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LES CHEMINS DE FER

‘ET LE CREDIT

La question des chemins de fer et celle du crédit
sont devenues solidaires. L'excessive importance qu’ont
- prise dams la représentation de notre fortune mobilitre
les titres des compagnies ; les appels continuels qu’elles
sont obligées de faire aux épargnes du pays pour con-
tinuer leur ceuvre ou I'accroitre; la concurrence qui
leur est faite par des compagnies étrangéres implantées
sur notre marché par une tolérance peut-étre impru-
dente !, les exigences des détenteurs de capitaux qui

1. Voici 1a nomenclatare de quelques valeurs étrangires émises

par la Bourse de Paris. On peut dire que presque toutes ont fait

- subir des pertes comsidérables au public. Elles ont discrédité I’es-
1



2 LES CHEMINS DE FER

élvent de plus en plus la capitalisation de ces
les difficultés financitres révélées par un do

prit d’entreprise, fait émigrer i l'extérieur les épargn
France et ne lui ont rien donné en échange :
Chemins de fer.

Autrichiens......... ... act. 500 fr. 400,000 — !
— obl. 275 » 675,962 —
Sud-Autriche. ......... act. 500 » 750,000 (450p.) :
—_ obl. 275 » 605,818 — ,
...... . act. 500 » 100,000 —
Romains. ..c....evveeee act. 400 » 170,000 —
—_ obl. 250 » 305,000 —
RUSSES.seeeerineenaces act. 500 » 600,000 — ¢
— obl. Mémoire.
Ouest-Suisse.......... . act. 500 » 08,906 = —
Central-Suisse. .... ... act. 500 » 75,235 —
Nord-est-Suisse. ...... . act. 500 » 57,416 —
Nord de I'Espagne...... act. 500 » 200,000 - 1
— obl. Mémoire.
Saragosse. ce.ceciee.as act. 500 » 240,000 (400p.) 4

- obl. 250 » 100,000 —
Saragosse & Barcelone... act. 500 » 90,000 —
—_ obl. Mémoire.

Cordoue & Séville....... act. 500 » 36,000 —
- obl. 260 » 24,576 —
Séville & Xérés......... act. 500 » 47,500 —
— obl. 250 » 100,000 —
Tarragone & Reus....... act. 500 » 7,933 —
Mont-Blanc & Reus. .... act. 500 » 18,000 —
— obl. 250 » 15,000 —
Hainaut-Flandres....... act. 500 » 52,000 (300p.)

Guillaume-Luxembourg. act. 500 » 50,000 —
— obl. 246 25 32,000 —

1.9
Nl y aurait  ajouter & ce chiffre le nombre total dcs obl
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désormais célebre ! ; les engagements de toute na-
ture que I'on a 2 satisfaire pour maintenir le travail
dans les conditions d’extréme activité ol il se trouve
désormais, tout cet ensemble de faits exige que la
question du crédit et des chemins de fer soit bientdt
résolue.

Une commission, dont nous donnons ci-bas * la com-

¢mises par quelques-unes de ces diverses compagnies, mais ce
Dombre s’accroit tous les jours, et il est tout & fait impossible de le
connaijtre exactement. Comme nous ne nous occupons que des
chemins de fer, nous n'avons pas ajouté i cette nomenclature
les Crédits mobiliers d’Espagne, de Vienne, de Turin, de Darm-
stadt, les emprunts espagnols, romains, italiens, ottomans, etc.

1. Rapport de M. Fould 4 PEmpereur sur les finances (Moniteur
du 14 novembre 1861).

2. Le ministre secrétaire d’Etat au département de I'agriculture,
du commerce et des travaux publics;

Vu Jes cahiers des charges des concessions de chemins de fer, et
Dotamment les articles de ces cahiers des charges qui fixent les
onditions techniques de la construction et de I'exploitation des
cheming de fer;

Vu e réglement d’administration publique sur la police, I'usage
et Lexploitation des chemins de fer, en date du 15 novembre 1846 ;

Considérant qu’il serait impossible de faire droit aux demandes
de nouveaux chemins de fer formées par un grand nombre de loca-
litds, si les conditions actuelles de tracé, de courbes, de rampes et

d'explojtation n'étaient pas modifiées de maniére & garder une juste

Mesurg entre les dépenses de comstruction et d’exploitation des

Douvelles lignes et leur trafic probable;

COnsidérant., d’autre part, que I'exploitation des lignes actuelle-

Ment concédées a donné lieu & de nombreuses réclamations, et

il y a lien notamment de rechercher les moyens de donner 7

- -

% =\



4 LES CHEMINS DE FER

position, vient d’étre nommée par le ministre des tra-
vaux publics pour reviser le cahier des charges des
nouvelles concessions et étudier la construction des
chemins de fer & bon marché. Nous nous permettrons
de rappeler que nous avons été les premiers & réclamer
les modifications qui sont maintenant & I'étude, le len-
demain méme du vote de la loi de 1859. Mais les résul-
tats qu'on est en droit d’attendre de ces modifications
ne seraient pas suffisants si I'industrie tout entitre des

trains plus de vitesse et aux voyageurs le bien-8tre et la sécurité
auxquels ils ont droit;

Sur le rapport du conseiller d’Etat, directeur général des ponts
et chaussées et des chemins de fer, arréte :

ART. 1°, Il est formé, sous la présidence du ministre, une com-
mission chargée d’étudier : 1° la construction et l’exploitation &
bon marché des chemins de fer; 2° la vitesse & imprimer aux
trains; 3° la police des gares,,application des articles des cahiers des
charges relatifs aux voitures de correspondance, au camionnage,
aux traités de réexpédition; 4° et toutes les autres questions
d’exploitation que le ministre croira devoir lui soumettre.

ART. 2. Sont nommés membres de cette commission : MM. Michel
Chevalier, sénateur; Alfred Leroux et Debelleyme, membres. du
Corps législatif; Vuillefroy, président de la section des travaux
publics au Conseil d’Etat; de Franqueville, directeur général des
ponts et chaussées et des chemins de fer; Avril, inspecteur général
des ponts et chaussées; Busche, idem; Combes, inspecteur général
des mines ; Talabot, directeur de la Compagnie de la Méditerranée;
Didion, directeur de la Compagnie d'Orléans; Foulon, ingénieur
en chef des ponts et chaussées; Prosper Tourneux, chef de division
de I'exploitation des chemins de fer, secrétaire.

’ Paris, le 5 novembre 1861.
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chemins de fer ne trouvait pas dans une organisation
financidre puissante les moyens de reprendre auprds du
public la faveur qu'elle a perdue.

Deux gros problémes sont en effet posés par la situa-
tion des six compagnies actuelles et par I'impérieuse
nécessité de pourvoir & I’établissement du troisiéme ré-
seau que I'on a commencé i entreprendre... par des
votes dans la dernitre session législative®. D'un cdté les

1. Voici la nomenclature de quelques-uns des chemins votés,
avec P'appréciation de leur cout. On trouvera, aux .Notes et Rensei-
gnements, 1a nomenclature compléte :

Longuears Kvaluation de

kil. la dépense,
Chemin de ceinture de Paris, rive gauche. 10 22,000,000
De Chateaulin A Landernau......... weeee 53 23,300,000
De Napoléon-Vendée & La Rochelle....... 82 17,500,000
De Rochefort & Saintes. .......co0.ueenan 43 9,500,000
De Saintes & Coutras......... teeetsrenae 93 20,600,000
De Niederbronn A la ligne de Metz & Thion-

ville...... teessesatstotinsane Ceteriesnns 136 42,800,000
De Louviers 4 la ligne de Rouea.......... 6 1,500,000
D’Annonay & Saint-Rambert.............. 19 1,000,000
De Dijon A Langres...... teecennatintans 68 11,800,000
De Chatillon-sur-Seine & Chaumont. ..... 43 11,050,000
De Chaumont & Toul............ tee Teaes 9% 22,700,000
De Bergerac A Libourne............ eseeae 62 15,000,000
De Saintes & Angouléme......ccccvueeen. " 16,500,000
De Saint-Girons & la ligne de Toulouse &

Tarbes. ............. teeeersntatansanennas 31 5,000,000
De Grasse A la ligne de Toulon & Nice..... 16 3,800,000

De Napoléon Vendée aux Sables-d’Olonne. . 35 6,700,000

—

A reporter. . . 85 236,750,000



6 LES CHEMINS DE FER

grandes compagnics, forcées d'émettre tous les ans
250 ou 300 millions d'obligations, voient avec crainte
les circonstances et la saturation que 'on commence 2
éprouver de cette sorle de valeur compromettre leur
ceuvre, et, d'un autre coté, I'tat, pour la construction
du troisitme réseau, sur une prévision de dépense
de 367 millions, n'a accordé qu'un crédit annuel de
10 millions, ce qui remettrait A plus de trente ans, s'il
continuait & ménager ainsi ses subventions, I'exécution
entitre des nouvelles voies décrétées.

La construction de ce troisitme réseau, réclamée 2 la
fois dans un intérét politique et économique, rencontre,
c'est certain, son principal obstacle dans ces besoins
financiers qu’ont les six grandes compagnies, pour ache-
ver leur second résean. Les difficultés qu'éprouvent

Report. . . 858 236,750,000
De Napoléon-Vendée & la ligne d’Angers &

814 o 75 18,200,000
De Napoléonville & Saint-Brieuc.......... 58 16,550,000
D’Auxerre & la ligne de Nevers & Chagny

par Clamecy...o.eecvnenese eerseraciennen 112 23,000,000
De Clermont & Montbrison..eceoev.eeaess 108 38,200,000
De Commentry 4 la ligne de Saint-Germain-

des-Prés & Clermont. ....... crsassessarane 61 117,200,000

De Port-Vendres 4 la frontiére d’Espagne. . 11 11,000,000
De Dieuze & la ligne de Paris & Strasbourg,

prés Rechicourt, vvuvveveeviniee coennns 22 3,500,000
De Saint-Marc-aux-Mines b, Schlestadt..... 20 1,600,000
De Boulogne & Calais...oo.o.veee auvnnn- 00 1,500,000

Total..... .... .. 1,395 367,500,000
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ces compagnies, pour se procurer par des émissions
continuelles d’obligations les capitaux qui leur sont
nécessaires, ces difficultés, dis-je, pesent lourdement sur
la situation financiére, et I'on a recherché divers moyens
pour résoudre le grave probléme qu’elles posent.

L’habitude que nous avons en France de réclamer en
toutes choses le concours et la tutelle de I'Etat a
poussé certains esprits 2 lui demander de nouveaux
efforts pour alléger le fardeau des compagnies. Les
complaisances qu’il a eues pour elles, les remaniements
successifs des bases de leur concession, les grands in-
téréts qu'elles représentent, tous les précédents enge-
gent, en effet, A solliciter de nouveau le concours du
gouvernement.

On trouvera dans ce volume le détail des diverses
modifications qui ont été introduites par la loi dans
le cahier des charges des compagnies, mais il est de
notre sujel d’examiner présentement quels seraient les
résultats de I'intervention de I'Etat dans la négociation
de leurs emprunts. 11 est intéressant de savoir de quelle
maniére pourrait se produire cette intervention et quel
est le genre de satisfaction qu’elle donnerait & I'intérét
public, au nom dugquel elle aurait lieu.

On calcule qu'il reste encore deux milliards & em-
prunter pour terminer le second réseau concédé
aux six grandes compagpies !. On voudrait que I'Etat

1. Ceest le chiffre donné par le gouvernement dans ’exposé des

motifs du projet de loi présenté 4 la session de 1861, pour un com-
mencement d’exécution du troisiéme réseau.

-



8 LES CHEMINS DE FER

s’obligeét A leur donner ces deux milliards, en échange
d’une somme égale d’obligations qui lui serait remise
par les compagnies. Le prix auquel ces titres seraient
pris par le Trésor n’est pas indiqué, et ce n’est pas I
sans doute la difficulté pour les propagateurs de I'idée ;
mais en supposant qu'il fat fixé & I'avantage commun
des deux parties, il reste & déterminer le taux auquel
I'Etat lui-méme substitué aux compagnies pourrait em-
prunter et dans quelle forme il emprunterait. Nous exa-
minerons plus bas ces deux hypothdses; mais I'effet
immédiat le plus certain qu’aurait, il nous semble, la
substitution de I'Etat aux compagnies dans leurs char-
ges financieres, serait de rendre absolument impossible
pendant un fort long temps I'exécution du troisiéme
réseau et de le confiner dans son maigre budget!. Que
pourrait-on, en effet, offrir 3 de nouvelles compagnies,
si on épuise pour les anciennes le crédit de I'Etat et
toutes les faveurs dont il peut disposer?

Les lignes 4 concéder ne donneront des revenus que
quatre ou cinq ans aprés leur concession; d'aprés les
documents officiels, ces revenus doivent étre si peu
considérables que le gouvernement sera, sans nul
doute, obligé de combiner, comme base financiere
de ces concessions, 4 la fois la garantie d’'un minimum
de | fr. 65 c. pour 100 qu'il a accordée sur le second
réseau et les conditions de la loi de 1842, qui met

1. Voir aux Notes et Renseignements, & 1a fin du volume, la liste
des chemins décrétés d’utilité publique en 1860 et 1861.



ET LE CREDIT. 9

a4 sa charge 4 peu prés les deux tiers du prix de la
construction, conditions qui ont servi de base i I'éta-
blissement du premier réseau. Les départements
intéressés auront bien le droit de réclamer que le gou-
vernement fasse pour eux ce qu’il a fait pour les dépar-
tements les plus riches; de 13, dans la situation de nos
finances, avec I'énormité de notre dette flottante et de
notre budget ordinaire, la nécessité pour I'Ftat de re-
courir, dans un temps plus ou moins prochain, 3 un
emprunt pour la construction du troisitme réseau; c’est
pour cette éventualité qu’d notre avis il doit réserver
tous ses efforts. Mais s’il emprunte pour le second ré-
seau, il ne pourra pas s’engager de longtemps pour le
troisitme. Cependant examinons quels seraient, sur
la situation générale, les effets d’un emprunt fait par
P’Etat pour le compte des six grandes compagnies.

On a dit que les obligations de chemins de fer faisant
une concurrence désastreuse 3 la rente, les fonds pu-
blics atteindraient bien vite des cours élevés, si on dé-
barrassait une fois pour toutes le marché des émissions
d’obligations. A cela je répondrai que si la rente ne
rencontre plus I'obstacle des obligations de chemins de
fer francais, elle trouvera celui des obligations de
chemins étrangers, espagnols, autrichiens, lombards,
portugais, italiens, etc. Ces titres donnent lieu 2 des
négociations tri:s-actives et offrent un placement trés-
avantageux ; le taux peu élevé de la rente et des obliga-
tions francaises a jusqu’a présent empéché que leur inva-
sion s’emparit complétement de tous les petits capitaux.

\.
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Mais encore, si I'Etat, en les absorbant, détruisait les= =
futures émissions d’emprunts de chemins de fer fran—
cais, pourrait-il se rendre maitre des trois ou quatr=ms—
milliards d’obligations déjd émises, lesquelles peuvent. —3
dans la situation ol se trouvent toutes les places finan— _sa
cieres du monde, revenir A chaque instant sur le mar———
ché A I'état flottant, et seront sans cesse, quoi qu’or —wmmn
~ fasse, par leur essence mobile, une concurrence 3 la==a
rente?

