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CHRONIQUE DES BANQUES ET QUESTIONS MONETAIRES

Les marchés monétaires. — L’année 1913 s’est terminée, au point de vue monétaire
dans des conditions plus favorables que la précédente. Si, sauf de rares exceptions,
les taux officiels d’escompte n’ont pu {tre abaissés, on remarque cependant un dégon-
flement trés marqué des portefeuvilles des banques d’émission et un accroissement
de leurs encaisses qu’elles ont, pour la plupart, favorisé de tous leurs efforts. Le
retour & une situation politique internationale moins troublée a contribué a cette
détente, mais elle est due ¢galement au ralentissement de I'activité économique qui,
dans certaines industries, se manifeste nettement.

Le tableau suivant fait ressortir des taux d’escompte élevés et généralement
stables au cours de I’année.

Nombre
Plus haut . Plus bas Moyenne de

variations
France . . . ...... &' 4 A 0
Allemagne. . . . . . . . 6 5 5,88 2
Angleterre. . . . . . .. 5 & 1/2 4,77 2
Autmche-Hongne. e 6 5 1/2 5,95 1
Belglque......... 5 5 5 0
Espagne. . . . . . ... 41/2 412 4,50 0
Italie. . . . .. .... 6 51/2 5,72 1
Pays-Bas . . ... ... 5 4 4,52 1
Russie. . . . . ... .. 6 6 6 0
Suisse. . . . . . . . .. 5 5172 4,81 1

Situation monétaire de quelques pays extra-européens

VARIATIONS
de

FIN

ottobre

Enocaisse du Trésor : or, (millions de trancs)|6.715  |6.678
argent . —_ 2.669 [2.660
Trésor. Clrculahon (greenbacks et certi-
ficats métalliques) 9.282 9.601
_ Bncaisse disponible 49 621
ETATS-UNIS. {  panques | Encaisse (métal et billeis). . . L1 L
assoclees 3 Dépots . 6.887 [6.900
de New-York ( Portefeuille . 6.922 16,995
Taux courant de I’escompte & New—York (o]o) 53/, 51y
Valeur du dollar d’aprés le change sur Londrea (pair = 100) | 100,21| 100,16
Or & 1a Caisse de conversion et & la Banque de
ARGENTINE. 1a Nation o« + .« (mlhons de fraues)|1.393  ]1.819
Valeur au change de la piastie-or (pair = 100) 99,45
BRESIL Hncaisse de la Caisse de conversion (millons do francs)| 472 465
. Valeur au change du milreis . (pmr 100) 59
CHILL. Valeur au change du peso , 51,33
MEXIQUE. Valeur au change de la piastre. . . . . . . — 72,78
EGYPTE. Valeur au change de la livre égypt:xenne .. — 100,13
Or (currency reserve et gold standard userm) (milhons de franes) 622
INDE. Argent (currency reserve et gold standard re- 292

+ +ind

Valeur au change delaroupie. . . . .. .. (p a,ir = 100) 100,37
JAPON ’ Encaisse or de la Banque du Japon (miliions de francs)] 56 566
Valeur au change du yen (pair = 100) 99,14

I
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L’or et I’argent en 1913. — Pour la premiére fois depuis la guerre sud-africaine,
nous aurons sans doute & constater, en 1913, une légére diminution de la production
mondiale de l'or; d’aprés les premiéres évaluations du directeur de la Monnaie des
Etats-Unis, le déficit serait de prés de 60 millions de francs. On sait, en tout cas, que
la production du Transvaal n’a pas dépassé, cette année, 934 millions de francs
alors qu'elle avait ¢té, en 1912, de 969 millions. Les diflicultés éprouvées par les
mines au sujet de la main-d’ccuvre sont la principale cause de ce ralentissement.

Le cours de I'or en barres est resté toute 'année, & Londres, au pair de 77 sh. 9 d.
par once standard. La circulaire spéciale Pixley et Abell résume comme suit les
mouvements d’or sur le marché de Londres pendant les deux derniéres années, avee
les principaux pays.

1912 1913
Lingots Lingots
t et i
mon:llu Souveralns monnaies Sou
étrangéres étrangéres
Importations.

