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ITI
CHRONIQUE DES BANQUES ET QUESTIONS MONETAIRES

Réforme monétaire en Hongrie. — Poursuivant ’ceuvre d’assainissement finan-
cier commencé en 1924, conformément aux accords de Genéve du 14 mars 1924 (1).
le Parlement hongrois a adopté en novembre 1925 le projet de loi relatif a la créa-
tion d’une nouvelle unité monétaire basée sur I'étalon-or.

Pendant la période de dix-huit mois qui a suivi les premiéres réformes, la couverture
des billets de la Banque d’émission, qui était fixée a 20 9,, a dépassé 50 %, Le taux
d’escompte a été abaissé de 12 1/2 %, a 7 9, et la couronne a été stabilisée au cours
de 340.000 couronnes pour une livre sterling. Depuis que celle-ci est au pair de l'or,
ce cours est considéré comme équivalent au souverain.

La nouvelle monnaie hongroise est le pengo divisé en 100 garas. Le mot pengo signifie
florin en hongrois. Des monnaies d’or de 10 et 20 pengd sont frappées a raison de
3.800 pengé par kilogramme d’or fin. Un kilogramme d’alliage & 9/10 permet de
fabriquer 3.420 pengd. Dans ces conditions un souverain-or représente 27.8251 pengo.
un reichsmark-or 1.316996 pengé, et un franc-or 0,91 pengé a la parité métallique.

En vertu de la loi monétaire, il sera frappé des piéces de 10 et 20 pengd dont le
poids respectif sera de 2,923975 et 5,263136 grammes. La frappe des piéces libellées
en couronne-or est interdite. Quant i la monnaie divisionnaire d’argent, le montant
des piéces frappées est prévu pour un montant de 50 millions de pengd; ces piéces
seront au titre de 640/1.000 et le poids de la pieee d’argent d’un pengd sera de
5 grammes.

La conversion des couronnes papier en pengd doit s’effectuer sur la base de 12.500
couronnes papier pour un pengd soit 8 pengé, pour 100.000 couronnes papier.

Depuis le 12 janvier 1926, les banques et les sociétés sont tenues d’arréter leurs
bilans en pengd. Pendant la période transitoire trois monnaies de compte sont auto-
risées en Hongrice, le pengd pour le hilan des sociétés et des entreprises, la couronne
papier dans les transactions effectives et la couronne-or pour le calcul des impbts
divers, des droits de douanes et des loyers, la couronne-or équivaut & 1,5854 pengé.
A la fin de Pannée 1926, la couronne papier aura complétement cessé d’étre mon-
naie légale en Hongrie et elle aura disparu de la circulation.

- Réforme mongétaire en Finlande. — La Finlande vient de mettre fin & la dépréciation
de sa monnaie, survenue a la suite de la guerre mondiale. Depuis le 5 novembre 1924,
la valeur du mark finlandais est restée stable et le dollar a été constamment coté au
cours de 39.70. C’est sur cette base qu’a ¢té déterminde la valeur du nouveau mark-or.

La loi monétaire du 21 décembre 1925 n’a done fait que consacrer la dévaluation
actuelle du mark-papier. La nouvelle monnaie a la méme désignation que I'ancienne
et est divisée en 100 pennis. De ce fait, la valeur au change du mark finlandais ne
se trouve ni augmentée ni diminude.

Conformément a la nouvelle loi, il est frappé des pitces de 100 et de 200 marks.
Les piéces de 100 marks contiennent 3 15/19 grammes d’or fin et celles de 200 marks
7 11/19 grammes. Dans 2 kilogrammes d’or 4 0,9 on frappe 475 piéces de 100 marks
et autant de piéces de 200 marks dans 4 kilogrammes d’or monnayé.

La monnaie divisionnaire est constituée par des piéces de 1 mark, de 50 et 25 pen-
nis en bronze, ainsi que par des piéces de 10 et 5 pennis en cuivre. L’alliage pour la
fabrication des monnaies de bronze est composé de vingt-cing parties de nickel et
de soixante-quinze parties de cuivre. Pour les monnaies de cuivre on emploie qua-

(1) Voir le numéro de février 1925.
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tre-vingt-quinze parties de cuivre, quatre parties d’étain et une de zinc. La loi
monétaire qui est entrée en vigueur le 17 janvier 1926 abroge celle du 9 aott 1877.