Je sais bien que la proposition que je combats a déj==
été repoussée par le Corps législatif, lors de la discusss—
sion de la loi de 1859 sur les chemins de fer; mais ommmm
y revient A chaque instant, et il serait utile au bien g&==-
néral des affaires que cette appréhension d’'un emprurmmt
particulier & des intéréts pour lesquels le gouvernemer—mmt
a eu, jusqu'a ce jour, la plus grande condescendanc==,
ne fit pas toujours suspendue sur I'avenir des finance==s
publiques. Néanmoins, si le gouvernement consentait 2
endosser ces emprunts qui, disproportionnellement ree=-
partis sur le capital-actions des entreprises de chemirms
de fer, pourraient étre appelés les crédits supplémemr-
taires et extraordinaires des compagnies, commex2!
emprunterait-il? Ne peut-on pas dire qu'un emprux?
de deux milliards, avec des versements successifs et
annuels, peserait sur le cours de la rente? Et dams
quelle forme ferait-on cet emprunt? Serait-ce avec des

" bons cinquantenaires ou trentenaires, dont 'acclimata-
tion serait fort difficile, si on en juge par la tentative
qui a si peu réussi? L'émission d’un nouveau fonds
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d’Etat est en effet entourée d’immenses difficultés. Avant
que I'éducation du public soit faite, avant que ses
meeurs soient changées, le crédit des nouveaux titres
est exposé A de graves aventures. Il a fallu une révolu-
tion et le remboursement des caisses d'épargne dans
des conditions qui laissaient , au préjudice du Trésor,
de grands bénéfices aux porteurs de livrets, pour popu-
lariser la rente et amener le courant des petits capitaux
vers les fonds de I'Etat. Au moment ou tout le monde
reconnait I'utilité de convertir le 4 1/2 en 3 pour 100
pour élever le cours normal de la rente, introduire, en
remplacement de ce 4 1,2, une nouvelle valeur d’Ftat qui
concurrencerait le 3 pour 100, serait, nous le croyons,
une opération qui ne pourrait produire aucune bonne
raison en sa faveur. 1l suffit, pour s’en convaincre, malgré
I'exemple contraire fourni par d'autres pays ou la po-
pularité est séculairement acquise i ces pratiques finan-
citres, c’est-3-dire aux emprunts d’Etat remboursables
par amortissement annuel!, de voir avec quelle indiff¢-
rence et quelle défaveur ont été accueillis par le pu-
blic francais les bons trentenaires. La tentative; on
doit le répéter, n’a pas été heureuse, et on ne pourrait
en faire la base d’'un nouveau systtme. Ce n'est pas
par des obligations d’Etat substituées aux obligations
des compagnies que la question peut étre résolue.
Il s’agirait donc de savoir si le gouvernement, dans
la forme ordinaire de ses emprunts, pourrait trouver

.

1. L'Allemagne et la Hollande.
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des capitaux au-dessous de 4 fr. 65 c. pour 100, chiffre
de la garantie qu'il a donnée sur le second réseau.
L’emprunt pour la guerre d’Italie a été fait A 60 francs
en 3 pour 100 : c’est le dei'nier; le premier (depuis
I’Empire), celui de 1854, a été contracté & 63 fr. 54 c.,
et les bons trentenaires ont été négociés au-dessus de
5 pour 100 : voila les précédents !, Mais I'Etat ne garan-
tit que 4 fr. 65 c. pour 100 aux compagnies. Cette ga-
rantie est aléatoire, et nous avons I'espoir qu'elle pour-
rait ne pas étre effective. Pourquoi donc substituerait-il
A une garantie éventuelle un engagement définitif qui
pourrait étre supérieur A cette garantie? Quel bien en
résulterait-il pour la chose publique? En épuisant toutes
ses ressources pour une industrie qui a donné d'im-
menses profits & ceux qui y ont participé, il se rendrait

1. Ces bons ont été émis & 440 francs remboursables 4 500 francs,
Les versements successifs ont été échelonnés sur I'espace d’une an-
née, tandis que la jouissance du revenu de 20 francs a couru du mo-
ment méme de I'émission. Les délais de payement, combinés avec
le revenu assuré, ont représenté un bénéfice d'environ 12 francs. Le
ministre des finances, dans son rapport, avait fait allusion & un
autre bénéfice, celui qui résulterait de I'anticipation des versements
et de I'escompte que le Trésor bonifierait en faveur de la libération
anticipée; mais I'escompte accordé par le Trésor n'étant que de
3 pour 100, tandis que la jouissance d’intérét qu'il accordait aux obli-
gations malgré les délais de versement était de prés de 5 pour 100, il
est clair que les souscripteurs n’ont pas été sollicités & escompter
leurs versements : au profit de 7 fr. 23 c. que I'escompte leur offrait,
ils ont da préférer le profit de 12 francs, que leur donnaient les
délais de versement eombinés avec le taux de la jouissance. Si 1’on
déduit ces 12 francs du prix nominal d’émission, le prix réel de re-
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impuissant A en étendre les bienfaits aux contrées les
plus pauvres du pays. Cependant, si malgré tout I'Etat
empruntait, soit en titres nouveaux, soit en titres
3 pour 100 pour le compte des compagnies, il serait
bientdt obligé d’absorber toutes les obligations qu’elles
ont déja émises, et A quel prix donnerait-il de larente en
échange de valeurs qui représentent & leur cours d'émis-
sion de 5 1/2 47 pour 100 d'intérét? Quel avantage
PEtat trouverait-il dans ce systtme d’unification et de
conversion i outrance ? On ne peut pas dire que le Tré-
sor, empruntant au-dessus ou au-dessous de 5 pour 100
pour le compte des compagnies, recevrait d’elles un
titre qui donnerait un intérét supérieur A celui qu'il
accorderait lui-méme, car si les compagnies veulent
courir le risque d'avoir un préteur aussi redoutable que

vient a donc é1é de 428 francs. Que rapportent ces 428 francs, qui
ont été le débours effectif du souscripteur ? D’une part, un revenu
de 20 francs; d’autre part, une prime de remboursement & per-
cevoir dans un espace de 28 années, prime formée par la différence
entre 428 francs, codt primitif de I'obligation, et 500 francs, sa
valeur au moment du remboursement. Cette différence, qui con-
stitue la prime de remboursement, est de 72 francs. L’amortis-
sement annuel, pour une somme de 72 francs & rembourser en
28 ans, est de 1 fr. 43 c. Ce n'est donc pas au prix officiel de
432 fr. 17 c. qu'ont été négociés ces bons, mais bien au prix de
428 francs, et cette somme doit rapporter un revenu annuel de
21 fr. 43 c., c'est-2-dire 5 7/1000 pour 100. La capitalisation de
ce revenu en 3 pour 100 donne 59 fr. 91 ¢. On peut donc affirmer
que l'emprunt contracté en obligations trentenaires représente
du 3 pour 100 & plus de 5 pour 100.
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I’Etat, elles ne peuvent y consentir que si ce préteur
leur offre plus d’avantages que le public, auquel elles
ont toujours la liberté de s’adresser. Pour que cette com-
binaison réussit, il faudrait donc qu’en consentant  né-
gocier leurs obligations au-dessus de 5 pour 100, elles
fissent un traité & forfait pour sept ou huit ans, période
qu’elles ont encore & parcourir pour accomplir leurs
engagements. Elles renonceraient ainsi sans profit 4 la
chance de pouvoir négocier, 4 des cours plus élevés que
ceux qui se sont établis pendant les quatre ou cing an-
nées de crise que nous venons de traverser, leurs titres
d’obligations, et elles introduiraient dans leur sein un
créancier hypothécaire formidable, dont les tendances
sont de porter atteinte  leur existence méme. L’expé-
dient que 'on préconise ne tarderait pas, en effet,
conduire & I'expropriation des compagnies, et malheu-
reusement on ne rencontrerait peut-étre pas une grande
résistance de leur part & laisser consommer une opéra-
tion économique et financitre désastreuse pour le Trésor
et pour les principes, ainsi que j'ai essayé de I'établir
dans le travail qu'on trouvera dans ce volume sous ce
titre : Du rachat des chemins de fer par UEtat.
Cependant on ne doit pas se dissimuler que la faveur
publique a abandonné les entreprises de chemins de
fer, et j'oserai peut-étre affirmer que ’administration
des travaux publics elle-méme est dépourvue de tout
systéme pour compléter ou méme pour continuer cette
grande ceuvre. La loi de 1845, qui interdit aux
\:oncessionnaires de chemins de fer de se faire payer
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les concessions par les actionnaires, ne laissant de
chances de bénéfices aux promoteurs de ces affaires
que: dans I'émission, désormais impossible, de titres
avec prime; l'interdiction, faite aux nouvelles compa-
gnies qui demanderont des concessions dans le troisitme
réseau, de contracter des marchés de travaux & for-
fait ; la eoncurrence que font A ces entreprises les entre-
prises étrangtres, qui offrent A leurs administrateurs et
fondateurs plus d’avantages directs ou indirects; la ca-
pitalisation élevée de tous les titres qui reposent sur les
sociétés de chemins de fer, toutes ces causes ont créé,
il faut bien I'avouer, une situation presque inextricable.

Je ne veux pas dire que 'omnipotence des six grandes
compagnies, que la part considérable qu’elles ont prise
dans le chiffre de notre fortune mobiliere, les rend peu
disposées A se donner le souci de solutions nouvelles; il
ne me servirait 4 rien d’ajouter que nous sommes me-
nacés de payer cherement la faute qui a été commise
lorsqu’on a constitué ces groupes monopolisants, qui ont
pris les habitudes insouciantes des administrations irres-
ponsables; mais ce que je dois faire remarquer, c'est que
par suite de la solidarité qui existe entre les titres mo-
biliers de toute nature et les titres de chemins de fer,
entre le besoin qu’a le pays d’étendre A tous les points
du territoire le bienfait des voies ferrées et I'exécution
du second réseau, il est utile de prendre des mesures
de prévoyance et de pousser & une organisation nou-
velle du crédit et des conditions d’exploitation et de
construction des chemins de fer. Ce dernier travail fait
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I'objet des études de la commission instituée par le mi-
nistre, dont nous avons plus haut donné la composi-
tion. Quant a la question financiére, je crois qu'il est
opportun de la présenter de nouveau au jugement de
'opinion publique, et c'est dans ce but que je réunis
aujourd’hui, revus, corrigés et augmentés, comme
on dit, les divers écrits que j’ai publiés sur cette ma-
tiere. J'y suis d’autant plus porté, qu'aucune solution
nouvelle et indépendante de I'action de I'Etat n’est
venue 2 I'encontre de celle que j'ai exposée; que mes
propositions ont donné lieu & des discussions longues et
approfondies, et qu’elles ont été I'objet, de la part du
gouvernement, d'un examen officiel, ainsi qu’en té-
moigne la lettre suivante que je crois pouvoir rendre
publique :

« Paris, le 13 aoat 1860.
« Monsieur,

« J'ai fait examiner, ainsi que je vous I'annoncai le
« 11 mai dernier, le mémoire que vous avez adressé
« & ’'Empereur concernant les avantages que présen-
« terait.la création d’une Banque des chemins de fer,
« dont vous aviez indiqué les bases dans une brochure
« publiée en 1859 sous ce titre : Solution de la ques-
« tion des chemins de fer.
« Aprds avoir pris moi-méme connaissance de votre
xintéressant travail, ainsi que du rapport qui m’a été
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«remis par M. Job, inspecleur général des ponts et
« chaussées, chargé de son examen, j’ai reconnu que
« 'étude d’un projet de banque, tel que vous le pro-
« posez, se lie étroitement aux questions d’organisation
« et de pratique financitre, et rentre des lors spéciale-
« ment dans les attributions de M. le ministre des
« finances. J’ai, en conséquence, I'honneur de vous
« informer que je viens de transmettre & Son Excel-
« lence votre mémoire, la brochure qui y était jointe,
« ainsi que votre lettre du 1°r a0t courant et le projet
« de statuts qui I'accompagnait.

« Recevez, monsieur, I'assurance de ma considération
« trés-distinguée.

« Le ministre de U Agriculture, du Commerce
« et des Travaux publics,

« E. ROUHER. » ~

On pourra suivre dans ce volume les phases diverses
par lesquelles a passé cette idée d’une Banque des che-
mins de fer, avant d’arriver A la forme définitive
qu'elle a prise dans le chapitre intitulé : La Banque
des chemins de fer et le troisitme réseau, lequel con-
tient un exposé complet du mécanisme et des résul-
tats de cette institution de crédit. Dans mon esprit,
cette innovation, impérieusement réclamée par les
intéréts les plus légitimes, auxquels elle donnerait
satisfaction, serait comme la base d’une réforme

|
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générale dans I'organisation du crédit. Ainsi que j'aurai
lieu de le faire remarquer dans diverses occasions,
la transformation qui s'opére dans notre commerce et
dans notre industrie, par la réforme de notre légis-
lation douaniére, amene, comme conséquence équi-
table et logique, la transformation paralléle et dans
un sens libéral de nos établissements financiers. Les
monopoles centralisateurs sont désormais impuissants
A pourvoir aux nécessités du travail; il faut que le
crédit circule et s’étende dans notre pays, comme ses
produits et comme ses voies ferrées. 11 faut qu'un sys-
téme de liberté dans les transactions et dans les asso-
ciations soit consacré par des lois nouvelles, appropriées
3 lactivité individuelle, et que nous mettions nos
meeurs et nos institutions en harmonie avec celles des
peuples industriels et commergants, nos émules et nos
rivaux.

C'est dans cet esprit que j’ai joint aux études sur la
question spéciale des chemins de fer les articles que
j’ai publiés dans la Revue des Deux Mondes sur les ques-
tions de crédit.
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QUESTION DES CHEMINS DE FER

DE L’EXTENSION DES RESEAUX

ET DES NOUVELLES CONVENTIONS

(1859)

Les modifications qui viennent d’étre apportées aux
cahiers des charges des compagnies de chemins de fer
(1859), ayant changé complétement les conditions de
leurs concessions, semblent avoir limité les progrés de
cette industrie aux réseaux actuellement concédés.
L’Etat a aujourd’hui paralysé les moyens dont il dispo-
sait pour créer ces grandes voies de communication qui
ont si profondément révolutionné, partout ot elles ont
é1é établies, la production industrielle de la France.

Nous croyons qu'il serait superflu de répéter ici com-
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ment I'Etat et le pays se sont associés pour réaliser cette
ceuvre couteuse et difficile ; le public est trop intéresse
dans ces questions et, directement ou indirectement, i
y a pris une part trop importante, pour qu’il soit néces
saire de rappeler les phases diverses qu’elles ont par
courues et les systtmes successifs qui ont été mis er
pratique pour les pésoudre. II nous suffira donc, pen-
sons-nous, de noter que le premier réseau des chemins
de fer a été constitué A I'aide de la loi de 1842, qui a
mis A la charge de I'Etat une partie des frais de leur
construction, les terrassements et les ouvrages d’art,
que successivement on a appliqué A Porganisation
des compagnies le systtme des subventions en argent
équivalant A la participation en nature, on nous per-
mettra ce mot, et que ce systtme a été complété et
quelquefois remplacé par celui de la garantie d’'un mi-
nimum d’intérét sur un capital déterminé. Ces combi-
naisons diverses ont doté le pays des chemins de fer
actuellement en exploitation ; et comme la garantie d'in-
térét n’a jamais été effective, comme les subventions en
travaux ou en argent ont pprté sur des lignes dont les
revenus ont dépassé toutes les espérances, on a congu
de I'industrie des chemins de fer une opinion si avan-
tageuse, qu'a un certain moment le gouvernement a
cru, non-seulement pouvoir se retirer de toute espéce
de participation dans l'existence et la formation des
compagnies, mais encore se faire restituer, sous forme des
constructions nouvelles et onéreuses, ce qu’on a appelé&
les faveurs dont elles avaient été comblées. En d’autres
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termes, on a voulu reprendre les subventions qui avaient
été, pensait-on, un acte de générosité inutile pour la
construction de I'ancien réseau, en chargeant les com-
pognies de construire des lignes nouvelles, dont les
revenus devaient étre relativement peu importants,
sins que I'Etat participat en quoi que ce fiit 3 leur éta-
blissement.

On sait ce qui en est advenu ; nous n'avons pas i en
connaitre dans ce travail; qu’il nous suffise de constater
que, par tous ces remaniements et par toutes ces agi-
tations en sens contraire, on avait arrété dans son ac-
tion le plus puissant instrument de progrés qui ait
jamais existé, et que, dans 'effort complexe et douteux
qui vient d’étre fait pour lui redonner le mouvement,
on semble, comme nous le disions en commencant,
avoir voulu borner son développement aux réseaux
concédés aux six compagnies et le limiter ainsi, par
I'épuisement de toutes les combinaisons financieres, &
un réseau de 16,000 kilometres.

C'est contre ce résultat que nous venans protester ;
ar si le vaste tracé des voies de communication adopté
parle premier Empire sous le nom de routes impériales
répondait & des nécessités qui, & 'époque de sa créa-
tion, étaient bien moins considérables qu'aujourd’hui,
on doit reconnaitre qu’en regard des 35,000 kilométres
deroutes impériales?, les 16,000 kilomatres de chemins
de fer concédés ne sont que le commencement de

1. Tl existe 48,000 kilométres de routes départementales.
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la satisfaction des besoins les plus impérieux du pays.

