer, d’une part, c’est (ue ces conlrées ont toujours possédé une trés-
grande puissance de consommation de métaux précieux, et, de lautre, que
cetle puissance a été réduile par l'accroissement des sommes que 'Inde paye
annuellement au Gouvernement mélropolitain.

Les seuls faits positifs et permanents dont il convienne de tenir compte
dans les prévisions de lavenir, sont laugmentation de la production de
Pargent et Veffet résultant de la nécessité, pour le Gouvernement métropo-
litain, de disposer annuellement sur PInde pour une somme considérable. Ce
double fait sera contraire a la valeur future de Pargent, lant qu’il existera;
mais il peut étre conlre-balancé en partie par les modifications qui vien-
draient a se produire dans le commerce avec POrient.

Pour 'Europe, la question dépend beaucoup des mesures que prendront
les Gouvernements des divers pays ou I'élalon monétaire a choisir reste
encore incerlain. Yotre Commission n’a pas cru qu’il lui appartint de s’en-
quérir des vues de ces Gouvernements sur ce point, bien qu’on en trouve de
nombreuses indications dans les divers documents officiels qui lui ont été
fournis par le Département des Affaires Ltrarweres

La seule observation que votre Gommlssnon veuille faire est celle-ci:
qu'évidemment il ne serait pas possible d’assigner des limiles & la dépré-
ciation de l'argent, si la substitution de I'or & I'argent avait licu partout ot
elle est praticable, si la préférence venait a élre donnée au premier de ces
métaux, a raison de ses avantages dans le commerce international, méme
chez des populations dont habitude et fa coutlume sont favorables a Pautre,
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si enfin, on dépossédait ainsi Pargent de la fonction qu’il a tonjours remplie
de servir de monnaie dans une aréne an moins égale a celle de 'or; mais
volre Commission se croil tenue de n’émettre ancun opinion sur la conve-
nance d’une pareille mesure, ou sur la nécessité de son adoption.

En terminant, votre Commission doit faire observer qu’elle s'est efforcée
d’étre aussi précise et aussi exacte gne possible dans la constatation des faits
qui onk été portés & sa connaissance, comme de répondre calégoriquement
aux questions qui lui ont él¢ soumises relativement aux causes de la dépré-
cialion actuelle de I'argent; mais elle estime que, & raison du grand nombre
d’éléments douteux qui entrent inévitablement dans tout calcul relatif &
I'avenir, elle n’est pas autorisée a exprimer une opinion quelconque au sujet
de la marche probable du marché de I'argent; elle doit se borner 2 indiquer,
comme clle s’est efforeée de le faire, les diverses circonstances dont il fallait
tenir compte.
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