La valeur au pair du nouveau mark-or finlandais est de 39,7056 marks pour
1 dollar, 193,2296 marks pour une livre sterling, et 100 marks finlandais valent
13,0526 francs-or. )

%*
% %k

Le rétablissement de I’étalon-or a nécessité 'adoption d’une série de dispositions
relatives & administration de laBanque de Finlande, celle-ci ayant pour but prin-
cipal de maintenir la stabilité du nouveap régime monétaire.

La Banque de Finlande a le privilége de I’émission de billets pour un montant égal
& son encaisse-or et & ses avoirs de premier ordre déposés chez des correspondants
¢trangers. Elle a, en outre, la faculté d’émettre des billets contre une couverture
secondaire ne dépassant pas 1 milliard 200 millions de marks. Cette couverture doit
étre constituée par des effets en valeur étrangére payables & I'étranger, par des obli-
gations étrangéres cotées dans les bourses étrangéres, par des coupons échus libellés
en monnaie étrangere, ainsi que par son portefeuille commercial, constitué par des
effets payables en Finlande, n’ayant pas plus de trois mois & courir, et garantis par
la signature de deux personnes notoirement solvables.

Le montant de 'encaisse-or ne doit pas étre inférieur & 300 millions de marks
finlandais. Cette réserve, qui était de 43.3 millions de marks-or anciens, avant la
réforme monétaire, s’éléve de ce fait & 330 millions de marks-or aprés la dévalo-
risation. Désormais, les Bons du Trésor et les emprunts a court terme sont exclus
de la couverture légale et le Gouvernement devra rembourser, avant la fin de 1928,
tous les Bons du Trésor se trouvant en la possession de la Banque de Finlande.

La Banque n’est pas tenue de rembourser ses billets uniquement en monnaie d’or
finlandaise ou en or en barres, elle peut les échanger aussi contre des chéques libellés
en monnaie d’or étrangere et payables au cours du jour a condition que ce cours
ne dépasse pas la parité métallique de plus de 1 %,.

En dehors de ses fonctions proprement monétaires, la Banque se livre aux mémes
opérations que par le passé sous le controle de la Diéte. Ce contrdle est exercé par les
‘inspecteurs généraux et les commissaires des comptes, nommés par cette assemblée.

L’administration directe est assurée par un conseil d’administration composé d’un
président et de quatre membres, au maximum, dont 'un doit étre jurisconsulte,

La réforme monétaire a été concue de telle maniére que le public ne s’apercevra
pas sérieusement de la transformation réalisée, aucun changement n’étant intervenu
dans la valeur actuelle du mark finlandais. Les anciens billets et les nouveaux émis
sous Je régime de la loi du 21 décembre 1925, seront remboursés, en or ou en devises.

sur la base de la valeur que la monnaie finlandaise posséde en vertu de la nouvelle
loi monétaire.

Compensations et virements. — L’accroissement des virements de.la Banque de
France et des effets présentés dans les Chambres de Compensation, qui avait été
enregistré durant les années précédentes, s’est accentué au cours des années 1924
et 1925, par suite du développement continu des affaires commerciales et boursiéres,
et sous I'action d’une forte dépréciation de la monnaie. Cette tendance a été surtout
marquée pendant le premier trimestre 1924 et au cours de 1925.