En effet, les lignes exploitées et concédées traversens
les départements les plus riches et les plus populeum
de la France; elles satisfont aux besoins de toutes le
industries qui se sont créées depuis cinquante ans; elle
ont été méme établies dans ce but,. et, si elles somm
venues en aide a I'agriculture, ce n’est que d’'une mam
niére accessoire, car nos départements les plus pauvre=
n'ont pas encore de chemins de fer, et ce sont des d&
partements essentiellement agricoles; ils produisent d2
blé, du vin, du bétail, et, un perfectionnement dans le=
voies de communication pourrait y faire rencontre
des richesses minérales maintenant sans valeur. Pour

. tant, par la garantie d’intérét et par les subventiom
qui puisent leurs ressources dans I'impot, ces départe:
ments ont, comme leurs voisins plus favorisés, participe
de leurs deniers et de leur solidarité & la création et £
I'organisation du réseau concédé.

Cette situation est anormale.

Elle crée dans un pays, olt nous avons congquis toutes
les égalités, une inégalité choquante dans la distributior
de ce que nous nous permettrons d'appeler la prospérité
publique. Ces départements, en effet, ne peuvent pas
se présenter & conditions égales dans I'approvisionne-
ment de la consommation ; le transport entrant pou
un chiffre élévé dans le prix de la production, ils ne
peuvent pas livrer sur le marché le blé, le vin et le
bétail, dans des conditions égales A celles ou se trou-
vent les producteurs qui ont & leur disposition des

N
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moyens de transport économiques et faciles. De plus,
cette inégalité dans la situation de la production a
détruit I'économie dans ses bases primordiales. Ainsi,
les chemins de fer étendant le rayon d’approvisionne-
ment des grandes villes, il en est résulté que le travail
s’y est développé en raison de la prospérité qu'ils fai-
saient naitre auprés d’eux. L'ouvrier agricole s'est alors
dirigé vers les endroits ol le travail se produisait d’'une
facon permanente et s'est trouvé dans la situation ou
étaient les habitants des points les plus rapprochés des
grands centres de population. Il en est résulté que les
contrées avoisinant les 8,000 kilometres de chemins de
fer en exploitation voient la population s’accroitre d'une
maniere considérable dans leur sein; tout rayonne vers
ces centres et les extrémités se dépeuplent. Et cette
inégalité dans cette distribution de richesses a non-seu-
lement mis les départements pauvres dans I'impossibi-
lité de présenter leurs produits dans des conditions
également avantageuses, mais encore, par la dépopula-
tion, elle a augmenté pour eux le prix de la main-
d’ceeuvre, la leur a rendue extrémement difficile A trou-
ver, et on pourrait dire qu’elle a placé ces départements
dans I'impossibilité de produire.

Cette situation constitue non-seulement une injustice,
mais encore un danger. 11 n’est pas permis de changer
les conditions de la production d’un pays, de déplacer
les intéréts des individus et la valeur des choses, d’ap-
pauvrir des contrées déja pauvres en offrant ailleurs &

la main-d’ceuvre une rémunératicn plus élevée et qu’er
-
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court justement rechercher; il n’est pas permis, disol
nous, de constituer des causes de décadence, d'impu
sance et de stérilité dans certaines contrées d’'un p:
comme le ndtre, sans s'imposer le devoir de recherct
tous les moyens possibles pour qu'il soit au plus
apporté remede 2 cette inégalité, nous répétons le m¢
la France ne veut pas et n'a jamais voulu "d'Irlan
méme au point de vue purement économique.

Ceci établi, I'objection qui se présente immédia
ment, c'est que les voies ferrées étant trés-coiiteus
il est indispensable, avant de songer 4 les construire,
rencontrer dans leur tracé des éléments de transp
suffisants pour donner aux capitaux qui leur sont |
cessaires une juste rémunération. C'est cette nécess
qui a fait limiter le réseau 4 16,000 kilomatres et I'e
péche d’atteindre le chiffre de 35,000 kilomeétres
routes impériales. La solution de cette difficulté s
exposée dans le courant de ce travail, olt nous av
P'intention de prouver que I'on peut compléter les
seaux des chemins de fer au prix de 150,000 francs
kilometre, au lieu de 330,000 francs !, chiffre auq
ressort en moyenne le kilometre des lignes construi
en France.

Mais, avant d’entrer dans ce détail, nous voulons d
ce qu'a produit le systtme de la subvention et de
garantie d'intérét par I'Etat.

1. Documents statistiques publiés par le ministre des trav:
publics, page 87.

~
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L'Etat a dépensé en subventions, ou en travaux
exécutés dans les conditions de la loi de 1842 jus-
qu'a ce jour (1859), une somme de 700 millions quia
servi & la construction des chemins de fer en exploita-
tion t, Par les divers impdts dont il a grevé cette indus-
trie il en retire déji annuellement 57 millions, ainsi
que nous allons I'établir, c'est-A-dire qu’ayant em-
prunté 700 millions 4 un taux moyen de 4 pour 100,
car ces emprunts ont été faits sous les anciens gouver-
nements, il retire de.ses subventions un intérét de
8 pour 100 et qu’il a fait une meilleure opération que les
compagnies elles-mémes. Or, c’est ce systéme des sub-
“Ventions que 1'on a qualifié du mot, désormais presque
-impossible & déraciner de I'esprit public, de sacrifices
de VEtat. Cette opinion est évidemment erronée, et
ous allons prouver ce que nous avons avancé, que
IEtat retire en réalité plus de 8 pour-100 ‘des sommes

quil a employées aux réseaux actuels des chemins
de fer.

REVENUS DES SUBVENTIONS DE L’ETAT.

Impdt sur les transports de voyageurs et de grande
Vitesse : le rovenu des compagnies est aujourd’hui

1. Les routes départementales ont coaté 700 millions. Les
35,000 kilometres de routes impériales représentent une valeur
d'un miltiard. L’Etat entretient ces voies de communication et n’en
Tecoit directement rien.
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d’énviron 300 millions par an, sur lesquels 150 n
lions sont le produit de la grande vitesse. L'Etat
coit sur cette somme un droit des 11/112,
fr. 15,000,000 en chiffre rond.

Cetimpdtadonné en4857,17,012,871fr.

54 c.; en chiffre rond............... F. 17,000,(
lmpéts de toutes sortes : timbre, paten-
tes, licences, etc. estimés 4.......... F. 3,000,

Impdt sur les actions et les obligations,

estimé dans les recettes du budget, page 65

de la note préliminaire, 4............ F. 14,000,(
Transport des dépéches : appréciation

tant sur les économies du service que sur

la réduction des dépenses proportionnelles

des transports considérablement déve-

loppés depuis la réduction de la taxe..F. 10,000,0
Transport de guerre : la réduction du

prix des places pour les militaires est au

chemin du Nord de 6°39 & 1¢73, soit

L¢ 66. Le nombre de militaires transportés

3 1 kilomédtre a été sur ce chemin-de

18 millions, et sur celui de Lyon de 73 mil-

lions: économie de I'Etat, 4,240,000 francs.

Ce serait environ pour I'ensemble des ré-

seaux une économie qu:le gouvernment

obtiendrait de..................... F. 7,000,0(

\ A reporter. ..

51,000,01
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Report... 51,000,000
juerre d’Italie a doublé cette éco-
en 1859.
(lieu d’ajouter i ces chiffres celui de
ymie faite sur I'entretien des routes.
nparaison des crédits demandés 2
1t constate, de 1850 3 1837, une ré-
n de 3,000,000 francs. Si I'on consi-
es frais d’entretien que nécessite-
les routes, si tous les transports s’y
aient, cette économie peut étre
At F. 6.000.000

F. 57,000,000

isport gratuit des agents des doua-
3s contributions indirectes, du per-
des télégraphes, etc., etc........ Mémoire.

s ajoutons encore pour mémoire, 3 ce chiffre de
llions, la construction des lignes télégraphiques
ie entiérement effectuée avec les deniers des com-
s, les frais du contréle et la part que prend dans
ndustrie le personnel des travaux publics, la
e pour les pensions sur un traitement plus
etc., etc., toutes choses qui soulagent d’autant le
t de ce ministére. Nous ne comptons pas l'ac-
'ment du revenu des contributions indirectes et
pdts de toute nature.

i, le systtme des subventions n’a été autre
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chose qu’une véritable association de I'Etat et du public
pour arriver & un résultat qu'il n’était pas possible
d’atteindre sans cette combinaison d’efforts. C'était. le
meilleur systéme pour les capitaux; il a été, on le voit,
le meilleur pour I'Etat et a permis I'organisation du
réseau primitif. Il ne faut pas oublier, en outre, qu'a
“coté des avantages qu’il en retire journellement I'Etat
s'est réservé le droit de rachat dans des conditions
qu'il est presque libre de choisir; qu'il partage avec les
compagnies leurs bénéfices, si ces bénéfices dépassent

_ l'intérét de 8 pour 100 de leur capital, A partir d'une
époque déterminée, et qu'il sera propriétaire dans 99 ans
des 8 ou 10 milliards que représentera la propriété des
chemins de fer.

Quant aux avantages politiques, la part des chemins
de fer dans la campagne d'Italie en est une preuve nou-
velle et éclatante.

Mais I'opposition qui s'est manifestée depuis quel-
ques années contre les compagnies, comme si les com-
pagnies ne représentaient pas les capitaux de tout le
monde, comme si ces étres anonymes: n’étaient pas une
collection d'intéréts privés, qui touchent directement
ou indirectement A toutes les existences; cette opposi-
tion, disons-nous, a fait que le gouvernement, dans ses
dernitres combinaisons, n’a appliqué qu’exceptionnel-
lement et comme par faveur les conditions de la loi de
1842 (4 la compagnie de I'Ouest et A celle du Midi, pla-
cées dans des positions particuliéres) et qu’il a accordé

\un minimum d’intérét de 4, fr. 65c. pour 100 aux autres
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compagnies et méme aux deux que nous avons citées
pour le capital qui reste & leur charge. Ce systtme aura
peut-étre pour effet de rendre réelle cette garantie d’in-
térét qui ne devrait étre , en bonne économie finan-
ciere, que ce qu’elle a été jusqu'a présent, une simple
responsabilité morale de I'Etat.

En effet, d’aprés les devis établis pour la concession
du nouveau réseau, on peut dire que le prix moyen du
kilométre sera égal, s'il n’est supérieur, au cout kilo-
métrique du réseau en exploitation, soit 330,000 francs,
ainsi que le prouve le tableau ci-dessous*.

C'est 1a un péril réel pour le Trésor et les compa-
gnies. Au lieu d’accroitre les revenus de I'Etat, le nou-
veau systéme peut, en effet, grever son budget d'une
perte annuelle considérable, et il limite les dividendes

1. Les chiffres de ce tableau sont extraits des documents officiels
publiés par le ministére des travaux publics :

- LYK,
L, popnves| NORD. | . orLEARS.| oURST.

piuPBINE

DIVERS.

kit.| kit  omn|  own | oxm| kil kil

Longueur kilométrique:
Ancien réseau..... 231 798 985 967] 1834 1,764 1,192
Nouveau réseau.... | »° 825 1,365 618| 2,496 2,162 1,112

231 1,623 2,350| 1,585| 4,380 3,926 2,304
En exploitation an fer fé-
vrier 189.......... |184] 794] 1767| 923| 2,165 1733 1,183

Prix du kilométre (nouv. fr. fr. fr. l‘r.| fr. fr.
réseav), Compagnies.. | » |160,000(382,000/324,000,450,000 376,000(261,000
Btat.o..... . | » |136,000 » » » » 46,000

prix par kilométre du nou-
veau réseau.,....... |fr, 296,000‘332,000

324,000]450,000|376,000{307,000

|
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des compagnies en laissant A leur charge le service

_d’emprunts dont le taux dépassera normalement de 1,35
pour 100 le chiffre du revenu qui leur est garanti. Ces
emprunts devant étre réalisés en obligations, on peut
dire qu'ils cotiteront avec Famortissement 6 pour 100
d’intérét. Mais, comme I'Etat ne garantit que 4,65
pour 100, les compagnies auront A parfaire la différence
avec les produits de leur revenu actuel dans certaines
conditions expliquées dans les nouvelles conventions et
qui donneront, sans aucun doute, naissance & des diffi-
cultés et & des discussions trés-graves. Cependant,
6 pour 100 sur 330,000 francs font 19,800 francs d'in-
térét; en calculant les dépenses de l'exploitation 3
10,000 francs par kilometre, il faudrait, pour que la
garantie de I'Etat ne fat pas effective, que le nouveau
réseau produisit brut un revenu kilométrique annuel
de 29,600 francs, ce qui est & peu pres le chiffre qu'ont .
donné les chemins de fer des environs de Paris dansles
premiers mois de leur exploitation. Or, nous ne croyons
pas que le revenu du nouveau réseau soit supérieur A
15,000 francs par kilométre, et, avec l'organisation
présente des compagnies, ce revenu laissera retomber
une grande partie de la charge des emprunts sur I'Etat
et sur l'ancien réseau.

Cette critique des nouvelles conventions semble étre
contraire au but que nous nous proposons d’atteindre,
car, en indiquant que la combinaison peut ne pas étre
heureuse pour compléter un réseau de 16,000 kilome-
tres, on pourrait demander pourquoi nous réclamons



DES CHEMINS DE FER. 31

que leréseau s’étende jusqu’a 30,000 ou 35,000 kilome-
tres. Nous pourrions nous appuyer sur la nécessité de
féconder par des lignes secondaires les réseaux actuels;
mais ce que nous voulons surtout constater, c'est que
la premiere difficulté & résoudre, pour arriver & un en-
semble plus satisfaisant pour I’Etat et le pays, consiste A
établir des chemins de fer plus économiquement, et &
se procurer, dans des conditions meilleures, I'argent
nécessaire pour les construire. En effet, tant que les
chemins de fer seront obligés d’'emprunter 4 6 pour 100,
on peut dire que les compagnies seront & I'état de crise;
tant que le gouvernement ne prendra que des demi-me-
sures et ne créera pas, pour une industrie qui représente
dans ce moment prés de quatre milliards, des moyens
de vivre et d’agir autres que ceux qu’elle a aujourd’hui
a sa disposition ; tant que cette industrie n’aura pas une
existence propre, indépendante, et sans autre solidarité
" avec les autres industries que celle du travail; tant
qu’elle aura A subir le contre-coup des désastres finan-
ciers et de la situation de I'Etat, elle restera dans une
condition sans cesse compromettante pour les immenses
- intéréts qu'elle représente. Elle ne trouvera des secours
qu'a des conditions onéreuses et sera financierement un
danger permanent pour le crédit public, par la masse
des valeurs qu’elle a émises et qu’elle émet.
Cependant les chemins de fer ont complétement
changé les conditions du travail; ils les ont dénaturées.
Ils ont fondé des usines et créé des besoins de produc-
tion industrielle qui demandent maintenant une satis- .
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faction constante; ils ont révolutionné les lois de la ré-
partition des aptitudes des individus, & ce point que I'on
a changé la direction des esprits et que la nouvelle gé-
nération est destinée presque exclusivement aux travaux
nécessités par cette grande industrie, et aux exploita-
tions diverses qui en sont la conséquence. Ainsi, non-
seulement les chemins de fer ont détruit I'équilibre dans
la répartition du travail et le développement des ri-
chesses du pays, mais ils ont encore fait naitre d’in-
apaisables et désormais impérieux besoins d’activité et
d’emploi des forces préparées A leur intention, par suite
de 'immense place qu'ils ont prise dans I'économie po-
litique du pays.

