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V 

CHRONIQUE DES BANQUES ET QUESTIONS MONÉTAIRES 

La situation monétaire. — Bien que le volume dos billets en circulation et le mon­
tant des crédits en cours aient eu, d'une façon générale, quelque tendance à diminuer 
au cours du premier trimestre de Tanné», les bilans des banques restent extrêmement 
chargés; la crise économique qui sévit sur le monde entier vient compliquer encore la 
situation créée par les emprunts des Gouvernements à leurs banques d'émi&sion. 
Il y a lieu de noter particulièrement l'extravagant accroissement de la circulation 
fiduciaire en Allemagne, entretenu et aggravé de propos délibéré, peut-être dans l'es­
poir d'une catastrophe financière qui, avec l'apparence trompeuse de la ruine du 
pays, fournirait un nouveau prétexte-mensonger pour éluder l'accomplissement des 
obligations contractées envers les Alliés. 

Cours jdes métaux précieux. —• L'or et l'argent, sur le marché libre de Londres, 
voient leurs cours fléchir de nouveau. La baisse de l'or correspond à l'amélioration du 
cours de la livre sterling qui, au cours du semestre, s'est sensiblement rapproché du 
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pair. Quant à l'argent, son prix, auquel manque actuellement l'appui des achats de 
l'Extrême-Orient, revient à un niveau qui ne dépasse plus que de 10% environ celui 
d'avant-guerre. 

Court de l'once standard à Londres 

Janvier 
Février 
Mars. . 

Plus haut 

l l i> 11* 
107 2 
105 11 

Or Argent 

Plus bu 

105"» 7<» 
104 7 
104 6 

42d 1/2 
37 3/4 
34 1/8 

Plus bas 

35* 7/8 
31 3/8 
30 1/4 

La succession de F Autriche-Hongrie au point de vue monétaire. — La Banque 
d'Autriche-Hongrie qui, au moyen d'un mécanisme intérieur assez compliqué, assu­
rait l'unité de la circulation monétaire sur tout le territoire de l'Empire austro-
hongrois, est en liquidation. Elle continue encore à fonctionner dans les deux États 
constitutifs de l'ancienne monarchie dualiste; mais son activité se borne à peu près 
à y émettre, sans garantie métallique notable, des billets gagés presque unique­
ment sur des avances aux Gouvernements. Cette émission est d'ailleurs d'une abon­
dance qui dénote la profonde désorganisation des finances publiques; au 31 mars 
dernier, elle atteignait 41 milliards 67 millions de couronnes en Autriche et 15 milliards 
650 millions de couronnes en Hongrie. 

Quant aux territoires séparés de l'Autriche et de la Hongrie en vertu des traités 
de Saint-Germain et de Trianon, les Gouvernements qui les administrent ont eu 
pour première préoccupation d'assurer ̂ 'indépendance de leur unité monétaire vis-
à-vis de la couronne austro-hongroise presque entièrement privée de valeur. 

Parmi les États héritiers de l'ancien Empire, l'Italie a purement et simplement 
procédé, sur les territoires annexés, au retrait des couronnes et à leur remplacement 
par la monnaie nationale. Au lendemain de l'armistice, le Gouvernement italien 
interdit l'importation de tout papier-monnaie autrichien et fixa à 40 centesimi par 
couronne le taux d'échange de celui qui restait en circulation dans les territoires 
annexés; ce taux a d'ailleurs été modifié ultérieurement devant les réclamations des 
habitants et porté à 60 centesimi par le décret du 27 novembre 1919. 

Situation monétaire de quelques pays extra-européens. 

ÉTATS-UNIS. 

ARGENTINE. 
BRÉSIL. 
CHILI. 

EGYPTE. 

INDE. 

JAPON. 

Trésor. 

Banques 
de réserve 
fédérale. 

Encaissé :er (aillions de (mes) 
-— argent — 

Circulation (greenbacks et 
certificat» métalliques) . . — 

Encaisse disponible . . . . — 
Encaisse (y compris les certi­

ficats métalliques et l'or 
dans les agences étrangères). — 

Circulation — 
Taux courant de l'escompte 

à New-York (o/o) 
Valeur au change de la piastre-or (pair zs. IOO) 
Valeur au change du milreis — 
Valeur au change du peso — 
Valeur au change de la livre égyptienne . — 

( Or {cnrrency réserve et gold standard 

reserve) (aillions de francs) 
Argent (ourreney réserve et gold standard 

I réserve) — 
1 Valeur au change de la roupie (pair = 100) 
| Encaisse or de la Banque du Japon. . . . (atiHwns de francs) 
\ Valeur au change du yen (pair = 100) 