Milliers de livres sterling

Afrique du Sud . . . . ... 41.28 » 40.798 »
Inde . . .. ... c e e e s 2.287 1.930 2.345 454
Afrique occidentale. . . . . . 1.473 » 1.596 )
Egypte. . . . ... .. .. » » » 1.748
Brésil, . . . ... [ 549 » - 472 3.412
Argentine. . . . . . oo e » » » 3.551
Ezportations.
Inde. . . ......... 8.124 4.981 9.955 940
Egypte ..... o« e e e e . » 8.330 » 7.775
Brésil. . . . .. v e e e e » 3.929 » 1.071
Argentine. . . . . .. ... » 1.795 » 1.700
France . . . .. ... ... 707 910 1.831 4,042
Allemagne. . . . . . . . .. 2.669 » 8.824 »
Russie. . . . . ... ... . 400 » 2.080 »

Pendant le dernier trimestre, le cours de I’argent a fléchi jusqu’a un minimum de
25 d 15/16, sous I'influence de ’échec de spéculations entreprises par certaines ban-
ques indiennes.

I’Inde et la Chine ont absorbé, en 1913, 10.740.000 liv. st. d’argent, contre
14.345.000 liv. st. en 1912 et 9.866.000 liv. st. en 1911.

\

La nouvelle loi américaine sur les banques d’émission. — Le Congrés des Etats-Unis
a enfin réalisé la réforme de la circulation fiduciaire, dont I’étude, entreprise au len-
demain de la crise de 1907, par la commission sénatoriale que présidait M. Aldrich,
n’avait pu aboutir au cours de la présidence Taft; M. Wilson, arrivant au pouveir’
avec les démocrates, s’est attaché a faire aboutir un projet sensiblement différent
de celui du gouvernement précédent, et qui, aprés diverses modifications, est devenu
la loi du 23 décembre 1913.

Disons tout de suite que cette loi ne supprime pas l’organisation ancienne; les
banques nationales subsistent et gardent leur droit d’émission dans toute son étendue;
mais elles seront désormais tenues de se grouper et de contribuer & la constitution
des banques de réserve fédérale (federal reserve banks) dont nous allons indiquer
Porganisation et les fonctions. Le systéme bancaire des Etats-Unis ne pourra qu'y
gagner en cohésion, qualité qui lui manquait le plus jusqu’ici.

On a renoncé 4 la création d’une banque centrale unique; c’est agir sagement
dans un pays aussi étendu que les Etats-Unis, dont les différentes régions sont sou-
mises & des influences économiques si diverses et ont parfois des intéréts opposés.
Le territoire de I'Union sera divisé en un certain nombre de districts (8 au moins et
42 au plus) dans chacun desquels sera instituée une banque de réserve fédérale. Le
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capital de cette banque, qui ne pourra 8tre inférieur & 4 millions de dollars, sera
constitué : 1° par la souscription obligatoirc des banques nationales du district, &
raison de 6% du total formé par le capital versé et la réserve de chacune d’elles;
20 par la souscription facultative des banques des Etats, des trust companies et des
banques privées qui voudront profiter des avantages réservés aux actionnaires de
la banque de réserve; 3° ¢ventuellement, et en cas d’insuffisance des souscriptions
précédentes, par le public, mais les titulaires de ces actions ne pourront, ni en posséder
pour plus de 25.000 dollars chacun, ni voter dans les assemblées; 4° enfin, en cas de
nécessité, par le Gouvernement des Etats-Unis, qui n’aura pas non plus le droit de
vote dans les assemblées.

Le capital pourra varier par suite de I'adhésion de nouvelles banques, de la défec-
tion de banques déja actionnaires, ou des variations du capital et des réserves des
banques adhérentes. Les banques adhérentes ne pourront ni aliéner ni hypothéquer
leurs actions. L.e dividende annuel sera limité & 69 du capital et scra cumulatif; le
surplus des biéncfices servira pour moitié & former une réserve; I'autre moitié sera
versée au Trésor A titre de redevance.

Ainsi constituée, chacune des banques de réserve fédérale sera gérée par un conseil
d’administration de neuf membres nommés pour trois ans dans les conditions sui-
vantes : trois seront élus par les banques adhérentes et les représenteront; trois
autres, ¢lus également par ces banques, seront choisis exclusivement parmi les com-
mercants, industriels et agriculteurs; les trois derniers seront désignés par le Conseil
de réserve fédérale dont nous parlerons plus loin; parmi ceux-ci sont choisis le prési-
dent et le vice-président, qui doivent avoir I'expérience du commerce de banque,
mais n’appartenir & aucune maison de banque; ils sont en méme temps agent et
agent suppléant de réserve fédérale, c’est-a-dire qu’ils représentent auprés de la
banque le contrble gouvernemental.