Arréter la marche de ce progres, ce serait non-seule-
ment courir le plus grave danger social, mais préparer
encore, & notre avis, pour unavenir prochain, une
déchéance de la France dans I'ordre des faits économi-
ques qui lui.ont permis, depuis trente ans, de lutter
contre les nations commercantes et industrielles ses
rivales. Or, ce sont ces dangers, c’est la nécessité de les
conjurer, qui nous ont engagé A publier I'étude qui va
suivre.
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DE LA CONSTRUCTION ECONOMIQUE
DES CHEMINS DE FER

Les six compagnies de chemins de fer qui ont & con-
struire et 2 exploiter les réseaux concédés ne peuvent
pas résoudre le probléme économique que nous nous
sommes posé. En effet, leurs types de travaux d’art,
I'établissement de leurs voies et de leur matériel con-
stituent un ensemble auquel il ne serait pas permis de
toucher sans changer complétement les conditions de
leur exploitation ; il faut que I'assiette du chemin soit
partout uniforme, que les travaux d’art soient exécutés
sur le méme type, que la voie offre en tous points la
méme résistance, que le matériel roulant, soit comme
poids, soit comme capacité, soit comme force de trac-
tion, présente partout une homogénéité indispensable.
Et, dans les diverses modifications qui ont été, a plu-
sieurs reprises, apportées aux cahiers des charges des
compagnies, on a pu remarquer que, loin d’améliorer
ou de modifier cet état de choses, la tendance a tou-
jours été de l'aggraver. Les cahiers des charges, au
point de vue de la construction, sont en effet rédigés
dans un esprit de systéme et de tradition, ils font par-
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tager 4 l'industrie des chemins de fer une forte portion
des inconvénients que I'on a pu constater dans les
grands travaux publics exécutés par I'Etat.
Le contrdle des chemins de fer par I'administration
des ponts et chaussées, s'il a été utile au public et aux
“compagnies par ses efforts pour rendre I'exploitation
plus siire et plus réguliére, a cependant compliqué, par
ses exigences, au lieu de la simplifier par ses études, la
question du prix de revient. Les hommes fort distin-
gués, du reste, qui font partie de cette branche de I'ad-
ministration, n’ayant jamais eu, pour la plupart, 2 s'oc-
cuper de travaux publics que pour le compte de I'Etat,
apportent dans la mission qui leur est confiée les erre-
ments contractés au service du gouvernement, qui est
naturellement conduit 3 ne construire que des ceuvres
d’art, 1A ol souvent I'art n'a que faire, et ne s'inquidte
ni du prix de revient de ses travaux, ni souvent méme
de leur utilité. Le contréle donc, pour les travaux de
parachévement des chemins de fer, pour leurs construc-
tions accessoires, pour tout ce qui n’étant pas indispen-
sable soit & la régularité, soit A la sécurité de I'exploita-
tion, peut étre considéré comme d’un ordre secondaire,
se montre d’une exigence incessante fort préjudiciable
wx intéréts que représentent les compagnies, et ces
exigences augmentent tous les jours davantage les dé-
penses de premier établissement. Les traditions de
PEtat, dont les ingénieurs des compagnies sont les
représentants, son intervention dans leur administra-
tion par le contréle, les charges qu’elles ont prises sur
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un modéle uniforme, toutes ces causes les empéchent
donc de donner une solution économique 2 la question
de la construction, que nous voulons résoudre.
Pourtant, malgré toutes ces entraves, les chemins de
fer ayant donné un démenti éclatant aux prévisions
officielles, tant pour leur construction que pour leur
revenu, il est arrivé qu’on a fait de ces résultats une
rigle générale, et qu’'en se préoccupant seulement du
revenu obtenu par l'existence d’un trafic qui n’aura
pas d’équivalent, on I'a appliquée & des lignes qui au-
ront un tratic de 40 & 50 pour 100 inférieur. C'est ce
qui a fait croire 3 la prospérité inépuisable des che-
mins de fer, et a amené toutes les complications sous
le poids desquelles ils ont paru succomber.

Mais pour ce qui concerne le prix de revient, on n’a
pas paru s’en préoccuper; et c'est ici que nous devons
exposer ce que nous avons déji fait pressentir, que la
fusion des compagnies a été fatale aux progrés écono-
miques de la construction des chemins de fer. Cette
fusion a été & I'encontre du but qu’elle voulait attein-
dre. Des compagnies diverses auraient pu, en effet,
construire dans des systtmes différents, organiser leur
exploitation d’'une maniére plus avantageuse et plus
gconomique comme matériel fixe et roulant. Elles au-
raient pu, en profitant des progrés réalisés depuis vingt
ans, diminuer ’emploi du capital. Mais les compagnies
étant obligées de poursuivre A outrance les conséquen-
ces de leur systéme de construction établi au début de
cette industrie, elles n’ont pu en rien profiter des
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hénéfices de V'expérience. Elles sont fatalement con-
damnées 4 construire cher, parce qu'elles ne peuvent
pas avoir deux systémes d’exploitation. Un matériel
lourd ne peut pas circuler sur une voie relativement
faible, une organisation de véhicules de grande capa-
cité ne peut pas étre modifiée pour des embranche-
ments, etc., etc. (j'indique les obstacles insurmonta-
bles). C’est I'histoire des anciennes messageries : pour
d’autres causes, elles ne desservaient pas certaines
lignes qui n’offraient pas d’aliment proportionné 2 leurs
grands véhicules, 4 leur service régulier, etc., etc.
Elles avaient laissé ces exploitations A des entreprises
particuligres,.d de petites associations similaires, mais
diversement organisées suivant les besoins quelles
avaient A satisfaire. On peut donc dire que les Compa-
gnies, constituées comme elles le sont, ne donnent pas
véritablement ce que devrait étre le cout moyen kilo-
métrique des chemins de fer, car on doit tenir compte,
dans le chiffre officiel, de tous les déboires dus A I'inex-
périence pratique d’une invention encore neuve, de
toutes les constructions réédifiées & plusieurs reprises,
de tous les taitonnements, en un mot, qui ont été faits
depuis I'origine, et ont augmenté ce coiit moyen dans
une proportion considérable. Ajoutons que les chemins
de fer des environs de Paris, les premiers construits,
entrent dans la moyenne pour un chiffre excessif, ce
qui la rend fausse.

I résulte de ce qui préctde que le progrés écono-
mique n'a pu étre réalisé par les compagnies organi-
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sées comme elles le sont et que cependant la moyenne
du cout kilométrique de 330,000 francs peut étre con-
sidérée comme n’étant pas une base sérieuse d’appré-
ciation.

Cependant, si le gouvernement avait construit lui-
méme les chemins de fer, il aurait commis certaine-
ment toutes les erreurs des compagnies, auxquelles se
serait ajoutée I'obligation de ne tenir presque aucun
compte des résultats financiers de cette entreprise. 1l
aurait été lié, bien plus que les compagnies, 2 des sys-
témes et A des principes invariables. On I'a vu pour les
canaux ; les derniers construits sont ceux qui coitent
le plus cher. Le canal laléral 3 la Garonne a couté
66 millions de francs, et il donne 400,000 francs de
revenu! Ceci dit en passant, nous en concluons que
I'Etat, lorsqu’il fait de grands travaux publics, est con-
traint, sans s'inquiéter des résultats financiers, d’appli-
quer les lois de la plus rigoureuse égalité 3 ses con-
structions; qu'il ne peut conséquemment construire
que trés-chérement. Pourquoi ferait-il un chemin de
fer moins commode, moins remarquable par ses tra-
vaux, dans le département de la Creuse, par exemple,
que dans tout autre département plus riche? Quand
c’est I'impét qui paye, tout le monde a les mémes
droits. Donc, les traditions de I'administration, son
esprit et son controle n’ont pas amené I'Etat 3 s’occuper
de la question du prix de revient, qu'il est d’ailleurs
inhabile A résoudre, parce que ceux qui dépensent ne
sont pas ceux qui ont A s’occuper du revenu.
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Son inaptitude étant reconnue sous le rapport des
résultats financiers, I'Etat a donc eu raison de confier
Pexécution des chemins de fer qu'il a décrétés A des
compagnics qui, ayant & compter avec des capitaux
librement associés, ont d&t se préoccuper d’abord des
revenus qu’elles devaient donner 2 ces capitaux, et agir
dans la juste proportion qui doit exister entre la dé
pense et le produit. Mais ce principe économique n'a
pas été assez le souci du gouvernement, lorsqu'il 2
refait le cahier des charges, remanié les conditions des
concessions et constitué les six compagnies actuelles; il
parait n’avoir eu en effet d’autre but que de satisfaire les
intéréts engagés dans la question des transports en im-
posant certaines charges aux compagnies, et en méme
temps de sauvegarder les compagnies elles-mémes en
les garantissant contre toute espace de concurrence. Il
n’a des lors tenu aucun compte, dans son syst®éme, des
conditions onéreuses de la construction, ce qui est la
vraie question a résoudre. Ces conditions, il les a méme
aggravées en ce qui dépendait de lui, et, comme nous
I'avons exposé plus haut, par la concentration en six
mains de tout le réseau, il a conduit fatalement l'in-
dustrie des chemins de fer & poursuivre les mémes er-
rements, A rester dans I'unité de ses systdémes de pre-
mier établissement, et I'a ainsi empéchée de profiter des
progrés que I'expérience a amenés dans d’autres pays.

Or, cette expérience, notamment en ce qui concerne
la grande compagnie des chemins de fer autrichiens,
ayant prouvé que I'on pouvait en toute sécurité suffire
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A un trafic de 30,000 & 35,000 francs par kilometre avec
des chemins de fer & une voie, nous avons pris pour
base des calculs que nous allons donner des chemins
de fer A unevoie n’ayant qu'un revenu kilométrique de
15,000 francs. Ce revenu kilométrique de 15,000 francs
a été pris sur les statistiques faites par I'Etat pour la
concession du réseau pyrénéen, et ce chiffre nous pa-
rait constituer la moyenne de ce que devront produire
les chemins 2 construire en dehors du réseau actuele-
ment concédé. Le réseau pyrénéen est composé en
effet de dépariements agricoles qui n’auront de trafic
que par les produits du sol et qui rentrent dans la caté-
gorie de ceux qui n'ont pas encore profité de ces nou-
velles voies de communication.

Ce qui précede a pour but de constater qu’avec leur
organisation, leurs précédents et leurs engagements, les
compagnies actuelles ne peuvent pas résoudre le pro-
bléme écimomique que nous Nous sommes posé, et
qu’elles ne peuvent pas non plus entreprendre de nou-
velles lignes en dehors de leurs réseaux. La constata-
tion de cette impuissance nous a, en conséquence, con-
duit A étudier une solution indépendante de ces com-
pagnies en prenant pour base la construction, avec une
seule voie, de chentins de fer donnant 15,000 francs
brut de revenu kilométrique annuel. — Nous devons
ajouter toutefois , pour arriver A nos fins, que ce que
nous disons de la construction s'applique par une dé-
duction logique 3 I'exploitation, dont les frais sont
‘beaucoup plus élevés dans le réseau actuel, qu’ils ne -
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devraient I'étre dans un réseau construit dans d'autres
conditions. L'importance deces frais se mesure en
effet & la capacité des véhicules, au développement de
la force motrice, & la complication du service dans les
stations intermédiaires, toutes choses qui doivent étre
profondément modifiées, et ne peuvent 1'étre lorsque
I’administration des compagnies et la construction sont
engagées par les bases mémes de leur existence et par
des errements suivis depuis leur origine. En résumé,
on doit partir d’'un nouveau principe et dire, pour
résoudre toutes les difficultés que nous avons expo-
sées : qu'un chemin de fer qui ne peut donner que
15,000 francs brut par kilometre ne doit couter que
150,000 francs de construction et 7,500 francs de frais
d’exploitation, soit 50 pour 100 de sa recette, et que les
chemins de fer restant & concéder doivent pouvoir étre
construits dans ces conditions. C’est ce que nous avons
voulu prouver dans I'exposé et le devis qui vont suivre,

Plus bas nous donnons le coit moyen du kilomtre
des chemins de fer en Europe. Dans une note subsé-
querte nous donnerons ce coiit moyen kilométrique
dans les diverses parties du monde. — Ce que nous
voulons faire ressortir de ce premier tableau, c'est
qu’en dehors de la France et de '’Angleterre la moyenne
du prix de revient d'un kilometre de chemin de fer
est de 233,036 francs. Dans le devis qui va suivre, en
nous servant des progres accomplis et n’établissant les
chemins qu’'a une voie, nous réduisons ce prix entre
150,000 et 156,000 francs par kilomatre.
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Cout moyen du kilométre de chemin de fer en Europe.

{°r Groure. — Angleterre........ .Fr. 540,040 par kil.
France.....coceveeuss 503,310 (y compris les
subventions.)
2¢ Groure. — Espagne.............. 346,820 par kil.
Hollande.oeoeeeeenne. 339,370
SAXE ¢ oseerecrninnns 300,004
Belgique......... oees 255,765
Bade...cocoeeeiennns 245,400
171 11 245,329
Autriche............. 242,523
Wurtemberg...... oee 234,250
SUiS8L.cscererscnnans 232,612

Principtés allemandes. 223,500
Prusse.cecceseeecesss 220,593
Baviére. cevveeiennnn 211,323
Nord de I’Europe..... 150,500

RESUME

Moyenne 1¢r groupe.Fr. 528,390
Id. 2 id ... 233,036
Id. générale..... 397,538

€Ce qui frappe tout d’abord dans ce résumé, c'est le
cout élevé des constructions anglaises et francaises, qui
se monte A plus du double du prix moyen kilométrique
dans le reste de I’Europe. Toutefois, pour les chemins
de fer francais, ce prix, d’apres les documents officiels,
est réduit par les subventions & 330,000 francs par
kilometre.



2 SOLUTION DR LA QURBSTION

Le prix, en Allemagne, en Belgique, en ltalie, en
Suisse, c’est-2-dire sur tout le conlinent européen, b
France exceptée, varie peu. Il oscille autour de
233,000 francs en moyenne. On verra, aux Noles ¢
Renseignements, 3 quel chiffre on est descendu en

CHEMINS DE FER A UNE VOIE

Quelle que soit notre volonté d’arriver 2 de notables
économies dans la construction des chemins de fer,
nous ne devons cependant pas perdre de vue que les
lignes nouvelles dont il va étre question devront né-
cessairement se raccorder sur le réseau existant. Aussi
ne proposerons-nous que des modifications aux élé-
ments divers qui constituent le systtme actuel, mais
sans porter atteinte, en aucune facon, a I’économie gé-
nérale de ce systtme que nous sommes condamnés i
subir.

Ainsi, en premier lieu, nous pourrons sans inconvé-
nient diminuer le poids et, par conséquent, le prix du
matériel roulant qui devra étre de moindre puissance
et de moindre capacité que celui en usage sur le réseau
exploité, puisqu’il sera soumis & des vitesses moins
fortes, et que-les besoins du trafic auquel il aura & sa-
tisfaire seront moins importants.



DES CHEMINS DE FER. 4

Or, avec un matériel plus léger nous pourrons ap-
porter une grande économie dans la construction de la
voie; car, nous adopterons des rails moins lourds, et
nous réduirons en proportion les autres parties des
matériaux de la voie, mais toutefois sans rien changer
3 la forme des rails en usage et sans diminuer la
largeur de l'entre-voie, pour permettre au matériel
de circuler sur les anciennes lignes, et réciproque-
ment.

La moindre vitesse des trains doit permettre d’avoir,
sans une trop grande augmentation des frais de trac-
tion, des pentes plus fortes et des courbes d’un rayon
plus faible que sur les lignes actuelles et, par consé-
quent, de diminuer en proportion les frais d’acquisition )
des terrains, le cube des terrassements et I'importance
des ouvrages d’art.

Ces résultats obtenus pour la construction, il con-
viendra de faire subir au systtme d’exploitation des
modifications essentielles. Le petit trafic, le seul dont
nous reconnaissions la nécessité sur les lignes que nous
avons en vue, nous permettra de diminuer notablement
les dimensions des gares et stations, d’en réduire le
matériel et en méme temps le personnel. Cette réduc-
tion s’étendra naturellement i tout le personnel de
surveillance et d’entretien de la ligne entitre, et notons,
a ce sujet, qu'au fur et & mesure que les chemins de
fer se multiplient et que leur pratique entre dans
nos meeurs, les infractions aux reglements de police
qui les régissent sont bien moins nombreuses et que,
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par suite, le besoin de surveillance se fait moins
sentir.

C’est, du reste, aux abords des grandes villes, A cause
de 'agglomération de la population et de son mouve-
ment perpétuel, que cette surveillance a trouvé ma-
tiere A s’exercer. Dans les conditions ou se placent les
lignes nouvelles & travers nos campagnes, au milieu de
populations agricoles, nous pourrons sans danger di-
minuer les dépenses de cloture et le nombre des mai-
sons de gardes.

En troisitme lieu, il est une dépense que la nature
méme de ces lignes rendra bien moins onéreuse. Nous
voulons parler de I'acquisition des terrains. Les lignes
ferrées du réseau actuel, traversant toutes nos grandes
cités ou aboutissant 3 tous les grands centres de pro-
duction manufacturiere, ont eu 2 payer les terrains
dans une portion considérable de leur parcours, & des
prix énormes, hors de proportion avec ceux que paye-
raient les compagnies chargées de construire les nou-
velles voies dans les conditions que nous avons décrites.

