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IV

CHRONIQUE DES BANQUES ET DES- QUESTIONS MONETAIRES

L’état des finances publiques des pay® qui ont supporté le poids de la guerre, les
difficultés que rencontre la reconstitution économique de I’Europe, tels sont les fac-
teurs qui dominent actuellement et domineront pendant longtemps encore les mar-
chés monétaires. Le taux de I'argent y reste élevé, malgré ’abondance des capi-
taux disponibles, entretenue artificiellement par I'inflation de la circulation de billets
ou de chéques, suivant les cas.

Les fluctuations des changes sont également 1’objet de graves préoccupations; les
Etats-Unis, en proie eux-mémes a des difficultés économiques et sociales, se montrent
peu disposés & venir en aide a I’Europe; toutefois, il ne dépend pas d’eux de rompre
la solidarité économique qui lie tous les pays civilisés, et, t0t ou tard, la notion de leur
propre intérét les ameénera a resserrer les relations financiéres avec des pays qui cons-
tituent pour leurs produits des débouchés indispensables.
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Situation monétaire de quelques pays extra-européens.

————————————————————————————
YiRUTIONS
de
FIN FIN FIN fin mars
1919
L
Janvier février mars fin mars
Enes.lsse [ (millions de frames) {11.648  [11.339  |11.171 |— 2.158
argent . . . . . .. —_— 1.140 867 846 |— B85
Trésor. Gircula.tlon (greenbwks et certi-
fleats métalliques) . . . . . . — 5.715 5.610 5.850 |— 1.788
HEncalsse disponible . . . . . . - 8.7114 2.058 1.808 |— 6.745
ETATS-UNIS. Encaisse (y compris les certificats
Banques métalliques et l'or dans lc-s
de reserve agences étrangéres). . . . . ., —_ 4.051 3.668 3.277 — 1.738
féderale. Circulation . . . .. ... .. — 14.825 [15.704 15.850 + 2.787
l Taux courant de Vescompte &
New-York. . . . . .. ... (o/0) [ 6 6 i 1Y,
ARGENTINE.  Valeur au change de la piastre-or. . . . . . . (pair =100) 101,54] 102,31 104,35 2,18
BRESIL. Valeur au change du milreis . . . . . . . . . 18,76] 18,41 84,28|4 6,20
CHILI. Valeur au change dupeso, . . . . . . . .. — 57,74 57,48 57,89|+ 6,32
EGYPTE. Valeur au chapge de la livre égyptienne . 72,17 69,86 80,65|— 13,81
Or (currency reserve et gold standard reaerve) (mllms de francs) | 780 767 799 |4 507
INDE Argent (currency reserve et gold standard re-
: BETVE). . . . et ot e e e e e e e e —_ 674 651 665
Valeur au change de la roupie . . . . . . . . (pair = 100) 126,36 189,64] 141,65 35,24
JAPON Encaisse or de la Banque du Japon. . . . . . (millions de francs) | 2.455 2.439 2.407
* Valeur au changeduyen . . . . . .. . .. (pair = 100) 98,30 96,93 94,47+ 5,42

NoTa. — Les conversions en franes sont effectuées sur 1a base du pair monétaire. — La valeur au change des unités

monétaires est calculde d’aprés le cours du change sur Now-York, coté directement ou eval;xe d’aprés la parité sur le
marché de Londres.

Les avances de 1a Banque de France 3 1’Etat. — La loi du 22 avril 1920 a sanctionné
une nouvelle convention passée entre ’Etat et la Banque de France; en vertu de ce
contrat, I'Etat s ’oblige & réduire & 24 milliards, avant le 31 decembre prochain, sa
dette envers la Banque ; ce maximum de 24 mllhards sera ensuite réduit de 2 milliards
au moins par an. Cett'e convention organise ainsi la disparition progressive de V'in-
flation fiduciaire qui s’accompagne de tant de conséquences facheuses et notamment
de la hausse exagérée des prix.

Les banquesgsuisses en 1918.
Suisse a publié dans la Zeitschrift fur schweizerische Statistik und Volkswirtschaft une
étude sur I’activité et la situation des banques de la Confédération au cours de I’année
1918. Nous en extrayons les chiffres suivants, qui montrent les variations subies par
le bilan global de ces établissements au cours de la guerre; la Banque Nationale Suisse
n’est pas comprise dans les étahlissements recensés ci-dessous :

1913 1914 1915 1916 1917 1918
¥Nombre de banques . . . . . . 306 319 318 318 316 315

