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V1
CHRONIQUE DES BANQUES ET QUESTIONS MONETAIRES

La situation monétairec. — La question des 1éparations complique la situation
monétaire aussi bien que la situation politique. L'inflation dans laquelle s’est jetée
volontairement I’Allemagne a ses répercussions en dehors des frontiéres du Reich.
L.a nécessité ou se trouve la France de pourvoir seule, pour le moment, & la répa-
ralion de ses dommages de guerre, impose a sa trésorerie un effort considérable en
méme temps qu'elle alourdit son change.

Toute I’Europe centrale et orientale se livre a4 des émissions de billets véritable-
ment ingensées. Sans parler de la Russie des Soviels, dont la circulation se chiffre
par milliers de milliards de roubles, les bilans des institutions d’émission indiquent
pour le chiffre des billets ¢mis & fin juin : 179 milliards de marks en Allemagne,
350 milliards de couronnes en Autriche, 34 milliards de couronnes en Hongrie,
300 milliards de marks en Pologne.

Situation monétaire de quelques pays extra-européens.

VARIATIONR
de
FIN FIN FIN fin mrs
1921
avril may jun n 'm" .
1922
Kneaisse ¢ or ........ (millions de franes) 116,208 116.337 |16.416 |4 2.531
—_ gent . . - 1.906 1.933 1.9711 |+ 505
Trésor. Clreulmon (g-reenbacks et
certificats métalliques) . - 8.947 6.958 6.985 |4 421
Encaisse disponible . . . —_ 1.936 1.505 1.415 |— 1,344
ETATS-UNIS. Encairse (y compris les certi-
Banques ficats métalliques et l'or
d8 rgserve dans les agences elrangeres) . —_ 4.059 4.219 4416 |4+ 614
' federale Circulation . . . .. .. . — 11.220 |11.134 [11.047 |— 2.623
* ' Taux courant de l’escompte
aNew-Yak....... (o]o) 41/ 4 14 4 |- 2
ARGENTINE.  Valcur au change de la piastre-or. . . . . (pair = 100) 83,36 84, ? 83,3714 13,23
BRESIL. Valeur an change du milreis . . . . . . . — 42,30 42,19 42,32]— 9,13
CHILI Valeur au change du peso , . . . . . . . — 45,25 47,25 51,3314+ 7,35
EGYPTE. Valeur au change de la livre égyptienne . — y o151 90,92|+ 14,37
Or (currcnﬂ, reserve et gold standard
‘ TERETVP). . 4 o o h i e e e e (milhons de frunes) 405 405 405 |— 4
INDE. < Argent (currencv reserve et gold standard
' TESErPe). . L . . .t e e e — 1.275 1.285 1.346 |4 162
Valeur au change de la roupie . . . . . . (pair = 100) 86,34 90,05 838,95+ 14,24
JAPON ! Encaisse or de la Banque du Japon. . . . (mlhons de franes) | 3 309 3.315 3.331 1
Valeur au changeduyen . . . . . . .. (pair = 100) 95,28 95,46 96,36]4+ 4,33

NoTa. — Les conversions en francs sont effectuées sur la base du pair monétaire. — La valeur au change des

unités monétaires cst calculée d’aprés le cours du change sur New-York, coté directement on évalué d’aprés la pa-
rité sur le marché de Londres.

Cours des métaux précieux. — Sur le marché de Londres, le cours de I'or conti-
nue i baisser lentement, en corrélation étroite avec ’amélioration du change anglais;
les fluctuations des cours du métal blanc sont, dans leur ensemble, peu importantes.

Cours d: l'once standard a Londres
A eI~

—_

Or Argent
T P, L S
Plus haut Plus bas Plus haut Plus bas
Avril. . cooiiiiienne 958 4d 938 »d 349 3/4 33d y/4
B S 93 7 92 9 37 38 34 /8

Juin, . oooiiiiinnne o4 3 g1 6 36 1/4 35 1/4
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Situation des banques du Royaume-Uni. — Le nombre des joint stock banks du
Royaume-Uni n’a pas diminué au cours de I'année 1921; le mouvement de concen-
tration avait d’ailleurs été des plus énergiques depuis le début de la guerre; pour
’Angleterre seule, il y avait, en 1913, 43 joint stock banks,il n’y en a plus aujour-
d’hui que 20, bien que les ressources propres (capital et réserves) de 'ensemble de
ces entreprises soient passées de 82 4 129 millions de livres.