Il en est de méme pour le prix des travaux; per-
sonne n’ignore combien la main-d’ctuvre cotite plus
cher aux abords des villes que dans les campagnes, et,
par conséquent, combien les terrasiements et les tra-
vaux d’art y montent A des prix plus élevés.

Enfin, il est certain que la grande habitude qu’on a
maintenant de ces travaux diminue les chances de mé-
comptes et permet de resserrer dans des limites étroites
les frais, dont I'évaluation, tout hypothétique au début
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de cette industrie, restait encore au-dessous de la vérité,
quelle que fit la largesse avec laquelle on les avait
prévus.

Ajoutons encore que les chemins de fer & construire
sont naturellement appelés & profiter de tous les pro-
gres conquis par la science depuis vingt ans et de toutes
les écoles faites dans la construction des lignes déja
achevées.

A I'appui de nos assertions nous donnons un devis du
prix d’établissement d’un kilométre de chemin de fer
A une voie.

DEVIS D'UN CHEMIN DE FER A TUNE VOIE

CHAPITRE I. — FRAIS GENERAUX.

ART. 1€, — Frais d’étude et de con-
CESSIOMe e v e vevanans 1,000 »

Cette somme de 1,000 francs sera
certainement sujette  des réductions
importantes, surtout s'il s’agit de la
construction de lignes nombreuses et
étendues, et si, au lieu de faire faire
les études par un personnel fixe,
elles sont données 2 forfait A des in-
génieurs.

Dans I'état actuel de la science, les
études ne doivent pas coiter plus de

A reporter.... 1,000 »
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ont été établies beaucoup plus éco-
nomiquement. Pour diminuer les
tranchées et les remblais, on a admis
des limites moins restreintes pour
les pentes et les courbes, et on a pu,
conséquemment, amoindrir d’autant
la surface des terrains & occuper. Les
deux hectares que nous croyons suf-
fisants seraient ainsi répartis :

Voie ou largeur en couronne,... 45,0004 ou 20 °f,

, ateliers, évitements, etc. 2,050 — 10 o],

Talus, fossés, banquettes. etc.... 10,000 — 50 0/,
Déviations de chemins ou cours

d'eat, . eeenrenenconnnn. 3,000 — 189/,

Terrains excédants pouvant étre
revendus. ceces.0c00cncon 1,000 — 89/,

Total...... 20,000mq ou 100 9,

Le prix de 6,000 francs par hec-
tare que nous avons supposé est le
prix moyen payé par les chemins de
fer francais. 11 est entendu que nous
ne parlons pas ici des lignes exécu-
tées aux abords de Paris et pour son
service de banlieue, lignes tout A fait
exceptionnelles, ol le prix des ter-
rains acquis, méme par voie d’ex-

N

A reporter... 12,000 7,5
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Jempr... .
propration. & menr des Troge-
tions exorsswes
Arr. 5. — Indemrdri: € f-npi dude

T2 2 L

ces frais (mt atieim. 8L MoOvems .
8416 pour 100 do yrx des terrans.
Nous avoms puré ettt partie Oes G-
Penses 3 16 ponr 100, &0 observant.
loutefors, quelle #x 2n raison com-
Posée por-seulement do yrix des
lemains, mais epcare de lv surfuce
Oceupée et de 1 lJungoenr deda ligme.
Totul do chupitre 1. ...

(HAPITRE IIl — TERRASEENEXTS.

\zv. 6. — Terrassements. e oo

En Allemeene, ob les chemims de
er s001 séndralernent i ume voie, la
épense pour les ierrussements a
1é en movemme de 26.000 francs.
lais & pows ahmarvans gue la jour-
ée de Towsrier ierrassier 1’y es
avée que Jes deux tiers du prix
o elle ooile en France, nops tron-
erons qu 2 cunditions égeles ils ens-

A reporter. ..
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2000
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sent cotté en France 39,000 francs
par kilometre. Sur les lignes fran-
caises suivantes ; Gard, Orléans,
Strasbourg (moins la section de Pa-
ris), Wissembourg, Bile,comprenant
ensemble plus de 800 kilometres,
le prix des terrassements a varié de
25,000470,000 francs. En moyenne,
ils ont cotté 56,230 francs pour les
lignes & deux voies. Mais le cube des
terrassements pour une seule voie
ne représente que les deux tiers de
celui pour deux voies; nous pou-
vons donc en conclure que, dans les
mémes conditions, un chemin i une
seule voie eiit cotté les deux tiers
de 56,230 francs, soit 37,486 francs.
La pralique des chemins francais
nous donne donc un prix 4 peu prés
égal, et méme inférieur, A celui que
nous avons admis.

Total du chapitre III. ...

CHAPITRE 1V.— OUVRAGES D’ART.

Arr. 7. — Ouvrages courants......
Art. 9. — Ponts, viaducs et souter—

A reporter. ..

10,000 21,5
10,
10,000
18,000
28,000 61,
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Bryprs_ ..

Sur les chemins de fer framgads,
1éme sur ceux i wme srmle wee
dus les ouvrages d'art ot éé oom-
truits pour deux vows. Or. pomr
’S ouvrages en dessous de ha vae,
Oomme pour ceux en dessus de Ia
Oie, cela augmente notablement le
rix. En outre, ces cusrages ont 4£,
0 général, construits avec un luxe
out A fait inutile. et Pobbigatsm
[Won s’était imposée d'avoir des
ourbes d’un trésgrand rayon et des
dentes trés-faibles avait mis dans ha
¥cessité de multiplier ces oavrages
it d'angmenter leur importance.

Il est donc raisonnable de suppo-
®r qu’en se restreigrant 3 une seule
ioie pour tous les ouvrages d’art. on
le dépensera pas plos de moitié de
% qui s’est dépensé sur les lignes
rdinaires A deux voies. Or, sur les
hemins dont nous avouns parlé plus
1aut, chemins du Gard, d'Orléans et
le Strashbourg, la moyenne est de
0,000 francs. Nous avons pris un
hiffre de 28,000 francs; nous som-

A reporter. ..
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28,000 61,500
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Report. ..
mes donc au-dessus de I'évaluation
réelle, et le chiffre que nous avons
fixé doit nous laisser de la marge.

Notons, en passant, que sur les
chemins allemands la dépense a été
bien moindre.

Total du chapitre IV....

CHAPITRE V.— CLOTURES.

Art. 9. — Clotures seches et vives.. .
Art. 10. — Passages a niveau. . ...
Quoiqu’on puisse faire de notables
économies sur ce chapitre, en sup-
primant les clétures séches sur une
partie de la voie, néanmoins, dans
la prévision que le gouvernement ne
permeltra pas de déroger a cette
obligation, nous avons adopté la
moyenne des chemins de fer fran-

cais, en la réduisant de trés-peu.
Total du chapitre V......

CHAPITRE VI. — BATIMENTS.

ART. 11. — Gares et stations et leur
mobilier............

A reporter. ..

28,000 64,500

28,00

2,000

500
2,5

4,500
4,500 92,0

A



ART. 12. — A:2l50rs 2 remises O B
73 oS
Awt. 13. — Naisoms & pardes . . . - .
Total du chagatre V1.

En France, meme sur jes hroes
construites avec e plus & doumcmar.
on a beaucoup exapéré ortie dipenme.,
Il y aurait lien d'imiter 3a NexoeBemt
exemple donné par FAllemarme ot

" surtout par la Belgique, cu sowrvesst
ces dépenses n'ont pas déqased
11,000 francs. Une étnde sériemse de
la question permetirait certamnesnent
d’opérer encore quelques réductions
sur les chiffres que nous avons fixés
et de simplifier le systéme de service
des stations intermédiaires.

1l est aussi 3 observer que nows
n’aurions presque ancune grande
gare de téte A construire, ce qui ab-
sorbe toujours des sommes énormes.
Il nous serait donc facile de justifier
notre chiffre, quelque réduitqu soit,
et il y aurait peut-étre des éoonomies
A faire encore, si on confiait I'entre-

A reporter. ..

2 ik

99,506
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Report. .. » !
tien du matériel roulant aux grands
ateliers les plus proches.

CHAPITRE VIii.— VOIE DE FER.

ArT. 4. — Ballast (2 m. a 2 francs

le métre.).cce.e..... 4,000
Art. 15. — Traverses en chéne (m. c.

0,10 & 60 francs).... 6,000
AgT. 16. — Rails de 25 kil. le m. &

300 francs la tonne).. 15,000
Arrt. 17, — Plaques, éclisses et bou-

lons......... ceeenn 3,360

. Art. 18, — Pergage des rails....... 450
Agrt. 19. — Transport du matériel et

POSE.c.veerennennns 1,250

Total...... 30,060

Agr. 20. — 1/10 en sus pour double
voie et évitements.... 3,000

Total du chapitre VII...

Dans les évaluations de matériaux
nécessaires A la construction de la
voie, nous avons supposé que le ma-
tériel roulant serait plus léger que
celui en usage, et que la vitesse des

\

A reporter. .. » A
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" Report. ..
convois ne dépasserait jamais 40 ki-
lomeétres A I'heure. Cela nous a per-
mis d’adopter des rails de 25 kilo-
grammes le métre, du systéme Vi-
gnolles, sur longrines et traversines
(comme on I'a employé avec succds
avec des rails de 30 kilogrammes
sur le chemin de Saint-Rambert).

Nous ne croyons pas qu’il y ait &
faire dans cette partie de notre devis
des réductions autres que celles qui
proviendront de diminutions dans
les prix du fer et du bois que nous
avons admis assez élevés peut-étre,
en tout cas, au-dessus de la moyenne.

Y compris les accessoires de la voie
(chap.VIII), nous arrivons 3 un chiffre
de 36,060 francs, chiffre de trés-peu
supérieur 4 lamoyenne de la dépense
faite en Allemagne sur beaucoup de
chemins A une voie, celui de Berlin
A Stettin, ceux de Hanovre, etc., ol
Ja voie, avec des rails de 32 kilo-
grammes, a codté A peu prés, en
moyenne, 34,000 francs.

A reporter. ..

»

»

132,560

132,560
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CHAPITRE VIII. — ACCESSOIRES
" DE LA VOIE.

Ant. 21. — Plaques et changements de
VOW.eeens ceseee .. 2,000

Arrt. 22. — Outillaye de la voie.. ... 150

Arr. 23.— Alimentation desmachines. 800

Total du chapitre VIII. ...

Nous avons posé pour ces trois ar-
ticles des chiffres un peu plus faibles
que ceux des moyennes des chemins
de fer francais, & deux voies, le plus‘
économiquement construits (Gard,
Strasbourg, Bile, etc., etc.). En Bel-
gique, cette dépense n’a pas dépassé,
en moyenne, 2,600 francs par kilo-
metre; le chiffre moyen, en Alle-
magne, est de trés-peu supérieur.

CHAPITRE IX.— MATERIEL ROULANT.

Art. 24, — Locomotives.......... . 11,000
ART. 25. — Voitures.. . coceveeees 3,780
Art. 26. — Wagons........ce... . 6,340

Total du chapitre IX....

A reporter. .. »

132,560

2,950

21,120

.

156,630
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Report. .. » 156,630

Pour calculer la quantité de cha-
cune des trois catégories précédentes
dematériel roulant, on peut employer
diverses méthodes. Le but de cette
recherche est de trouver le mouve-
ment annuel des trains, leur compo-
sition, et d’en déduire le nombre de
locomotives, de voitures et de wagons
nécessaires pour 'satisfaire 2 toutes
les exigences du trafic trouvé.

Les données que nous pouvons dé-
duire de toutes les statistiques pu-
bliées, soit par le gouveniement, soit
par les compagnies, sont :

*  1° Que le matériel roulant ne peut
pas, sans inconvénients, dépasser le
parcours annuel suivant :

Locomotives.. 24,000 kilometres.

Voitures..... 30,000 —

Wagons...... 18,000 —

2° Que, dans les petites lignes
d’embranchement et intermédiaires
aux grandes artdres, la composition
moyenne des trains est la suivante :

Trainsde voyageurs.... 8 voitures.
Trains de marchandises. 20 —
"4 reporter. . . » 156,630
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Trains mixtes......... 11 voitures.
3° Que dans ces mémes lignes le
service est suffisamment fait avec le
nombre journalier de convois sui-
vant :

Trains de yoyageurs... 7 par jour.
Trainsde marchandises. 3 —

Total..... 10. —

——

L Que les voitures de marchan-
dises entrent pour un quart dans les
trains de voyageurs;

5° Que le parcours des trains est

~ en moyenne des 5/6 de celui des lo-
comotives.

Cela posé, nous avons recherché
quel était, d'aprés ces données
moyennes, le nombre de véhicules
nécessaire pour I'exploitation de nos
lignes sur une longueur de 100 kilo-
metres. Sans reproduire ici les cal-
culs que nous avons di faire pour
contrdler les résultats auxquels nous
sommes arrivé, nous dirons que, soit
en tenant compte du parcours des

N\

A reporter. .. » 156,63



DRES CHEMINS DE FER. 59

Report. .. » 156,630
ns, soit en recherchant la compo-
 du matériel nécessaire pour
mer une recette brute minimum
15,000 francs par kilometre de
e, soit enfin, en partant de cette
mée, que I'exploitation de la ligne
doit pas couter plus de 50 pour 2
) de la recette brute, c’est-a-dire
00 francs pour une recette brute
15,000 francs, ces différentes hy-
heses nous donnant A peu pres les
mes chiffres, nous trouvons qu'il

dra :
Xomotives et tenders.. A 80,000fr. 1,100,000 fr,
6 de 1Te classe.... & 8,000 48,000
-130 de ¢, ou mixtes, A 6,000 180,000
' 30 de 3¢ classe.. .. a4 5,000 180,000
Wagons & marchandises & 4,000 632,000
Total.e.,... 2,110,000 fr.

st-d-dire, par kilomatre :
Locomotives. .. 11,000 fr.

Voitures....... 3,780
Wagons...... . 6,320
Total... 21,100 fr. *

les prix que nous avops donnés
A reporter... . » 156,630

&



\

60 SOLUTION DE LA QUESTION

Report. ..
aux diverses catégories de ce maté-
riel roulant sont assez inférieurs a
ceux que l'on paye actuellement.
Mais, comme nous I'avons déja indi-
qué, nos voitures et nos wagons sont
d’une capacité moindre et d’une
construction plus simple que celles
du matériel aujourd’hui employé.
Comme il ne sera pas soumis & des
vitesses aussi grandes que cellesadop-
tées jusqu'ici, il y aura moins de
causes dedétérioration, et I'on pourra
le faire beaucoup plus léger.

Sur le chemin du Midi le matériel
roulant se décompose ainsi :

Nombre Par

total, 100 kil,
Locomotives.. 170 20 60
Voitures...... 376 L5 40

Wagons...... 1,366 165 30

Nous avons trouvé plus haut :

22 locomotives au lieu de 20 60
66 voitures — 45 40
158 wagons — 165 30

Nous pouvons donc dire que nous
sommes dans la vérité.

A reporter. ..

»

156,
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Report...  » 156,630

CHAPITRE X. — TELEGRAPHE.

1. 27. — Télégraphe a deux fils... 170
—_—

Total du chapitre X. .. 170

Nous avons calculé le prix du télégraphe
tiquement pour le service de la voie.

Total général * ... 156,800

1. Voir aux Notes et Renseignements, Ia fin du volume, I'article
ur les Chemins de fer écossais.
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CHAPITRE [€f, — FRAIS GENERAUX.

Nous avons porté 7,500 francs. Dans les grandes lignes
francaises, ces frais ont varié de 8,000 & 21,000 francs.
Mais il faut remarquer qu'il s’agissait de lignes & deux
voies, dont la construction a duré fort longtemps et a
été répartie entre un grand nombre de compagnies dis-
tinctes, tandis que nos lignes devraient §tre administrées
dans dn systtme dont le principal but serait une éco-
nomie dans les frais généraux.

CHAPITRE II. — TERRAINS.