Les succursales que la banque peut établir dans son district ont é¢galement a leur
téte un conseil d’administration de sept membres, dont quatre choisis par la banque
et trois par le Conseil de réserve fédérale.

Le Conseil de réserve fédérale (federal reserve board), qui constitue le rouage central
et directeur de la nouvelle organisation, se compose du secrétaire du Trésor, prési-
dent, du contrdleur de la circulation et de cinq membres désignés par le président
des Etats-Unis, sur avis conforme du Sénat, et choisis dans des districts de réserve
fédérale différents; ils sont nommés pour dix ans et doivent se consacrer exclusive-
ment & leurs fonctions et ne posséder d’intéréts dans aucune banque; 'un d’eux,
qui prend le titre de gouverneur, a la direction active des affaires du Conseil de ré-
serve, avec l'assistance d’un sous-gouverneur.

Le Conseil de réserve fédérale exercera sur les banques de réserve un pouvoir de
contrdle; il fixera les taux d’escompte, réglera les réescomptes mutuels entre ces
banques et assurera la publication hehdomadaire de leurs bilans. 11 sera assisté d’un
Conseil consultatif fédéral (federal advisory council) composé de membres élus par
les banques de réserve.

Examinons maintenant les fonctions des banques de réserve fédérale.

Comme les banques nationales, elles auront le droit d’émettre des billets contre
remise au Trésor d’obligations 29 des Fitats Unis, mais sans que ce droit d’émission
soit limité au montant de leur capital. Ces obligations peuvent &tre achetées par elles,
soit directement au Trésor, soit aux banques nationales désireuses de réduire leur
circulation; le total de ces achats ne pourra dépasser 20 millions de dollars par an.

Mais, en outre, les banques de réserve fédérale pourront émettre une seconde
catégorie de billets contre remise, & ’agent de réserve fédérale, d’or, d’autre monnaie
légale (dollars et greenbacks) ou d’effets pris au réescompte, comme il sera dit plus
loin. La partie de cette circulation représentant des effets réescomptés doit Atre
représentée & concurrence de 40 % par I'encaisse or de la banque. Si cette proportion
de 40 % n’est pas mainlenue, une taxe graduée de 19 par sn au plus sera établie
sur la différence, autant que la proportion ne tombera pas au-dessous de 32 1/2%;
au-dessous de cette limite, la taxe sera accrue de 1 1/2% I'an au moins par 2 1/2%
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ou fraction de 2 1/2% d’insuffisance au-dessous de 32 1/2 %. Cette taxe sera payée
par la banque de réserve, mais ajoutée par elle a son taux d’escompte qui s’élévera
ainsi automatiquement.

Pas plus que les billets des banques nationales, ces nouveaux billets, dits billets
de réserve fédérale, n’auront cours légal, mais ils constitueront une dette des Ktats-
Unis et seront regus en paiement des impdts; ils circuleront en coupures de 5, 10,
20, 50 et 100 dollars.

C’est dans ’émission de ces nouveaux billets que réside la principale modification
apportée au régime de la circulation fiduciaire américaine. Les nouvelles dispositions
s’inspirent d’ailleurs de la loi Aldrich-Vreeland du 30 mai 1908, dont les eftets sont
prorogés transitoirement jusqu'au 30 juin 1915. C’est cette loi qui a introduit dans
la législation américaine le principe des billets gagés par un portefeuille commercial,
conformément aux habitudes europiennes. Mais les émissions de cette nature conser-
vent un caractére accessoire, et ne sont pas destinées & remplacer les billets gagés
sur des fonds d’Itat fédéraux.

Afin d’alimenter leur portefeuille commercial, les banques de réserve fédérale se
livreront & des opérations ordinaires de banque, mais leur clientéle sera exclusivement
limitée aux banques ayant souscrit & une partie de leur capital; elles en recevront
des dépdts et accepteront d’elles au réescompte des eflets créés pour une cause com-
merciale et ayant au plus quatre-vingt-dix jours & courir, sauf pour une quotité &
fixer de papier agricole & six mois d’échéance au plus. Elles escompteront également
des acceptations de banque a trois mois basées sur des opérations de commerce
extérieur, 4 concurrence de la moitié¢ au plus du capital et des réserves de la banque
présentatrice.