D’aprés The Economist, voici comment se résumait, A la fin de 1921, la situation
des établissements de crédit autres que la Banque d’Angleterre :

" Joint stock banks
(Milliers de hvres sterling)
e

Banques
A: tgl;!.e;; ¢ Ecosse Irlande privées

de Galles
Especes en caisse et disponibilités & court terme. 438.519 70.232 42.887 8.485
Portefeuille (escomptes et avances)............ 1.280.171 150.850  119.275 36.214
Portefeuille de titres............cccvvieennns 375.564 114.531 81.670 6.109
Comptes courants créditeurs et dépdts......... 1.974.898  291.060 212.860 48.307
Acceptations ¢t billets.......oovvviiinns vees 74.166 25.188 19.052 »
Capital et réserves......... 129.131 18.521 13,154 3.187
Nombre de banques............ 20 8 9 5
Nombre de succursales.......c.u. Cieteisenas 7.606 1.308 947 »

Les nouvelles lois sur la Reichsbank. Dés le début de la guerre, les régles
relatives & la couverture des billets émis par la Reichsbank ont été suspendues; les
lois du 4 aodt 1914 ont autorisé cet établissement : 1° & considérer les billets des
Caisses de préts en sa possession comme une monnaie légale, apte 4 gager une cireu-
lation triple de billets de banque; 2° & considérer les traites de 'Empire et les bons
du Trésor & trois mois comme des effels escomptés apies & gager la circulation non
couverte par de la monnaie légale. En 1921, la circulation des billets des Caisses de
préts subit une forte contraction provoquée, d’une part, par les remboursements
des Etats sur leurs avances de guerre, & la suite de la rétrocession de feurs chemins
de fer au Reich, d’autre part, par la liquidation d’organismes de guerre qui vivaient
sur les avances de ces caisses. La couverture des billets de la Reichsbank en monnaie
légale ou réputée légale menacant de devenir insuffisante, la loi du ¢ mai 1gar a
suspenda jusqu'au 31 décembre 1923 'obligation pour la Banque de conserver une
couverture en monnaie légale équivalente au tiers de sa ¢irculation.

D’autre part, la loi du 4 mars 1922 a autorisé la Reichsbank & comprendre dans
son encaisse, au point de vue de la garantie de ses billets, 'or déposé dans une
banque centrale d’émission étrangére, & condition que cet or ne soit ni mis en gage
ni autrement immobilisé, mais qu'il reste sans condition a la disposition de la
Reichsbank. Cette disposition est acluellement appliquée & 5o millions de marks-or
déposés & la Banque d’Angleterre, et qui, dans nos tableaux, figurent dans 1’encaisse-
or de la Banque d’Allemagne pour 62 millions 1/2 de francs.

Enfin un projet, converti depuis en loi, a été déposé le 4 mars 1922 sur le bureau
du Reichsrat, afin d’assurer 'autonomie de la Reichsbank vis-a-vis du pouvoir cen-
tral et de donner ainsi satisfaction aux demandes de la Commission des réparations.
Ce projet se borne A peu prés a supprimer, dans la gestion de la Banque, I'interven-
tion du chancelier du Reich qui, sous le régime de la loi de 1875, assurait la direc-
tion supréme par l'intermédiaire du Conseil de Direction. Mais ce Conseil de
Direction, seul chargé désormais de gérer la Reichsbank, reste 4 la nomination du
président du Reich, et, si ses membres sont nommés a vie, leur traitement est
cependant fixé tous les ans par une loi. Ils demeurent, en fait, des fonctionnaires
placés sous la dépendance de I'Etat. Quant aux actionnaires, leur réle dans la ges-
tion reste & peu prés nul, le Comité central qui les représente n’ayant que voix
consultative, et son intervention étant limitée de fagon étroite.
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Renouvellement du privilege de la Banque d’Espagne. — Apres de longues
négociations, le Parlement espagnol a adopté le projet de loi relatif au privilege
&’émission de la Banque d’Espagne, qui se trouve prorogé du 31 décembre rgar au
31 décembre 1946.

Le capital de la Banque esl porté de 150 & 177 millions de pesctas; & partir du
1™ janvier 1927, il pourra étre porté, en une ou plusieurs fois, & 250 millions.

Les billets en circulation devront étre garantis par I'encaisse métallique : jusqu’a
4 milliards, & raiscn de 45 9%, dont 4o % au moins en or; et de 4 & 5 milliards, &
1aison de 60 %, dont 50 % au moins en or. La limite d’émission pourra étre portée
de 5 4 6 milliards dans les mémes conditions de couverture que pour cc dernier
milliard. Le total des billels en circulation, des dépdts et des comptes courants ne
pourra dépasser le total de I'encaisse, du portefeuille commercial, des avances et du
portefeuille de rentes, ce dernier limité au quart du portefeuille commercial.

Les avances de la Banque & 1’Etat sont ainsi définies : maintien de I'avance sans
intéréts de 150 millions et du prét de 100 millions représenté par des pagarés d’outre-
mer & 2 % d’intéréts; crédit de trésorerie de 350 millions au maximum.