Nous avons admis le chiffre de 12,000 francs par ki-
lometre, alors que la plupart des lignes francaises ont
dépensé une somme bien plus considérable. Mais, en
admettant que, pour un chemin 3 2 voies, il suffise de
3 hectares par kilometre (et c’est la moyenne pour les
chemins construits en dernier lieu, en France), nous
avons conclu que, pour une seule voie, 2 hectares ne
seraient pas dépassés, .pour la construction des lignes
économiques dans lesquelles les courbes seraient moins
étendues et les pentes plus faibles que celles adoptées
jusqu’a ce jour. Le prix moyen de 6,000 francs par hec-
tare ne paraitra pas estimé trop bas, si on se rappelle
que les pays A traverser par nos lignes sont les moins
favorisés par le commerce et I'industrie, ceux par con-
séquent ol 'les terrains sont § meilleur marché, et que
nous n’aurons presque aucune expropriation & faire
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aux abords des centres populeux qui sont presque tous

desservis par les grandes lignes auxquelles nos voies
nouvelles se raccorderont.

CHAPITRE III. — TERRASSEMENTS.

En portant 3 40,000 francs le prix du terrassement,
nous avons supposé que le prix du métre cube de ter-
rassement ne dépasserait pas 1 fr. 40 c., prix un peu
inférieur & celui d’Orléans (1 fr. 50 c¢. le metre cube),
mais qu’il nous parait facile d’atteindre par une judi-
cieuse organisation de ces travaux. Du reste, la somme
totale (40,000 francs) allouée pour ce chapitre est assez
élevée pour que nous soyons assurés de ne pas voir
dépasser nos prévisions.

CHAPITRE IV. — QUVRAGES D’ART.

Nous avons évalué ces ouvrages & 28,000 francs au
lieu de 50,000 francs, moyenne de la dépense faite sur
- Orléans, Strasbourg et les chemins du Gard. Mais toutes
ces lignes sont A deux voies, et I'économiede 22,000 fr.
que nous proposons sera facilement réalisée, si nos
ouvrages d’art ne sont établis que pour une seule voie
au lieu de deux. De plus, la diminution du rayon des
courbes, 'augmentation des pentes fourniront le moyen
de restreindre I'usage, nous allions dire I'abus de ces
ouvrages d’art luxueux qui peuvent figurer trés-bien
dans un paysage, mais moins bien assurément dans
les colonnes d’un budget.
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CHAPITRE V. — CLOTURES.

On pourrait encore faire quelques économies sur ce
chapitre que nous avons porté pour 2,500 francs, en
supprimant, d’accord avec I’Administration, une partic
des clotures sur une notable portion de la ligne.

CHAPITRE VI. — BATIMENTS.

Nous avons réduit, sans hésitation, & 7,500 francs ce
chapitre de dépenses qui s’est élevé, en moyenne, pour
les lignes francaises, & prés de 40,000 francs. Que I'on
veuille bien se rappeler que nous n’avons pas de gares de
téte A construire, pas de monuments somptueux 2 édi-
fier dans de grandes villes ol nous gagnerait la fidvre
architecturale, pas méme de vastes ateliers. Partout ol
nos voies ferrées rejoindront les anciennes lignes, il nous
sera facile de nous entendre avec elles pour la jouis-
sance de gares communes et d’ateliers communs. Nos
travaux se bornent donc 3 ceux d’une nécessité abso-
lue : des stations intermédiaires de la plus grande sim-
plicité, des maisons de gardes moins nombreuses que
sur toutes les autres lignes. Sans doute, nous n’avons
pas I'espoir de faire aussi bien que la Belgique, ou la
moyenne de la dépense des bitiments est quelquefois
descendue & 4,000 francs; mais nous pouvons raison-
nablement affirmer que nous ne dépasserons pas le
chiffre de 7,500 francs fixé plus haut.

4
N o
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CHAPITRE VII. — VOIE DE FER.

Le chiffre de 33,000 francs auquel nous sommes ar- |
rivé est encore susceptible de réduction. En effet, les
prix que nous avons donnés aux matériaux sont asse
élevés, et maintenant qu’une législation plus rationnelle
permet I'introduction des fers étrangers avec des droits
modérés en France, nous réaliserons encore sur ce
chapitre une économie considérable.

Nous avons admis un poids de rails de 25 kilogram-
mes par metre courant. Ce poids est trés-suffisant e
adoptant le rail Vignolles, sur longrines et traversines,
et en employant un matériel plus léger, construit pour
une vitesse moins grande. Au chemin de Saint-Rambert,
comme nous I'avons déja dit, on s’est servi avec sucels
de ce rail, avec un poids de 30 kilogrammes, pour un
trafic de matériel pesant et pour de grandes vitesses.

CHAPITRE VIII. — ACCESSOIRES DE LA VOIES

Notre chiffre de 2,950 francs différe peu de ce qui2
été dépensé en France pour les lignes économiquement
construites.

CHAPITRE IX. — MATERIEL ROULANT.

Les caleuls divers auxquels nous nous sommes livré
pour reconnaitre la quantité nécessaire de matériel rou-
lant concordent cntre cux suffisamment pour nous ga-
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rantir contre toutes chances d’erreur. Les prix que nous
avons fixés sont, a trés-peu de chose pres, ceux du che-
min de Rouen, et nous laissent une certaine marge,
puisque nous supposons un matériel plus léger et de
moindre capacité. Le chiffre de 21,100 francs auquel
nous sommes arrivé est donc susceptible de réduction.

CHAPITRE X. — TELEGRAPHE.

Le prix de 170 francs par kilometre est le plus bas
que I'on puisse établir pour un télégraphe destiné seu-
lement au service de la voie.

Ezploitation & une voie. — Qu’on nous permette
d’ajouter au commentaire de ce devis quelques mots
sur I'exploitation des chemins de fer & une voie.

Jusqu’a ce jour on n'a eu en France que des idées
trés-incomplétes sur ce mode d’exploitation; ce n’est
que temporairement en effet que nos compagnies ont
exploité leurs lignes sans le secours d’une seconde voie;
. il en estrésulté que toutes les mesures nécessaires pour
assurer une semblable exploitation (mesures qui se tra-
duisaient par des dépenses assez importantes) n’ont
pas été prises, et que l'irrégularité et le peu de sécu-
rité qu'offraient ces services ont égaré I'opinion pu-
blique, au point de lui faire rejeter la possibilité d’uge
exploitation de ce genre, offrant toutes garanties de
régularité et de sécurité.

Il parait essentiel aujourd’hui, dans I'intérét de I'a-
chtévement de notre réseau ferré, de démontrer que si
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la question n'a pas été convenablement résolue en
France, c’est qu'elle n’a jamais été complétement étu-
diée, et que, dans un but économique, nous avons né-
gligé d’user des ressources que nous offraient la télé-
graphie électrique et les signaux aériens.

Nous avons heureusement la plus concluante de
toutes les preuves pour réfuter une opinion aussi er-
ronée, dans I'exemple qui nous est donné chez nos
voisins, par des compagnies exploitant des chemins 4
une voie depuis plusieurs années et donnant les meil-
leurs résultats.

En Allemagne, sur 8,235 kilometres qui composaient
le réseau ferré en 1854, 6,660 kilometres, soit 80 pour
100, étaient exploités & une seule voie. La circulation
sur ces lignes était aussi importante que sur la plupart
des ndtres, et cependant le nombre des accidents est
resté tout A fait insignifiant.

Ces heureux résultats, nous le répétons, sont dus aux
soins intelligents que les compagnies allemandes ont
pris d’assurer leur service, sans s'arréter & des frais
d’étude, d’aménagements, etc., soins que nos compa-
gnies ont loujours évité de prendre, parce que ce mode
d’exploitation ne devait étre chez elles que temporaire.

Sans entrer dans le détail de questions techniques,
nous pouvons indiquer les conditions principales qu'ont
da remplir les compagnies allemandes, pour réaliser
sur une simple voie un service d’exploitation aussi par-
fait, aussi sir que celui qu’'elles ont obtenu.

Ces conditions se résument dans le bon emploi des



DES CHEMINS DE FER. 69

signaux aériens et du télégraphe électrique fixe et mo-
bile, dans la clarté et la simplicité des réglements qui
régissent le service.

Les signaux aériens, plus nombreux que sur nos li-
gnes, sont espacés de 400 & 500 metres; iis indiquent
le marche des trains de proche en proche, les modifica-
tions survenues dans les garages, Uappel de secours,
en sus des signaux ordinaires d’arrét, de ralentisse-
ment, etc. .

Le télégraphe éleetrique est A la libre disposition des
compagnies sous le simple contrdle du gouvernement ;
Cestd cette sage libéralité que les chemins A une voie
doivent surtout la précision et la sécurité de leur ex-
ploitation. '

Le télégraphe électrique & courant continu signale
de proche en proche, par des sonneries, le départ
des trains; des variations dans 'es sonneries indiquent
méme le sens de la marche du train.

Ainsi, doubles signaux : aériens, télégraphiques; enfin
le télégraphe électrique mobile, qui met un train cn
correspondance directe avec les stations les plus proches.
De tous ces moyens dont I'emploi régulier permet la
bonne exploitation de chemins A une voie, un seul im-
Pose une dépense importante, c’est le rapprochement
des signaux aériens, c’est-d-dire 'augmentation du per-
sonnel des gardes ; les frais d’établissement des mits-
Signaux sont peu élevés, ce ne sont que les frais an-
Duels d’exploitation qui se trouvent grevés par I’entre-
tien d’'un personnel plus considérable.
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Ajoutons que la proportion des frais d’exploitation
la recette brute n'a jamais été aussi élevée en Alle-
magne qu'en France, et qu’en tous cas le supplément
de dépenses annuelles qu’entraine I'augmentation du
nombre de gardes reste toujours une somme insigni-
fiante, comparée A Pintérét du capital nécessaire A I'éts-
blissement d’une seconde voie, et aux frais d’entretien
de cette seconde voie.

Nous avons fait ces diverses études pour démontrer
qu’il était possible d’agrandir le résean concédé. Mais
cette question, comme celle de I'exécution des 8,000 kil
complémentaires du réseau actuel, ne peut étre dé-
cidé que si les emprunts des compagnies constituées
ou 2 constituer peuvent se faire & un prix ahsolument
plus bas. Lesemprunts 4 6 pour 100 pour construire des
chemins de fer d’'un produit de 15,000 francs brut par
kil. qui coiiteront plusde 330,000 francs en moyenne sont
désastreux; ils doivent amener tt ou tard une dépré-
ciation profonde des titres des compagnies et com-
promettre, non-seulement ces compagnies, mais encore
I’Etat lui-méme qui a constaté que le chiffre de sa g
rantie pouvait s’élever & 13 millions par an. (Discours
de M. Baroche au corps législatif, Yoniteur du 16
mai 1859.)

La seule solution & chercher est donc celle qui, en
permettant, par une nouvelle organisation de com-
pagnies, de résoudre la question économique de b
construction, assurera a I'industrie des chemins de fer
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un moyen certain et constant de se procurer des capi-
taux au taux nominal de la rente francaise, c’est-a-dire
4 3 pour 100.

Avec del’argent a 3 pour100, la garantie de I'Etat sur les
chemins en construction devient purement nominale et
I'extension du réseau est immédiatement possible. Les
obstacles qui naissent de la concurrence des lignes
concéder contre les lignes déjd concédées, sont 3 peu
prés détruits par cet abaissement du taux des préts sur
obligations et par celui qui résultera de ce nouvel état
de choses sur le taux général du revenu de toutes les
valeurs; en sorte que les actions de chemins de fer
étant capitalisées dans ce moment sur le taux de
6 pour 100, on peut dire qu’elles ne diminueront pas de
leur valeur effective. Nous nous expliquons : si par une
nouvelle organisation du crédit, le taux de I'intérét
descend normalement 3 3 ou 4 pour 100; si les 500 ou
600 millions ! qui attendront annuellement et atten-
dront pendant dix ans I'émission annoncée et imman-
quable des obligations de chemins de fer sont forcés de
se porter sur d’autres emplois, il arrivera que la concur-
rence du capital maintiendra sans secousses la valeur
des effets publics actuellement en circulation, et que,

1. On a vu, lorsque la Banque de France a ouvert une souscrip-
tion pour les obiigations de chemins de fer, cette souscription étre
trois fois supérieure 4 la somme demandée. Nous n’exagérons donc
rien en disant que les compagnies ayant annuellement besoin de
250 4 300 millions, il reste un capital double en réserve pour leurs
émissions.
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par exemple, une action d’Orléans capitalisée & 1,200 fr.
A raison de 6 pour 100, parce qu'on présume qu'elle
donnera normalement de 70 & 72 francs de dividende,
pourra ne donner que 40 francs et valoir le méme prix,
le taux général de I'intérét s’étant définitivement abaissé;
c'est-d-dire que les actions de chemins de fer seront
capitalisées & 4 pour 100 au lieu de I'étre & 6 et & 7
pour 100.

Voila le but 4 atteindre, nous allons proposer et dé-
velopper nos idées sur ce dernier point. Mais, en termi-
nant, et comme memento général, nous donnons le
‘tableau de la longueur et du cot kilométrique des
chemins en exploitation en 1857.

Tableau de la longusur et du colit des chemins de fer

en exploitation au 1°F janvier 1857.
Par kilom.
Angleterre. . . . . 13,370  7,220,334,000 540,040

France. .. ... 6,211 3,126,059,973 503,310!
Indes et Australie. 1,105 479,290,000 433,746

Espagne.. . . . . 173 60,000,000 346,820
Hollande. . . . . 248 84,164,000 339,370
Saxe. . ... .. 568 170,414,500 300,004
Belgique. . ... 1,624 431,007,934 255,775

A reporter. . . 23,299 11,571,270,407 » »

1. En y comprenant les subventions de I’Etat. Ce coat kilomé-
trique des chemins de fer en France est réduit par les subventions
4 330,000 francs, d’aprés les documents statistiques publiés par
I’'administration des travaux publics, ainsi que nous l’avons dit
dans une note précédente.
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Report. . . 23,299 11,571,270,407 »

. . 353 90,289,200 265,400
....... 1,231 301,999,820 245,329
che. ... . 3,424 830,400,200 242,523
....... 64 15,000,900 234,375
emberg. 303 70,675,700 233,250
[T 331 76,904,527 232,612
ip.allemand. 869 194,220,700 223,500
- 4,003 882,383,132 220,595
we. « . . . . 1,122 243,839,400 217,325
da. ..... 2,576 511,325,000 198,418
rique duSud. 224 41,500,000 185,267
du Nord.. . 1,397 210,621,650 150,500
~Unis.. . . . 38,919  4,950,000,000 127,18/
ToTAux. . . . 78,215 19,990,519,736 »
MOYENNE . . . » » 255,635

QUESTION FINANCIERE

»us croyons avoir établi qu’il était possible de con-
re descheminsde ferau prixde 1502 153,000 francs
lométre et de les exploiter a raison de 7,500 francs
lometre, le revenu étant de 15,000 francs.

ans le courant de ce travail nous aurons lieu de for-

3
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muler une hypothdse qui nous permettrait, sans rier
changer aux frais de I'exploitation, d’élever le coit de
la construction A 180,000 francs.

La question qui nous reste a étudier, et qui embragse
a la fois le probléme posé par la constitution des si:
compagnies actuelles et par 1'extension du réseau, es
celle qui a trait aux moyens 4 employer pour procure
dans de bonnes conditions des capxtaux aux association
présentes et futures.

Nous touchons ici au point le plus important d
notre étude. Pour la rendre compléte , nous croyons
avant d’arriver & expliquer notre combinaison, devo!
jeter un coup d’ceil rapide sur la constitution financidx
de la France.

DES BANQUES.

Le plus grand progrds en matidre de crédit qui ai
été réalisé depuis que le commerce et l'industrie son
devenus les principales forces des sociétés modernes
c’est incontestablement la création du billet de banque
La lettre de change avait précédé cette expression der
nitre des besoins du travail et de la production. Inven
tée par les Génois, peuple essentiellement commercant
elle avait sufli pendant longtemps aux transactions,
mais bientdt son role fut borné, et le billet de banque,
inventé aussi par le génie commercial, vint faire & I'ar
gent et & I'or une concurrence désormais indispensable
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Que I'on s’imagine, en effet, ce que seraient le con;—
merce et I'industrie, si la lettre de change qui donne
les moyens de rétablir constamment les capitaux et rend
inutile leur transport, si la lettre de change, qui est de-
venue en méme temps le régulateur de l'intérét de
P'argent par I'escompte, n’était pas inventée! Non-seu-
lement les transactions commerciales et industrielles,
ce qu’on appelle les affaires, seraient difficiles, mais
elles n’existeraient pas; nous ne pensons pas que cela
ait besoin d’étre démontré.