Actif (en millions de francs) :
Espéces en caisse et en banque . . 107 144 179 213 226 326
Correspondants débiteurs. . . . 316 354 555 711 973 1.204
Effets sur la Suisse . . . . . . 816 720 821 1.076 1.269 1.251
Effets sur I'étranger . . . . . . 39 31 24 37 30 18
Avarntes sur titres et reports . . 236 181 181 156 138 120
Comptes courants débiteurs ga- -

rantis. . . . ... .. ... 2.035 2.025 2.118 2.306 2.616 38.044
Comptes courants débiteurs non ’ :

garantis. . . . . . .. ... 370 313 { 290 296 334 426
Préts hypothécaires et commu-

naux et avances i terme fixe. . . 4.628 4.760 4.820 4.879 4.962 5.082
Portefeuille de titres et parttcipa-

tions . . . ... ... ... 1.180 .1.270 1.283 1.335 1.384 1.450
Divers . . . . . . . . . . .. 568 529 543 558 579 613

Total. . . . ... ... 10.295 10.327 10.814 11.567 12.511 13.534
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1818 1914 1018 1916 1817 1018

Passif (en millions de francs.):
Comptes de chéques et de viremwent

et correspondants créditetirs. . 320 328 389 455 645 699
Comptes courants créditeurs. . . 1.218 1.286 1.587 1.989 2.363 2.819
Obligations . . . . . .. . .. 4.019  4.129 4.147 4.237 4.383  4.493
Dépdts en caisse d’éffargne et dé-

pétsdivers. . . . . . . ... 2.127 2.115 2.188 2.361 2.546 2.772
Acceptations. . . . . .. ... 415 299 317 297 277 267
Capital . . . . . ..., .... 1.441 1.503 1.505 1.530 1.561 1.677
Réserves . . . . . . . 353 358 364 377 396 424
Divers . . . . .. .. R 402 309 317 321 340 383

Total . . . 10.295 10.327 10.814 11.567 12.511 13.534

La répartition des principaux comptes entre les divers groupes de banques s’¢tablit

commeé suit pour ’année 1918 :

86 157

24

! Banques  Casses 77 77
Banques b°fl':‘"’ locales d'epargne l?;:;‘t‘;le;- B":l‘gue'
cantonales oredt ol :; nes de "l:' s COTes  trust
Millions de francs
Correspondants débiteurs. . . . . . . 161 684 185 56 47 70
Portefeuille . . . . .. ... e 337 673 200 36 14 _ 8
Comptes courants débiteurs. . . . . . 635 1.767 624 135 66 245
Préts hypothécaires et communaux et
avances a terme fixe . . . . . . . 1.94% 312 388 920 1.482 36
Portefeuille de titres'et participati®ns . . 246 196 112 248 47 600
Comptes de chéques et de Virement et
correspondants créditeurs. . . . . . 103 477 79 5 35 1
Comptes courants créditeurs . . . . . 536 1.606 421 96 - 7% 86
Obligations . . . . . . ... . ... 1.495 74 390 25& 1.100 509
Dépdts en caisse d’épargne et dépéts
divers. . . . . e e e e e e . 892 291 358 969 262 »
Capital et réserves. . . . . . . e 422 592 302 113 206 466

Les banques et les réseqes monétaires des Etats-Unis. — Nous avons autrefois
exposé ici (1) "organisation des banques de réserve fédérale créées par la loi du 23 dé-
cembre 1913. Le nouveau systéme est entré en vigueur 4 la fin de 1314 et a pris rapi-
dement le développement qu’on pouvait prévoir; au 31 décembre 1918, les banques de
réserve fédérale, au nombre de 12, groupaient 8.692 banques adhérentes ayant versé
un capital de 80.681.000 dollars. Leurs bilans de fin d’année, résumés ci-dessous, mon-

trent la progression de leurs opérations :

1915 1916 1917 1918
Actif. Millions de dollars >
Or en lingots et monnaies . . . . . . .. ... .. 12 14 100 95
Certificats métalliques, greenbacks et monnaie d’argent . 268 289 446 303
Dépdts au Conseil de réserve fédérale (gold settlement
fund). . ..o Lo oL s 77 170 303 398
Dépots chez les agents de réserve fédérale (y compris mon-
naies et certificatsd’or) . . . . . . . . . .. .. » » 803 3.264
Dépbts chez les correspondants a I’6tranger. . . . . . . < » 52 6
Dépots du Trésor (gold redemption fund) . . . . . . . . 1 2 19 85
Portefeuille d’escompte garanti par des titres d’emprunt 1.454
deguerre . . . . . . . ... L. ... ; 29 660
Portefeuille d’escompte autrement garanti . . . . . . . 55 307
Effets achetés surle marchélibre . . . . . . . . . . . 129 273 292
Valeurs du Gouvernement des ¥tats-Unis : -
Along terme . . . . . . .. ... ... .. % 16 64 ‘ 52 28
Acourt terme. . . . . ..o, 50 211

(1) Voir le numéro de février 1914, p. 91.
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1015 1018 1017 1918
- —Hlllmnl de dcmm

