
LE PRIX COURANT

France détient une grande quantité de
métal, en garantie de sa circulation fidu-
ciaire.

La troisième fonction des accumula-
tions d'or, c'est la constitution d'un tré-
sor de guerre. En Angleterre la réserve
de guerre n'est autre que le fonds d'a-
mortissement (Sinking Fund). En Aile-
magne, le gouvernement possède une
réserve d'or à Spandau, dont on ignore
l'importance. En France, en Russie, en
Autriche-Hongrie, ce sont les banques
d'Etat qui détiennent les réserves de
guerre ou tout au moins une partie,
mais on. ne sait naturellement pas quel-
les sont les quantités d'or affectées à.
cette destination- spéciale.

De ces trois fonctions différentes, la
principale, sans aucun doute, est de fa-
ciliter les relations commerciales. Une
réserve de guerre est certes très utile,
spécialement sur le Continent où la
guerre peut éclater soudainement et où
il n'existe que des frontières artificielles
entre les différents Etats. Mais dans une
grande guerre, l'existence de sembla-
bles réserves serait de courte durée. De
même la garantie des billets de banque
mis en circulation n'est que secondaire ;
d'abord parce que les billets jouent
maintenant un rôle relativement limité
dans le grand commerce et en second
lieu -parce que leur garantie réelle con-
siste non pas tant dans la quantité d'or,
mais dans le crédit général de la Ban-
que d'Etat et du gouvernement. Les bil-
lets de la Banque de France par exem-
ple, perdaient très peu. au change à l'é-
poque de la Commune,, bien que les
paiements en espèces fussent suspendus
et que Paris fût au pouvoi- des insur-
gés.

La production totale de l'or durant
les treize années qui ont pris fin au 31
décembre dernier s'élevait en chiffres
ronds à 737 millions de livres st. ou
$3,586,242,000. Durant le même laps de
temps les Banques d'Etat, les banques
nationales de l'Union américaine et les
Trésors des Etats-Unis et de l'Inde, ont
accumulé près de 338 millions.et demi de
liv. st. ou $1,644,708,000, c'est-à-dire 45î%
de la production totale. Si nous y ajou-
tons l'or que possède le gouvernement
russe et celui des banques libres,, nous
trouverons probablement que la moitié de
la production a été absorbée par les ban-
ques et par les Trésors de ces trois der-
niers Etats. Cela représente une somme
considérable qui devrait être amplement
suffisante si les législations et la prati-
que procédaient d'une sage méthode.
Malheureusement, il n'en est pas ainsi.
Le Trésor de l'Union américaine et ses
banques nationales, la Banque impé-
riale de Russie et la Banque de France
ont accumulé en treize ans, 242,485,000
liv. st. ou $1,179,932,010, soit près de. 71%
du total mis en réserve par toutqs les
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Banques d'Etat et les Trésors des Etats-
Unis et de l'Inde. La Russie se trouve
dans une situation exceptionnelle, soit au
point de vue économique, soit au point de
vue politique et il n'y a pas à insister.
En ce qui concerne la France, il y a aus-
si des raisons très sérieuses, pour que lt
Banque désire conserver une grande.
quantité d'or à tout moment. Tout d'abord
en chiffres ronds elle détient actuelle-
ment 40 millions de liv. st. ou $194,640,000
en or. I1l est à peine besoin de rappeler
que la valeur réelle de l'argent est envi-
ron la moitié de sa valeur monétaire. En
laissant de côté la question des relations
entre le gouvernement et la 1anque, il
est sertain qu'au spoint de vue de sa pro-
pre sécurité, Il importe pour la Banque
de France de prendre toutes les précan-
tions' nécessaires pour maintenir à la
monnaie d'argent sa valeur légale. En
outre, les relations entre la France et
l'Allemagne sont si incertaines, qu'il est
natu-rel que la Banque désire être pré-
parée à toute éventualité. En troisième
lieu, la circulation fiduciaire de la Ban-
que de France est considérable, près de
190 millions de liv. st. ou 924,540,000 en
chiffres ronds. Prenant ces trois facteurs
en considération, il est manifeste que la
Banque de France ne peut pas réduire la
réserve qu'elle détient en garantie de la
circulation d'argent, ni la réserve de
guerre. Mais si, par un moyen quelcon-
que. le public français pouvait être ame-
né à adopter le système des chèques sur
une grande échelle, la circulatiofi~des bI.
lets de banque, étant déjà si étendue, se-
rait de beaucoup diminuée, et la Banque
de France serait délivrée de la charge de
conserver une réserve considérable d'or
pour la garantir. Dans les circonstances
actuelles, la Banque n'a pas le choix.

Les Etats-Unis sont dans une situation
différente, ils pourraient, si cela leur con-
venait, mettre en circulation une masse
d'or considérable. Les accumulations du
Trésor et des Banques nationales de l'U-
nion américaine se sont élevées pendant
les treize dernières années à 169 millions
1/ de liv. st., ce qui fait au total, une ré-
-serve de 262,233,000 liv. st. ou $1,276,025,-
778. Il est parfaitement certain que cette
masse énorme d'or n'est pas nécessaire et
qu'elle n'a été remise que parce que la
législation américaine s'est inspirée de
considérations peu scientifiques et en
'pratique parfaitement. déraisonnables.
C'est ainsi que le gouvernement énet des
certificats d'or et qu'il conserve en -ga-
rantie de ces certificats, une quantité -d'or
égale à leur montant, dollar pour dollar.
Il est difficile de comprendre pourquoi e.s
citoyens des Etats-Unis s'ipfligent cette
charge dans le seul but de fournir aux
banques et aux riches compagnies le moy-
en -de mettre en -sûreté le métal or -

qu'elles peuvent posséder. De même If
gouvernement des Etats-Unis, durant
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