Mais que I'on veuille bien s’imaginer aussi ce que se-
raient les affaires sans le billet de banque. Il deviendrait
matériellement impossible de satisfaire aux transactions
journalieres qui en sont la conséquence. L'acte seul de
compter et de vérifier les espéces le démontre d’une
facon irréfutable. Cependant le billet de banque, que
des préjugés se sont obstinés pendant longtemps 4 con-
sidérer comme une sorte d’assignat, le billet de banque
a mis cinquante ans en France & établir son crédit. Des
gens fort éclairés n’ont vu en lui que du papier-mon-
naie et I'ont appelé de ce nom parfaitement impropre.
Car, biemrloin d’étre du papier-monnaie, ¢’est-a-dire unc
valeur garantie par le gouvernement et n’ayant d’autre
responsabilité effective que la garantie morale de cet
étre anonyme, le billet de banque représente toute la
fortune financiére, commerciale et industrielle du pays.
La constitution de la Banque ne lui permettant d’ad-
mettre A 'escompte que des valeurs 3 trois signatures
notoirement solvables, et chacune de ces signatures re-
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présentant tout I'avoir des engagés solidaires, il faudrait
que la fortune financiere, commerciale et industrielle de
la France fit tout d'un coup diminuée des deux tiers
pour que le billet de banque fit atteint. Nous I'avon:
vu en 1848; les pertes de la Banque ont été insigni
fiantes dans cette crise épouvantable, et cela se com
prend ; comme nous le disions tout A I'heure, son porte
feuille, qui représente la majeure partie de sa circulation
étant un composé de valeurs 2 trois signatures, il fau
drait, non-seulement que chacun des engagés solidaire
fut dans I'impossibilité de liquider sa dette, mais encor
qu'ils fissent tous faillite et ne pussent pas donner it
dividuellement un dividende de 33 pour 100; c’est-;
dire, nous le répétons, qu’il faudrait que les deux tier
de la fortune publique disparussent pour que le bille
de banque fit en souffrance.

Ajoutons que les valeurs de commerce du portefeuill
de la Banque sont occasionnées par le mouvement de |
production et de la consommation, et reposent conse
quemment sur les marchandises qui, fabriquées ou
fabriquer, représentent tout le travail du pays.

Ceci prouve la solidité du billet de banque et d
montre qu’'au lieu d’étre du papier-monnaie il n’est qu
la substitution d’une valeur payable 4 vue et au por
teur, suivant la volonté et les besoins du-détenteu
substitution 3 une valeur payable i terme. Voild :
principe; dans la pratique, ce papier est devenu u
moyen désormais indispensable A la facilité et A Ia rap

\dité des transactions, une concurrence au métal, dor
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il a diminué la valeur et, par conséquent, le loyer.

Nous croyons que ces idées sont maintenant, si ce
D'est acceptées par tout le monde, du moins 3 I'état
latent dans tous les esprits, parce qu’elles sont vraies.
Notre éducation financitre s'est faite, et nous ne pen-
%ns pas que, parmi les hommes éclairés, le principe
dubillet de banque soit désormais attaqué. Nous allons
maintenant voir, dans le role important qu’on lui fait
jouer en dehors des besoins qu’il avait primitivement &
atisfaire, quels sont les changements de condition qu’il
a éprouvés.

L’Angleterre, au milieu de toutes sortes de tribula-
tions financieres, en traversant des crises effroyables, est
Jarvenue & dénaturer complétement le principe sur le-
.quel on semblait avoir voulu faire reposer I'institution
des banques. On croyait qu’elles devaient avoir leur ca-
ital en especes métalliques et, en constituant la Banque
Angleterre sur un capital représenté par de la rente
ise, on a changé complétement le principe, et d¢-
tré victorieusement que le capital des banques ne
it étre qu’un capital de garantie. Le billet de la
e d’Angleterre n’a d’autre garantie, en cas de li-
jon, que de la rente anglaise.

France, & mesure que l'on reconnaissait la puis-
du billet de banque et son inattaquable solidité,
rmement introduisait cette force dans la vie fi-
du pays. Peu & peu, 4 l'instar du gouverne-
wglais, il s’en est si bien servi pour ses besoins,
hbnque est devenue la plus importante créan-
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citre de I'Etat, en sorte que I'on peut dire maintenant
que, par les préts qu’elle lui a faits et ceux qu’elle fait
A ses créanciers sur dépit de titres de rente, elle a tout
son capital, et au deld, représenté, comme celui de la
Banque d’Angleterre, par des créances sur I'Etat.  +
Pour prouver ce que nous avancons, sans tenir compte
du prét qu’elle est obligée de faire conformément 3 son
dernier traité, nous trouvons, en décomposant I'un de
ses bilans, celui du 10 juin 1859, la situation suivante :

Avances sur effets publics francais 29,201,300 fr. » e.
Avances dans les succursales.... 13,785,900 »
Avances 3 I'Etat sur le traité du

30 juin 1858............... 70,000,000 »
Rentes de la réserve........... 12,980,750 14
Rentes fonds disponible........ 52,198,338 18

Total*....... 178,166,288 fr. 32¢.

La Banque ayant 183 millions de capital, nous pou-
vons dire que ce capital est virtuellement représenté
par de la rente sur I'Etat, car ses débiteurs pour avan-
ces ne seraient cerlainement pas en mesure de la rem-
bourser dans une crise qui compromettrait la valeur
de ses billets, et elle ne pourrait vendre ni les valeurs
sur lesquelles elle aurait prété, ni ses propres titres,
dans une circonstance semblable. Le retrait des sommes

\l. Ces chiffres varient peu.
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déposées en compte courant absorberait tout son en-
caisse, et le. portefeuille de I'escompte se liquidant au
fur et A mesure des échéances, et servant au pavement
e sa circulation, on peut dire qu’en fin de compte tout
son capital serait absorbé et au deld par ses créances
sur 'Etat. 11 est donc permis d'affirmer que la Banque
deFrance est dans une situation identique 2 celle de la
Banque d’Angleterre, et que le vrai principe de ces in-
stitutions repose, non sur un capital effectif, mais sur
un capital de garantie.

I résulte de cette constitution de crédit un grand fait
social. Elle a créé la solidarité réelle de tous les intéréts .
publics et privés, en sorte que le billet de banque re-
Présente et résume toute la richesse du pays.

Ce papier de crédit, si indissolublemant li¢ A la for-
tune publique, est devenu désormais aussi utile et aussi
indispensable que le métal lui-méme 2 la prospérité et

u développement des affaires.

L’argent et I'or, indépendamment des qualités qui les

. 90U fait choisir comme matidres A échange par excel-
lence, ne valent que par le travail qui a servi 2 les ex-
Iraire de la mine et dont ils sont la juste rémunération.
Si on les trouvait sans effort, si on les extrayait, si on
les manipulait autrement qu’avec beaucoup de peine,
de temps et de dépense, ils n'auraient pas de valeur.
Le billet de banque qui représente la force gouverne-
Mentale de tout un pays, sa richesse qui repose sur I'im-
PO, lequel est la garantie de la rente, sa fortune com-
Merciale et industriclle dont les engagements solidaires
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forment le portefeuille de la Banque, ce billet est une
valeur aussi vraie que I'argent et I'or. Il est, comme
I'argent et 'or, la représentation, le signe de la valeur
du travail.

Les chemins de fer, qui ont eu besoin des capitaux
les plus considérables qui aient jamais été mis au ser-
vice d’une industrie, devaient & leur tour, comme
I’Etat, comme le commerce et 'industrie, avoir recours
3 la Banque de France devenue I'unique instrument de
crédit. Cette intervention de la Banque dans la constitu-
tion financiére des compagnies s’est d’abord manifestée
par le secours qu’elle a prété aux détenteurs d’actions
et'd’obligations, en faisant des avances sur dépdt de ces
titres, comme elle le faisait sur dépét de rentes. Sa cir-
culation et son capital, qui étaient déj3, comme nous
I'avons démontré, absorbé en grande partie par les
créances sur I'Etat, se sont trouvés engagés par ce fait
sur une somme trés-importante de valeurs mobilitres.
Dans le bilan précité nous trouvons en effet que 1le
chiflre des avances sur dépdt d’actions et d’obligations
de chemins de fer s’éléve 4 Paris 4 122,532,700 fr. » c.

Dans les succursales, 3......... 30,697,050 »

Total....... 153,229,750 fr. » ¢.
Si nous ajoutons & ce chiffre

celui trouvé plus haut pour les
préts & I'Etat et aux créanciers de

....................... 178,166,288 32
Nous trouvons un total de.... 331,396,038 fr. 32 C-
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qui représente la moitié de la circulation, laquelle s'éle-
vait & cette époque A............ .. 669,380,625 fr.

Le billet de banque dans ces nouvelles conditions est
donc complétement dénaturé; il ne repose plus que
pour 50 pour 100 de sa circulation sur le portefeuille des
effets de commerce; il n’est plus une substitution a une
valeur remboursable 4 échéance fixe, et dont le chiffre
est invariable; il est substitué 3 des valeurs mobili¢res su-
jettes & des variations journalidres. Ce fait démontre que
les nécessités d’une situation nouvelle ont di faire naitre
des expédients de crédit nouveaux. Nous allons tout &
I’heure en tirer les conclusions utiles & nos fins. Mais
auparavant nous voulons dire que 1A ne s’est pas borné
I'effort que I'on a réclamé du monopole de la Banque.
En effet, non contentes de lui demander le concours re-
laté plus haut, les compagnies, avec I'intervention de
I'Etat. ont été autorisées 2 emprunter directement i la
Banque sur dépét de titres d’obligations dont elle est
chargée d'opérer la vente. Cet expédient ne résout en
rien la ques.ion qui I’a fait naitre. L’embarras des obli-
gations n’es. en effet qu'ajourné, parce que la Banque
n'absorbe pas les emprunts et qu’elle est toujours
obligée d’avoir recours au public pour se défaire de son
gage. Avec sa circulation actuelle, la Banque est dans
I'impuissance de résoudre le probléme que nous nous
sommes posé et qui inquitte 2 si juste tilre I'Etat et les
compagnies; mais I'expédient dont nous parlons peut,
A.un moment donné, compromettre la Banque elle-
méme et maintient pour le crédit public un état per-

5.
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manent de crise. On ne peut pas toujours avoir en
perspective le portefeuiile des valeurs mobilires, sur
lesquelles la Banque fait des avances, suspendu sur le
marché financier pour y étre jeté dans un moment oit
le commerce, I'industrie et le gouvernement lui-méme
réclameraient le concours de toutes les forces de cet
unique établissement financier.

Si donc nous avons démontré que le billet de banque
était la forme la plus parfaite du crédit, qu’il présentait
les plus grandes garanties de solidité , qu'on a pu, sans
ébranler la confiance qu'il inspire, baser sa circulation
A la fois sur des valeurs non remboursables st sur des va-
leurs remboursables, il nous sera permis de conclure
que, si nous rencontrons dans la situation des compa-
gnies de chemins de fer des éléments de garantie équi-
valents & ceux sur lesquels il repose, nous pouvons
employer sans danger cette forme de crédit pour arri-
ver 2 la solution qui nous occupe.

Les compagnies de chemins de fer représentent ac-
tuellement un capital en actions de 1.333 millions au
pair de I'émission, et de 1,566 millions en obligations.
‘Avec la plus-value des actions, il n'est pas exagéré de
dire qu’elles représentent 4 milliards. Elies auront be-
soin, pour finir le réseau de 16,000 kilométres, d'une
somme qui est évaluée 3 2 milliards 500 millions.

Une industrie qui a un capital aussi énorme doit avoir
des ressources qui lui soient propres; comme pour
’Etat, le commerce et Uindustrie, il est utile que l'on
erée pour son usage un instrument de-circulation qui
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remplisse vis-d-vis d’elle le rdle pris par la Banque de

France dans I'économie générale des affaires.

Il faut innover pour satisfaire aux besoins qu’a fait
naitre 'industrie des chemins de fer; A I'état de choses
sans précédent qu'’ils ont amené il faut une solution
nouvelle et radicale.

Or,ilya en France un établissement de crédit qui
n'est encore connu que par les bonnes intentions qui

- ont présidé & son organisation ; c’est le Crédit foncier
de France. I1 a eu pour mission de résoudre un pro-

bltme insoluble dans 1'état de la législation, celui de li-

quider les dettes de la propriété fonciére. Son ceuvre

n'a pas réussi. Il avait erhprunté son organisation A
I'Allemagne et voulu faire pénétrer dans I'esprit fran—
cais les pratiques de crédit expérimentées chez un
peuple dont les habitudes et les traditions financitres
se ressentent de son état social et de I'esprit philoso-
phique qui caractérise toutes ses institutions.

Il n’est pas dans nos intentions d’exposer combien le
morcellement de la propriété et le Code de procédure
civile s’opposent A I'efficacité du Crédit foncier, mais
nous constatons qu'il est accepté par I'opinion publique
comme étant par excellence un préteur sur hypo-
théque.

‘Cependant avec son fonctionnement actuel, en imi-
tant des chemins de fer la pratique des obligations, il
est devenu lui-méme pour le marché financier un em-
barras et un obstacle A 'abaissement du taux de l'inté-
rét, puisqu'il a recours constamment au crédit et que,



84 SOLUTION DE LA QUESTION

si ses affaires s’agrandissaient, il le-ferait d’'une fagon
permanente et 3 des conditions trés-onéreuses, aggra:
vant ainsi le probleme posé par les chemins de fer au
lieu d’aider & le résoudre. Nous espérons pourtant que
I'expérience a dit démontrer que son systéme d’emprun!
permanent pour faire des préls hypothécaires n’étaj
pas la meilleure des combinaisons, et que c’était une
chose illogique que d’emprunter & terme et dans de:
conditions constamment variables, pour préter soi
méme 2 terme et dans des conditions fixes.

En sus donc des impossibilités qu’il rencontre dan:
la législation et dans I'état actuel de la propriété, pow
étre une institution de crédit utile,, son organisatior
financi¢re, comme dispensateur et raccoleur de capi
taux, si nous pouvons nous servir de ce mot, ne lu
permet de rien faire d'important, ni d’entrer dans la vie
active de notre pays comme un élément de rénovation
Cette opinion nous a amené & croire que le problem«
posé par les chemins de fer devait permettre au Crédi
foncier de devenir un grand établissement de crédit.

Pour cela, il faut que son but soit d’absorber, puis
qu’il est un préteur sur hypotheque, tous les emprunt
qui seront nécessaires pour étendre et achever le résea
actuel des chemins de fer. Mais, en devenant le seu
préteur hypothécaire, il faut en méme temps ‘qu’il soi
aussi la banque de circulation que nous avons démon
teée indispensable 4 cette industrie.

Si, en effet, nous avons reconnu dans le courant d
cette étude que le capital des banques de circulatio
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n'était qu'une simple garantie contre les pertes qu’elles
pouvaient éprouver, nous établissons qu'il n’est pas
possible de prévoir des pertes pour une institution qui
serait créanciere hypothécaire de tous les chemins de
fer. La grande question & résoudre pour établir une
banque de circulation & I'usage et pour les besoins des
compagnies n’est donc pas tant dans son capital de
garantie que dans la constitution d'une réserve métalli-
que considérable qui puisse parer & des rembourse-
ments causés par la panique. L’expérience a prouvé,
eneffet, que, lors méme qu'il ne serait pas matérielle-
ment impossible de présenter au remboursement des
sommes assez considérables pour embarrasser une
banque ayant une réserve de plusieurs centaines de
millions,_ on peut affirmer que le fait seul de compter
des especes en échange de billets et I'encombrement
du public dans ces cas extrémes sont des molifs
suffisants pour arréter toute demande de rembourse-
ment (surtout si la circulation est faite au moyen de
pelites coupures, comme celle des banques d'Ecosse,
tmme devrait I'étre en partie celle de la Banque de
France qui s'obstine 2 ne pas vouloir émettre des billets
de 50 franes). On'T'a vu en 4848, les banques indépen-
dantes de la Panque de France n'avaient certainement
Pasen caisse de quoi rembourser leurs billets, et comme
0h 0'a jamais pu trouver et qu'on ne trouvera jamais
dans un memert de crise, aux mains de quelques dé:-
lenteurs. des simmies assez importantes pour embsar-
Rasser Jes Lanques. il est permis de dire que les effets
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de la panique sont impuissants parce qu’ils ne sont que
passagers, et qu'une banque de circulation, établie sur
des bases d’une incontestable solidité, comme celle dont
nous proposons la création, qui reposerait sur toute la
valeur des chemins de fer, ne pourra jamais se trouver
en face d’une situation qui I'obligerait & rembourser 3
bref délai tous ses billets, en liquidant le gage auquel ils
seraient substitués.