FIN 

janvier 

FIN 

férrier 

11.963 
1.161 

4.952 
1.795 

3.456 
17.123 

7 
88,32 
46,99 
37,80 
79,27 

401 

1.052 
84,17 

3.300 
96,69 

12.331 
1.280 

5.298 
1.565 

3.686 
16.853 

7 
82,51 
48,84 
.39,42 
79,79 

401 

1.071 
7ti,95 

3.317 
9(i,71 

[12.765 
1.340 

5 622 
3.196 

4.170 
16.152 

7 
79,63 
43,75 
37,14 
80,79 

404 

1 095 
79,78 

3.321 
96,70 

ViRIlTMRS 
de 

fin mars 
1920 

a 
fin mars 
1921 

+ 1.594 
+ 494 

+ 272 
+ 1.888 

+ 893 
+ 302 

+ 1 
— 21:,72 
- 40,55 

— 20,75 
+ 0,14 

— 393 

+ 430 
— 61,87 
+ 914 
+ 2,23 

NOTA. — Les conversions en francs sont effectuées sur la base du pair monétaire. — La valeur au change des 
unités monétaires est calculée d'après le cours du change sur New-York, coté directement ou évalué d'après la pa­
rité sur le marché de Londres. 
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L'État yougo-slave, qui aurait pu songer à, prendre une mesure analogue, puis­
qu'il possédait déjà, comme monnaie nationale le dinar serbe, en a été empêché par 
diverses causes, telles que l'étendue de- territoires annexés, qui aurait nécessité 
l'émission d'une quantité de dinars capable d'affecter sérieusement la valeur de cette 
monnaie; d'autre part, le problème n'était pas simple, la Serbie ayant à, incorporer à 
la circulation nationale des monnaies autres que la couronne, telles que le lev bul­
gare et le perper monténégrin. On se borna d'abord, par le décret du 8 janvier 1919, à. 
imposer aux billets austro-hongrois en circulation sur le territoire yougo-slave une 
estampille leur donnant cours légal, mais sans établir de rapport de valeur entre la 
couronne et le dinar ; cette dernière relation ne fut introduite que plus tard, et l'équi­
valence du dinar fut fixée successivement à, 2 1/2 couronnes, puis à 3, à, 3 1/2 et enfin 
à 4 couronnes. Les territoires annexés par l'Etat yougo-slave possèdent donc une 
double circulation de couronnes et de dinars. 

La Tchéco-Slovaquie, État nouveau qui avait à créer son unité monétaire, ne 
pouvait guère faire autrement que d'utiliser les couronnes qui formaient son unique 
instrument de circulation. Presque en même temps que l'État yougo-slave,le Gouver­
nement tchéco-slovaque prescrivit l'estampillage des billets de la Banque d'Autri­
che-Hongrie circulant sur son territoire. La circulation intérieure ainsi individualisée, 
le Gouvernement fit voter aussitôt la loi du 25 février 1919 qui donnait comme unité 
monétaire au pays la couronne tchéco-slovaque, équivalente à, la couronne austro-
hongroise. On essaya, en vue de relever le cours de la nouvelle monnaie, d'en réduire 
la quantité au moyen d'une retenue de 50% sur les anciens billets présentés à l'es­
tampillage et de la délivrance, en échange de cette retenue, de titres de rente à 1% 
d'intérêt, mais cette conception ne put se réaliser et, au bout de quelques mois, 85 % 
des billets retirés durent être remis en circulation. 

Quant à la Pologne, elle se trouvait en face d'une situation beaucoup plus complexe 
qu'aucun des États précédents. Suivant la région qu'ils habitaient, ses nationaux 
d'aujourd'hui avaient, avant la guerre, trois monnaies distinctes : le mark, le rouble 
et la couronne, auxquelles étaient venus s'ajouter, pendant les hostilités, le mark 
polonais introduit par les Allemands pendant l'occupation, et les différente monnaies 
émises par les divers gouvernements de la Russie : roubles ^erensky, roubles des 
soviets, karbovanets ukraniens, etc. En présence de cette incohérence, le Gouver­
nement de Varsovie songea d'abord à créer une unité monétaire nouvelle, indépen­
dante des précédentes, le zloty, dont la valeur intrinsèque devait être égale à celle du 
franc-or. En fait, cette monnaie n'a jamais été émise; le mark polonais est resté la 
monnaie courante et est devenu, en vertu de la loi du 15 janvier 1920, la monnaie 
nationale commune à tout le territoire. L'échange des billets d'autres pays s'est, 
effectué au pair pour les marks allemands et sur la base de 70 marks polonais pour 
100 couronnes en ce qui concerne les billets austro-hongrois; quant aux roubless 
aucun taux fixe ne fut prescrit à leur égard ; seul, le remboursement des obligation 
libellées en roubles Romanov fut réglé sur la base de l'ancienne parité avec le mark 
allemand, soit 216 marks polonais pour 100 roubles. 

La Roumanie a adopté une méthode voisine de celle employée par la Yougo-Slavie. 
Elle a procédé à l'estampillage des billets émis par l'armée d'occupation allemande, 
dès le mois de février 1919 et, un peu plus tard, à, celui des billets en circulation dans 
les territoires annexés. Un emprunt d'État fut imposé en outre aux porteurs de cou­
ronnes, auxquels le remboursement en lei fut garanti avant 1923 sur la base de 2 cou­
ronnes pour 1 leu. Ce n'est que le 17 juillet 1920 que fut votée une loi autorisant la 
conversion en lei des billets libellés en couronnes et en roubles; 60% des billets pré­
sentés étaient échangés, et les 40 % restants repris contre Remise de bons du Trésor 
à trois mois. 

Enfin, l'Autriche et la Hongrie ont procédé, de leur côté, à l'estampillage des 
billets circulant sur leurs territoires respectifs, sans modification légale de leur unité 
monétaire, 

G. ROUL^EAU, 