Le partage des bénéfices avec I'Etat, lorsque le dividende dépassera 10 % du capi-
tal, s’effectuera suivant un tarif progressif par tranches, I'Etat percevant finalement
52 9/ de la part de dividende dépassant 20 % du capital.

En ce qui concerne les opérations commerciales, un taux de faveur scra appliqué
aux banques faisant du réescompte, qui profiteront sur le taux d’escompte normal
d’'une bonification d’un cinqui¢me, sans que cectte bonification puisse étre supé-
tieure & 1 9. Une bonification analogue, mais limitée & 1/2 9% sera consenlie aux
banques avalisant des opérations d’avances sur titres non émis ou garantis par I’Etat.

Enfin, et c’est ce qui fait I'originalit¢ de la loi ncuvelle, il est institué au minis-
tére des Finances un commissariat de réglementation des banques privées compre-
nant un commissaire royal et un Conscil supérieur de banque, présidé par le com-
missaire royal et vice-présidé par un représentant de la Bangque d’Espagne. Ce
Conseil aura pour fonctions : de dresser la statistique des hahques espagnoles et des
banques étrangtres établies en Espagne; de proposer au Gouvernement la forme
et le mode de publication des bilans de ces banques; de fixer ies conditions a4 rem-
plir par les banques espagnoles désirant étre enrcgigirées au commissariat (capital
minimum, rapport entre les réserves et les comptes courants créditeurs, taux maxi-
mum d’intéréts alloué aux comptes courants, rapport entre 'actif et les exigibilités).
Les banques qui obtiendront ainsi leur enregistrement bénéficieront des réductions
de taux indiquées plus baut dans leurs opérationseavec la Banque d’Espagne; elles
seront seules & obtenir I'aval de I’Etat et auront la préférence pour négocier avec
VEtat un régime spécial d’établissement du cheque barré et du chéque de voyage,
et pour obtenir un arrangement pour I'imp6t du timbre sur les chéques et talons.

Le Conseil supérieur de Banque aura également & donner son avis sur l'admission
des valeurs 4 la cote et sur les mesures relatives 3 la polilique monétaire.

La circulation monétaire au Maroe. — Le rapport des censeurs de la Banque
d’Etat du Maroc pour l'exercice 1921 fournit d’intéressantes indications sur les
moyens de paiement utilisés dans le pays; voici en particulier la composition par
coupures de la circulation de billets de la Banque d’Etat au 31 décembre de chacune
des deux derniéres années.

Milliers de francs

T T ———

1920 1821

Billets de 5 francs..ooevevencenanns Ceereeerensenns 3.110 16.165
— IO  ceisecececsetesresanee » 11.266

— 20 — .ieeeees eeriesssatiaaes veeesas 6.325 13.328

— bBo — ...l Cheresiesenes N . » 26.880

— 100 — ceeenees Ceveses ereens tetereees. 10818 36.194

3000 — yyrrcrerrrerrerseretrrsrsacsenan » 37-299

20.253 140.133
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L’accroissement considérable de la circulation cn 1g21 tient surtout a la substitu-
tion des billets de la Banque d’Etat a ceux de la Banque de France et de la Banque
de I'Algérie.

La forie proportion des petites coupures montre la diffusion du billet dans toutes
les catégories de la population, et notamment parmi les indigénes.

Si l'on tient compte des billets de la Banque de I’Algérie restant en circulation
(50 millions environ), des pesetas hassani argent (oo mullions, en majeure partic
thésauricées), des pesctas de la zone espagnole et des monnaies divisionnaiies, on
peut évaluer & 3oo millions de francs le total de la circulation monétaire au Maroc,

Réforme de la circulation fiduciaire au Pérou. — Une loi du 8 mars 1922, a
mstitué au Pérou une banque de réserve jouant le role de banque d’émission et
dont Pcrganisation s’inspire de celle des banques de réserve fédérales des Etats-
Unis. Le capital de cette banque, fixé & 2 millions de livres péruviennes (la livre
péruvienne équivaut a la livre sterling) est souscrit pour moitié par les banques
qui ont seules voix délibérative dans les assemblées, et pour moitié par le public.

Les billets émis par la Banque de réseive devront étre couverts pour 50 9% au
moins par de I'or ou des disponibilités &4 New-York ou 4 Londres et, pour le surplus,
par des cffets escomptés ou réescomptés aux banques actionnaires et par des accep-
tations de ces banques. En outre, les dépdts & vue doivent étre gagés par une péserve
indépendante en or et disponibilités & I'étranger, atleignant au moins la moitié de
ces dépots. h

L’or détenu par la Junta de Vigilancia, a laquelle succtde le nouvel établissement,
<’élevait & 6 938 66> livres péruviennes, gageant une circulation de chdques et de
certificats de 7.807 697 livres péruviennes.

G. RoOULLEAU.