Les opérations des clearing-houses anglais pendant 'année 1924 sont en augmen
tation sur 1923, augmentation provoquée par de nombreuses demandes de crédit de
la part des pays européens pour la reconstruction, ainsi que par la reprise des affaires
commerciales tant dans la Métropole qu’en province. En 1925 I’accroissement n’a
fait que s’accentuer. La tendance croissante des emprunts & court terme, la grande
activité au Stock Exchange, surtout sur le marché des actions de caoutchoue, la
levée de I'embargo sur les emprunts extérieurs, sont autant de causes de 'augmen-
tation des opérations de clearing, qui s’élevérent a 40 milliards 437 millions de livres,
chiffre qui n’a jamais été atteint, méme en 1920, pendant la période de grande pros-
périté commerciale,
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Montant des compensations 1994 1945

FRANCE (milllons de tr;m‘s) N .
€hambre de compensation de Paris. . . . . . . . .. 368.059 871.656
Virements de la Banque de France 4 Paris. . . . . . . 1.501.087 1.554.652
Virements de la Banque de France en province. . . . . 213.132 257.595
Chambres de compensation de province . . . . . . . . 44,893 56.933

ANGLETERRE (millions de livres)
Londres (Clearing) . . . . . . . . .. .. ... ... 39.538 40.437
Province (Clearing). . . . . . . . ... .. .. PR 1.788 1.789

La grande activité qui se manifeste aux Etats-Unis dans le domaine commercial
ou financier apparait dans les opérations des clearing qui ont subi une augmenta-
tion sensible au cours des années 1924 et 1925. Voici le montant des compensations :

Années finissant le 31 décembre New-York Autres villes Total
(Millions de dollars)
1922 . . . .. ... ... 217.900 157.784 375.684
1928 . . . . .. ... L. 213.900 188.557 402,457
1924 . . . ... .. ... 249.868 205.166 455.034
1926 . . . . . ... ... 283.619 228 .444 72.063

Au contraire, au Canada, la diminution des opérations des 29 clearing houses,
déja sensible en 1924, s’est accentuée en 1925.

Années finissant le 31 décembre Millions de dollars
1922 . . . . . ... e 16.232
1923 . . ... . ... . ... 17.334
1924 . . . .. ... 16.978
1926 . . . . . . e e e 16,741

Cours des métaux précieux. — Pendant le quatriéme trimestre 1925 le cours maxima
del’ors’est maintenu 4 84s. 11 1/2 et les cours minima mensuels ont varié de84s.101/2
4 84 5. 11 'once de fin. Quant a I’argent, il a subi les fluctuations suivantes :

Argent
(Cours de l'once standard) -
Maximum Minimum
Octobre. . . . . ... ... ... 33 316 32 5/8
Novembre. . . , . . .. .. ... 32 3/4 31 15/16
Décembre. . . . . e e e e . - 32 3/16 31 173

Situation monétaire de quelques pays extra-européens.

FIN FIN
octobre | novemb,
1026 1025

Eneaisse : or, . o o « o (wihons do francs)|19.234 119,217
— argent — 2.489 2.487
Trésor. Circulation (greenbacks et
certificats métalliques) . . —_— 12.861 12.900
Encaisse disponible . . . . —_ 1.032 743
ETATS-UNIS. Encaisse (7 compns les cortificat
Banque métailiques, non compris I'or cher
do thenrve les agenls de réserre fédérale) . . - 7.060 | 6970
fédérale Circulation .. .. .. .. - 8,813 9.004
- Taux courant de escompte
& New-York . (%) 8 4 3 4%
ARGENTINE.  Valeur au change de la piastre-or . . . . (pair=100) 93,73 94,17
BRESIL. Valeur au change du milreis, - 16,24 42,85
Valeur au changedupeso. . . . ... — 69,47 60,07
Valeur au change de la livre égyptienne . —_ 99,567 99,67
Or (currency reserve et gold standard
reserve) (milhions de franes)] 879 879
Argent (currency reserve et gold standard
reserve). . e

T+ ++ +1

T+

1.631 1.541

\ Valeur au change de la roupic . . . . (pair = 100) 112,78 112,87

Enecaisse or de la Banque du Japon (milhions de francs)| 2.906 2.902 .
Valeur au change du yen (pair = 100) 83,10 86,38 86,61

T+t

NoTa. — Les conversions en francs sont effectuées sur la base du pair monétaire. — La valeur au change des
unités monétaires est calculée d’aprés le cours du change sur New-York, coté directement ou évalué d’aprés la
parité sur le marché de Londres.
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