Cette derniére disposition entraine la levée de l'interdiction, imposée jusqu’ici
aux banques nationales, de donner leur acceptation a des traites; elles y seront
désormais autorisées, pour la moitié au plus de leur capital versé et de leurs réserves.
Si P’on ajoute & cela que les banques nationales pourront étre autorisées a fonder des
succursales & I’étranger, contrairement aux dispositions anciennes, on voit qu’il y
a la le germe de modifications importantes dans les relations financiéres de I'Europe
et des KEtats-Unis; non seulement ’Amérique pourra sc passer, pour le réglement
de ses opérations de commerce extéricur, des hons offices des banques européennes,
mais il faut s’atlendre encore & voir ces derniéres concurrencées jusque chez elles
par les banques des Itats-Unis, alors que, jusqu'ici, seuls des banquiers privés,
d’ailleurs considérables, avaient pu venir s’installer en Europe.

Les banques de réserve fédérale pourront ¢galement acheter et vendre sur le
marché libre du papier de banque sur les Etats-Unis ou sur I’étranger, ainsi que des
fonds d’Etat fédéraux, avoir des correspondants & I'etranger, recevoir en dépét les
sommes faisant partie des fonds généraux du Trésor (ce qui exclut, comme par le
passé, la majeure partie de I'encaisse du Trésor qui fait partie du fonds de garantie
des certificats métalliques et de laréserve des greenbacks). Elles se réescomptent mu-
tuellement leur papier conformément aux indications du Conseil de réserve fédérale.

11y a, dans la plupart de ces dispositions, un effort pour constituer aux Etats-Unis
un marché de I'escompte qui, jusqu’ici, fait défaut.

Les banques de réserve f¢dérale devront conserver en numéraire, dans leurs caisses,
359% du montant de leurs dépdts, indépendamment de P’encaisse garantissant la
circulation. Pour les hanques adhérentes, la proportion de la réserve sera ainsi fixée :
10 dans les villes de réserve centrale (actueilement New-York, Chicago et Saint-
Louis), 18 % des dépdts & vue et 5 %des dépdts & terme (6/18 dans les propres caisses
de la banque, 7/18 en dépdt a la banque de résery e fédérale, 5/18 dans I'un ou I'autre
lieu, au choix); 20 dans les villes de réserve, 15 % des dép0ts & vue et 5% des dépots
a terme (5/15 en caisse, 6/15 & la banque de réserve); 3° dans les autres villes, 129
des dépdts & vue et 5 9 des dépdts a terme (4/12 en caisse, 5/12 4 la banque de réserve,
sauf dispositions transitoires, comme pour la catégorie précédente). La moitié au
plus des réserves déposées dans les banques de réserve fédérale pourra étre constituée
en acceptations de la banque déposante.



Toutes les dispositions antérieures relatives aux banques nationales subsistent,
mais la loi prépare la disparition éventuelle de leur circulation. C’est ainsi qu’une
banque peut se constituer en banque nationale sans étre tenue de déposer préalable-
ment des obligations 2 % des Etats-Unis. Ces obligations elles-mémes pourront étre,
sur la demande d’une banque de réserve fédérale, échangées contre des obligations
3% & trente ans ou contre des bons du Trésor & un an et remboursables, sans privilége
de circulation. On amorce ainsi une ¢volution (ui, sans doute, ne sc fera que trés
lentement, vers une circulation a gage purement métallique et commercial.

Telle est cette loi trés importante, que nous avons tenu & exposer dans ses princi-
paux détails, parce qu’elle peut avoir une influence sensible sur les marchés euro-
péens. Elle constitue, sur 'état de choses antérieur, un progrés considérable. Sans
doute, elle ne remédie pas complétement au vice fondamental du systéme bancaire
américain, qui est I'isolement de la formidable réserve d’or du Trésor au milieu de
la masse trés variable des demandes de crédit. La création du Conseil de réserve
fédérale constitue cependant, a cet égard, une réelle amélioration. L’établissement
de banques de réescompte, faisant leurs opérations a un taux officiel et centralisant
les besoins de crédit du pays, est un acheminement vers une organisation analogue
a celles de la France et de I’Allemagne. Mais la loi nouvelle aggrave encore la multi-
plicité des instruments de paiement en usage aux Etats-Unis, et la présence dans la
circulation d’une grande quantité de billets gagés sur les obligations fédérales, sui-
vant les errements anciens, dtera a I’émission une partie de la souplesse nécessaire.
La nouvelle organisation du marché monétaire américain acquerra-t-elle bient6t assez
de solidité pour résister efficacement aux crises économiques ? Comment le marché
financier de New-York s’adaptera-t-il aux modifications qui s’apprétent dans la ré-
partition des ressources qui I’alimentent actuellement? 1l sera d’autant plus intéres-
sant d’observer, en Europe, les réponses que 'avenir donncra a ces questions, que
des répercussions trés vives pourraient atteindre la prépondérance de nos marchés, le
jour ou les Etats-Unis utiliseraient, en nous empruntant nos méthodes, leurs im-
menses disponibilités.