Passif. - ’

Capital . . . . . . . .. .. 000 55 56 71 81

Depéts du Trésor . . . . . . . . . . . v v 0 v . 15 28 100 72

Autres dépdts. . . . . . . . ... ... 403 780 1.658 2.298
Circulation :

Billets de réserve fédérale . . . . . . . . . .. 13 12 1.247 2.659

Billets des banques de réserve fédérale. . . . . . » » 8 119

La circulation de billets émis par Uintermédiaire des banques de réserve fédérale a
pris, ainsi qu’on le voit, une grande importance; elle est d’ailleurs gagée pour une
bonne part sur du portefeuille d’escompte garanti par des titres d’emprunts de guerre,
¢’est-a-dire, en fait, par des avances consenties sur ces titres aux banques adhérentes.

La répartition de ces billets par coupures s’établissait comme suit au 31 décembre
1918; les chiffres comprennent, outre les billets en circulation, les billets dansles caisses
des banques de sorte que le total est un peu plus élevé que la “circulation réelle :

Billets Billets
Coupures o Toul

fédérale fédérale

Millions de dollars

Tdollar . . . . v v vvo . T 63 63
2 dollars. . . .. ... ... . . » 17 1?7
5 — e 441 . 34 475
10 — . ... 871 9 880
20 — ..o . 1.115 L3 1.120
50 — ..o e . 210 » 210
100 = . ... 0000l 215 . » 215
1.000 — ... .. .. .. . 8 » 8
2.860 128 2.988

Les billets de réserve fédérale sont ceux dont I’émission est réglée par la loi de
1913; les billets des banques de réserve fédérale sont émis en vertu de la loi Pittman
du 23 avril 1918, afin de remplacer les certificats d’argent dont le retrait est ordonné
par la méme loi, en méme temps qu’une quantité correspondante de dollars d’argent
est fondue et vendue en lingots en vue de stabiliser le cours du métal blanc.

Les billets émis par les soins des banques de réserve fédérale viennent se super-
poser aux multiples instruments de circulation fiduciaire utilisés aux Etats-Unis :
certificats d’or et d’argent, billets du Trésor de 1890, greenbacks, billets des ban-
ques nationales. Ces signes monétaires éntrent pour des sommes considérables dans
les encaisses des divers établissements d’émision : Trésor, banques de réserve fédé-
rale et banques nationales. On peut toutefois déterminer approximativement la quan-
tité de billets circulant effectivement dans le public.

Cortificats Billets Bl“;u
Situation au 31 decembro 1918 Greenbacks de reserve banques Total
metalliques féderale nnu:nnlel
- - Millwn:io dollnn— B
Circulation accusée parlesbilans . . . . . . . 1.152 345 2.778 696 4.971
Billets figurant dans l’encalsse
du Trésor. . . . . .7 . . . .. .. » » 37 27 64
des banques et des agents de réserve fédé-
rale. . . . ... 0. 475 49 » 44 568
des Banques nationales . . . . . . . . 94 45 223 » 362
Total. . . . . . . . .. . ... 569 94 260 71 994

Billets en circulation dansle public . . . ‘. . 583 251 2.518 625 3.977
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L’or conservé en couverture de cette circulation de billets se répartit ainsi :

Trésor. . « « v v v v v e v e e 2.546 millions de dollars

Banques et agents de réserve fadérale. . . . 1.451 — . —

Banques nationales . . . . . . . .. .. 25 - -
Total . . . ... ... ..... 4.022 millions de dollars

Il y a donc & peu prés équivalence entre le montant global des billets en circulation
et celui du stock d’or visible des Etats-Unis. Les tableaux qui précédent font en
méme temps ressortir ’extréme complication du systéme monétaire américain, qui
n’a fait que s’aceroitre par ’application de la loi de 1913. 11 y a lieu de noter par-
ticuliérement le formidable accroissement du stock d’or américain, qui, au début de
la guerre, n’était que de 1.200 millions de dollars environ, et qui dépasse aujourd’hui
4 milliards. Nous aurons Poccasion de revenir sur ce sujet.

Cours des métaux précieux. — Au cours du premier trimestre de cette année, le

cours des métaux précieux sur le marché de Londres a subi de vives fluctuations qui
ont particuliérement affecté 1’argent :

Cours de I’once standard a Londres
e N

Or Argent
R et~
Plus haut Plus bas Plus haut Plus bas
Janvier. . . . . . .. 116 s 6 d 109 s 3 d 1/2 85 d 75 d 7/8
Février. . . . . . . . 1283 6 117 6 89 1/2 82
Mars. . . ... ... 121 6 105 8 84 65 3/4

La prime sur l'or a atteint, au plug haut, 59 %.

G. ROULLEAU.