Statistiques indiennes. — La Commission royale sur les finances et la circulation
monétaire de 1'Inde a présenté au Parlement anglais un rapport accompagné d’an-
nexes des plus intéressantes relatives au régime monétaire et a la situation financiére
de I'Inde. Nous ne saurions analyser ici les mémoires et les dépositions qui forment
le texte de ces documents. Nous nous bornerons a en extraire quelques statistiques,
et d’abord celles qui sont relatives aux réserves constituées par le Gouvernement
indien pour soutenir son change ou pour gager sa circulation de billets.

La gold standard reserve, créée conformément au voeu de la Gommission de la cir-
culation indienne de 1898-1899, et alimentée par le bénéfice provenant de la frappe
des roupies d’argent, a subi, depuis 1901, les variations suivantes :

En Anpgletcree Dans I'Inde
Situation -
- Yaleurs Placements de(;; " P:e‘“
mobliores e‘:m th * crédits or Argent Total
. (au cours) terme d‘l::lgl,:;o co:;)ta
Milliers de livres sterling
1901 . . . 1.008 » » » 2.439 » 3.447
1902 . . . 3.467 » » 2 261 » 3.730
1903 . . . 3.901 » » 296 323 » 4,520
1904 . . . 6.952 500 » 77 200 » 7.729
1905 . . . 9.899 » » 97 240 » 10.236
1906 . . . 11.919 » » 3.521 » 69 15.509
1907 . . . 13.208 14 » 60 263 4£.000 17.545
1908 . . . 5.104 » . » 1.000 » 11.992 18.096
1909 . . . 10.450 1.017 » 2.000 » 4,787 18.254
1910 . . . 14.514 1.437 » » o 2.534 18.485
181t ., .-, 15.959 973 » » » 1.934 18.866
1912, . . 15,965 1.014 250 P} » 3.746 20.975
1913 . . . 15.891 1.015 2.695 » 1.475 3.340 24,416
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Quant & la ourrency reserec, son existence est beaucoup plus ancienne, puisqu’elle
a éte créée par la lor de 1861, qu1 a prive du droit d’cmission au profit de I'Etat, les
trois banques de Bombay, du Bengale et de Madras, le tableau suivant en donne la
composition au 31 mars de chaque annee, amsi que le montant de la circulation
gagee par son encaisse.

Encusse
— — ———
Situation Total
or Or Argent Valeurs (6gal
[1] en & celui
dens dens mobi- dela
ET P'Inde Angie- I'Inde heres ﬂm
[mars terre cauverte)

Millions de roupres

1862. . . « ¢, v .. » » 37 » 37
1863 . . . . ... ... . » » 42 7 49
1864 . v e e . » » 29 25 54
1866 . . . . . ... . .. 2 » 36 36 74
1866 . . . ... .. e » » 29 40 69
1867 . . e e » » 48 33 81
1868 . C e s e e e s v » 58 33 91
1869 . e e e e » » 60 39 99
1870 . . .. » » 68 36 104
1871 . C e e e e e . » » 72 32 104
1872, . . . . ... .. . » 73 59 132
1873. . . ... .... . » > 54 57 111
1874 . . . . . ... ... » » 35 57 92
1876 . . . . . . ... .. O n 55 57 112
1876 . . . . . ... . » » 53 57 . 110
1877 . . . . . .. PN » » 56 60 116
1878 . . . . . ... ... » » 79 57 136
1879 . . . . . . .. .« o » » 54 60 14
1880 c e e e e e e » » 64 60 124
1881 . . . .. ... ... » » 74 60 134
1882. . . ... ..... » » 79 60 139
1883 . . . . . ... . » » 85 60 145
1884 . . . . . e e e e » » 68 60 128
1885 . . . .. ... .. J » —- > 86 60 146
1886 . . . .+ . ... .. » » 82 60 142
1887 . . . . ... . . » N » 79 60 139
1888 . . . . .. ... .. » » 104 60 164
1889 . . . . .. ... .. » » 97 60 157
1890 . . . . . e » » 98 60 158
1890 . . . ... ... » » - 187 70 257
1892 . . . ... .. ... » » 161 80 241
1893 . . . . ... . S » 184 80 264
1894 . . . .. .. .« o » » 224 80 304
1895 . . . . . . ... . » » 227 80 307
1896 . . . . . . N » » 179 80 259
1897 . . .~ .. .00 . » » 138 100 238
1898 . . . . .. .. . 8 » 145 100 248
1899 . . . ... .. . 31 » 151 100 282
1900 . PN . e 113 22 52 100 287
1900 . . . ... ... .. 87 » 112 100 299
1902. . ... C e e e e 105 » 111 100 316
1903 . . . . ... .... 148 » 109 100 357
1904 . . . ....... . 162 » 120 100 382
1996 . . . . .. .. ... 161 » 131 100 392
1906 . . .. .. e 57 106 163 120 446
1907 . . . .. ... ... 55 105 189 120 469
1908 . . . ... ... .. A 56 252 120 469
1909 . e e e e e s » 22 312 120 454
1910, . . . ... .. .. 93 37 294 120 544
it . . .. ..... .. 93 75 262 120 550
1vi2. . ... ... ... 233 85 156 140 614
1913 . c e e e . 294 91 165 140 690
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Une autre statistique intéressante donne les éléments les plus importants de la
balance des paiements de I'Inde :

Excédents Couverture totale ou partielle de cet excédent

Exercices du‘ — — —
exportations

fulssant sur les Ventes lmportations Importatlons Tmportations

impor- de tirages nettes
le tations nettes nettes
de de de
31 mars m';f::‘"' P'India Council fonds d'Etat dor d'argent

Milliers de livres sterling

1894 . .  21.660 9.960  + 1.178 + 427  + 9.173
1895. . .  25.765 15.770 4+ 360 — 8.316  + 4.250
1896 . . .  29.964 18.742 — 1.150 + 1.68%  + 4.400
1897 . . .  21.333 15.170 + 856 + 4.527  + 3.906
1898 . . .  18.847 9.473  + 1.705 + 3.272  + 5.622
1899 . . .  29.561 18.88% + 45 + 4.336  + 2.648
1900. . . 25.510 18.704 + 415 + 6.294  + 2.379
191 ... 20.727 18.824 — 908 + 5.066  + 949
1902. . . 28.631 18.536  + 1.213 + 7.538  + 4.170
1903. . . 33.353 18,724  + 1.152 + ©6.313  + 4.651
1904 . . .  45.424 23.874 4+ 996 + 10.886  + £.977
1905. . .  40.548 24.150 4+ 215 + 12.076  + 4.625
1906 . . .  39.087 31.800 + 253 + 6.300 + 3.347
1907. . .  45.507 33.647 — 33 4 9.860 -+ 4.460
1908 . . .  31.640 15.640 + 840 + 11.567 -+ 6.687
1909 . . . 21.173 5.347 (*) + 533 + 3.140  + 7.973
1910 . . .  47.213 27.820  — 520 + 14 453  + 6.247
1911 . .. 53.685 26.287  + 1.620 + 15.986 <+ 5.739
1912. . .  59.513 26.780 4+ 707 + 25.178  + 8.529
1913 . 57.021 25.875 » + 25.052  + 4.382

(*) Déduction faite des tirages sur Londres vendus dans I’Inde.

Le cours foreé au Mexique. — Aprés avoir restreint, puis interdit 'exportation des
piastres d’argent que la dépreciation du change faisait sortir du pays, le Gouvernement
mexicain a consacre la ruine de sa situation monétaire en décretant le cours forcé
des billets de toutes les banques d’Etat. De plus, les hanques ont éte temporairement
dispensées du remboursement de leurs dépots. Enfin, le Gouvernement féderal a
suspendu le paiement des coupuns de la dette publique.

G. RouLLEAu.