Si la Banque de France elle-méme devait & jour fixe,
dans un délai de huitaine, rembourser sa circulation,
ol en serait-elle? Il ne faut faire que des hypothdses
admissibles. La liquidation d’'une banque de circulation
est impossible, parce que les 4,0 ou 50 jours qui repré-
sentent la moyenne de I'échéance des effets de com-
merce, en échange desquels sont émis une partie de ses
billets (ce qui constitue la portion la plus active de son
portefeuille), c’est, parle temps qui court, un délai suffi-
sant pour laisser les esprits se calmer, la confiance renai-
tre, I'état normal se rétablir. Donc il n’y a pas d’objections
sérieuses, d’objections autres que celles des préjugds,
(ui puissent s'opposer  la grande ceuvre 3 accomplir :
la création d'une banque de circulation, reposant sur des
valeurs a long terme d'une incontestable solidité.

Pour arriver A ce résultat, en tenant toutefois compte
de ces préjugés que nous combattons, la premitre
chose A faire serait d’élever le capital du Crédit foncier
4 200 millions et de lui constituer, comme nous I'avons
dit, une réserve métallique trés-considérable pour parer
A toutes les éventualités.
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Cette réserve métallique serait en outre augmenide
et alimentée par-les compagnies de chemins de fer
elles-mémes, qui verseraient mensuellement dans les
caisses du Crédit foncier 50 pour 100 de leurs recettes,
ce qui est & peu pres le produit net de leur exploitation.
Les compagnies payent leurs intéréts et leurs dividendes
avec le produit de leurs emprunts, car elles empleient
leurs recettes, au fur et 2 mesure qu’elles les encais-
sent, non-seulement A payer leurs frais d’exploitation,
mais encore les dépenses de leurs nouvelles construc-
lions. Le Crédit foncier prendrait en conséquence A sa
charge le service de leurs intéréts et de leurs divi-
dendes, puisqu’il recevrait le produit net de leurs re-
celtes.

Les 200 millions de capital et I'aliment mensuel des
recettes qui absorbent journellement la plus grande
partie du numéraire flottant dans toute la France con-
stitueraient au Crédit foncier une réserve métallique
formidable, qui serait une garantie éclatante pour sa
circulation. Cette réserve métallique ne pourrait pas
subir les variations qui alarment si fort la Banque de
Frince, parce qu’elle ne serait pas destinée A servir les
Mémes hesoins. Elle n’aurait pas A satisfaire aux néces-
Sités de 'échange, de Vimportation et de 'exportation
du commerce et de I'industrie ; formée par les chemins
de fer, clle ne servirait qu'a eux.

Les chemins de fer recevant actuellement 300 mil-
liong par an, ce scrait donc 150 millions qu'ils ver-
Serajent annuellement au Crédit foncier, et cette
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somme s'accroitrait au fur et & mesure de 1'étendue et
de la réunion a I'exploitation des lignes & construire.

Ces 150 millions représentant, en outre, en tenant
compte de leur accroissement successif, & peu prés les
besoins annuels des compagnies pour le réseau & con-
struire, on peut dire, comme nous 1’avons indiqué au
commencement de ce chapitre, qu’'avec la combinaison
que nous proposons on achéverait les chemins de for
avec leurs recetles, en substituant 4 ces recelles un pa-
pier de circulation qui reposerait sur toutes les valeurs
qu’elles représentent.

Dans le chapitre suivant, intitulé Objections, nous nous
réservons d’expliquer les moyens divers qui devront
étre employés pour compléter notre systéme, et éviter
les inconvénients et les dangers que pourrait avoir un
élablissement de crédit qui ne ferait qu’émettre du pa-
pier de circulation. Nous n’avons voulu, dans ce cha-
pitre, que poser le principe et montrer que, pour
résoudre tous les problémes et toutes les questions qui
font I'objet de cette étude, il fallait faire une grande
entreprise, créer la banque des chemins de fer, accom-
plic pour eux, pour cette immense industrie qui v@
représenter tout & I'heure 8 milliards, ce qui a été fait
pour le commerce et les manufactures.

Par cela méme que cet établissement de crédit n’aura
3 pourvoir qu'd des besoins définis, réguliers, identi
qucs, le taux de ses préts pourra et devra étre invariable.
C’est le grand résultat que nous voulons obtenir, et qué
la création d’'une institution spéciale peut seule donner.
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Cette nouvelle banque de circulation devraitfixer inva-
riablement le taux de ses préts & 3 pour 100 & peu preés,
c’est-a-dire que toutes les obligations seraient souscrites
par elle a raison de 400 francs, remboursables a 500
francs, et portant un intérét de 12 francs par an.

Au lieu d’emprunter 3 6 pour 100, les compagnies em-
pruntant & 3 pour 100, que I'on considére un moment
les effets d’un pareil progres sur I'économie générale du
crédit! Le loyer du prét hypothécaire étant désormais
fixé invariablement & 3 pour 100, le taux de I'intérét
s’abaisse en toutes choses, et I'argent, au lieu d’étre
sollicité par le travail, vient le solliciter & son tour. Et
c’est ici que nous arrivons A la solution du probléme
insoluble de la construction des 16,000 kilometres nou-
veaux de chemins de fer. Nous I'avons dit, avec des
emprunts de 3 pour 100, les anciennes compagnies ont
50 pour 100 2 leur avantage sur la situation actuelle, et
ne peuvent pas faire valoir les arguments de la con-
currence. Or, comme nous avons prouvé que I'on pou-
vait, dans de nouvelles conditions et sans engagement
de systeme, construire des chemins de fer & une voie
A raison de 150,000 francs le kilometre, voici, avec des
emprunts & 3 pour 100, comment nous constituons ces
entreprises.

Nous empruntons 100,000 francs...... 100,000 fr.
qui, 3 3 pour 100, font................ 3,000
Les frais d’exploitation cottent, d’aprés
notre devis..... et 7.500

A reporter... 10,500 fr,
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Report. .. 10,500 fr.
Nos prévisions étant établies sur un re-
venu kilométrique de 15,000 francs, il reste 4,500

Total égal... 15,000 fr.

Le capital social étant du tiers de la somme dépenste -
(cette proportion est beaucoup plus forte pour les
compagnies actuelles), les 4,500 francs de bénéfice
représentent un revenu de 9 pour 100 sur un capital
de 50,000 francs A constituer en actions.

Mais ce revenu de 9 pour 100 nous. permet de porter
le chiffre de nos dépenses jusqu'a 180,000 francs,
comme nous l'avons dit plus haut.

En effet, en empruntant les 2/3 de 180,000 francs en
obligations au taux effectif de 3 pour 100, voici com-
ment s’établit notre calcul :

120,000 francs & 3 pour 100........... 8,600 fr.
Frais d'exploitation.................. 7,500
11,100 fr.
Reste net......... -3,900
Revenu brut....... 15,000 fr.

Il reste 3,900 comme revenu d’un capital social de
60,000 francs, soit & peu prés 6 1/2 pour 100.

Nous avons fait deux hypothéses pour laisser une
grande marge 3 toutes les éventualités. On le voit donc,
les questions posces par la situation actuelle des com-
pagnies et par la nécessité d'étendre les réseaux concé-
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dés ont leur pierre d’achoppement dans le taux auquel

pourront se faire & I'avenir les emprunts de chemins
de fer.

Et comme il n’y a rien dans notre organisation ac-
tuelle de crédit qui soit préparé A cette fin, qui puisse
donner des capitaux aux compagnies A 3 pour 100, ce
qui est, nous le répétons, le nceud de toutes les difficultés
présentes et futures, en face des grands résultats & ob-
enir, nous n’avons pas hésité & proposer notre solu-
ion; nous en avons vainement cherché une autre. Elle
ous a été inspirée par I'examen que nous avons fait
es conditions générales du crédit dans notre pays ct
ar la conviction que son éducation financitre lui per-
1ettra de la juger sainement et de P’adopter.

Les effets de cette combinaison résolvent, en effet,
yutes les questions posées dans le courant de ce travail;
s permettent d’envisager sans crainte les conséquences
es systtmes de construction que les compagnies ac-
telles sont obligées de suivre pour compléter leur
iseau; ils donnent la presque certitude que la garantie
¢ PEtat ne sera plus effective en face d’'wn revenu
ilométrique qui va s’accroitre en proportion de 'abais-
ament du taux des emprunts qui auront servi i I'éta-
lir, c’est-3-dire que le capital ne demandant plus que

pour 100, au lieu de 6 pour 100, pour le service des
iéréts, cela équivaudrait 3 une augmentation propor-
ionnelle du revenu.

Examinons maintenant les objections que I'on peut
ious faire.
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DES OBJECTIONS

La premiére des objeetions que 'on peut faire au
systtme que nous proposons consiste dans le contrat de
la Banque de France qui semble lui concéder le privi-
lége exclusif d’émettre du papier de circulation.

La seconde réside dans le danger que pourrait.pré-
senter une émission de papier circulant dont le chiffre
serait presque illimité, sil’on considere les besoins aux-
quels cette circulation doit et devra pourvoir.

Analysons ces deux difficultés et commencons par
celle qui git dans la constitdtion de la Banque de France.

Le monopole de la Banque de France a été établi par
I'absorption & son profit des neuf banques indépen-
dantes q@li constituaient, concurremment avec elle,
avant 1848, l'organisation du crédit dans notre pays.
Les résultats de cette centralisation ont eu pour effet
'unité du taux de I'escompte sur toute I'étendue de l2
France, résultat que 'on a considéré comme le plus
avantageux qu'il fat possible d’atteindre pour notre
progrés commercial et industriel. Cependant les ban-
ques indépendantes qui réglaient le taux de Iintérét,
suivant les besoins locaux pour lesquels elles avaient
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été créées, ont présenté, dans les villes de Bordeaux,
Marseille et Lyon, ce phénomene singulier, lorsqu’elles
sont devenues succursales de la_Banque de France,
qu'elles ont offert de la perte dans les premiers temps
de leur changement de condition. L’'unité du taux de
lescompte a, dans ces villes importantes, eu en consé-
quence un résultat tout 4 fait opposé & celui que I'on
espérait, et démontré A quelles erreurs pouvait con-
duire le systtme de la centralisation 3 outrance. Les
places de commerce ont, en effet, des besoins divers ;
elles ont une existence propre, des habitudes de crédit
qui font leurs meeurs commerciales ; et 'on a vu, par
laméconnaissance de ces conditions d’existence, comme
nous le disions plus haut, le taux de I'escompte a
lipour 100 détruire la prospérité des succursales dans
les villes que nous avons nommées, oii les banques indé-
Pendantes donnaient précédemment des dividendes de
25 4 30 pour 100 sur le pair de leurs actions, en main-
tenant presque constamment leur escompte & 2 1/2. La
centralisation intervenant avec son esprit, avec ses opi-
Dions et ses décisions inspirées par des faits particuliers
A Paris, le papier de commerce, les emprunteurs se
sont adressés directement aux capitalistes au lieu de
$'adresser aux succursales, et il a fallu un temps assez
tnsidérable pour que le capitaliste, voyant lui-méme
letaux de lintérét s'accroitre par l'unité fixée par la
Banque, I’élevat A son tour et se décidat A ne plus lui
fire de concurrence parce qu’il y trouvait son avan-
tage. On peut donc dire que la centralisation de la
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Banque a eu pour effet, non pas de faire abaisser le
taux de lintérét, mais de 1'élever dans les grands
centres commerciaux. .

Ce premier point constaté, sans nous arréter & ceux
qui lui ont servi de corollaire, nous relevons tout de
suite la condamnation terrible que ce systtme du mo-
nopole de la Banque de France a subie en 1858. Ona
vu, chose sans exemple, la Banque élever progressive-
ment le taux de I'intérét jusqu'a 10 pour 100, sous I'émo-
tion des crises de la Bourse etde la place de Paris. Nous
disons de la Bourse et de la place de Paris, car aucu
sinistre commercial ou industriel dans les autres par
ties de la France n’est venu justifier ces mesures d
panique. Or, croit-on que si les neuf banques indépen-
dantes avaient existé A cctte époque avec leurs res
sources locales, leur portefeuille distinct, leurs affaires
propres, leur circulation bien établie , pouvant parer?
tous les dangers factices (I'événement I'a démontré) que
I'on redoutait alors, croit-on, disons-nous, qu'il se serait
produit un fait aussi extraordinaire ? La constitution de
la Banque d’Angleterre est un privilége, ce n’est pas ur
monopole. Il y a & coté d'elle la Banque d’Ecosse, I
Banque d’Irlande, et une grande quantité d’établisse
ments privés qui remplissent la méme mission sous des
formes consacrées par la loi et forment une réunion de
forces qui aide la Banque d’Angleterre dans le grand
réle qu’elle joue. La destruction inutile des banquesin-
dépendantes a laissé en France un vide qu'il est désor-
mais indisi;e'ﬂsable de remplir.
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Vouloir maintenir un état de choses qui, en conser-
vant le taux uniforme de Vintérét, I’a abaissé dans cer-
taines contrées peun commerciales et industrielles et I'a
élevé, au contraire, dans les départements ou l'activité
du travail le maintenait tres-bas, c’est en réalité vouloir
faire produiredu fer 1A ol il n’ya ni minerai, ni houille,
dans des conditions égales aux départements qui en
possédent. C’est vouloir égaliser I'abondance des capi-
taux et, au lieu de les rendre circulants, les maintenir
constamment 4 I'état de réserve par la certitude que
des crises périodiques, provoquées par une organisation
de crédit qui devrait tendre 3 les prévenir, viendront
leur donner de temps 4 autre une rémunération excep-
tionne lle

Cette réserve du capital, en limitant sa mobilité, est
une des grandes causes de la difficulté que I'on a A fon-
der de nouvelles entreprises industrielles, sans parler
des lois restrictives que ’on a faites pour arréter I'asso-
ciation des capitaux. Ces lois, soit dit en passant, hos-
tiles aux grandes associations de capitaux qui, sans le
contrdle de I’Etat, peuvent étre un danger public, n’ont
eu pour effet que d’empécher les petites, et c’est aux
petites associations commanditaires que nous devons la
situation prospere de I'industrie en France.

La Banque de France, étant, comme la Bourse de
Paris, le régulateur du crédit dans ce pays, a par sa cen-
tralisation tous les inconvénients de la Bourse dont
elle refléte les mouvements et dont elle a pris le tempé-
rament, On voit baisser les valeurs & la Bourse-de Paris
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sans que les entreprises sur lesquelles elles reposent
justifient ces alarmes ; on voit les affaires commerciales
et industrielles suivre le mouvement de I'encaisse mé-
tallique de la Banque devenu, par une hérésie écono-
mique, le régulateur du loyer des capitaux, suivant
qu’il augmente ou diminue, et les destinées de notre
travail reposer sur le plus ou moins de besoins que
I’Etat ou les banquiers ont de numéraire. Cette situation
ne peut pas durer longtemps; la Banque de France,
telle qt’elle est constituée, devra continuer A exister:
mais le rétablissement des banques indépendantes, leur
localisation, va devenir bientdt une des plus impérieuses
nécessités réclamées par les progrés dont les chemins
de fer sont les instruments.

Si nous avons démontré le danger qu'il y a A laisser
les chemins de fer continuer péniblement leur ceuvre
dans les cenditions oltils se trouvent; si la continuation
de cette ceuvre peut compromettre le crédit public, et
qu'il n’y ait d’autre remede A cette terrible éventuslité
que de porter atteinte au privilége de la Banque de
France dont nous venons de constater les dangers, nous
ne pensons pas qu’il soit possible de le maintenir tel
qu'il est, et que I'intérét public le rende plus inviolable
que ne I'étaient ceux des banques indépendantes avant
1848. Les actionnaires des chemins de fer qui courent
la chance de voir s’affaisser le capital social des compe-
gnies, s’élevant actuellement, au pair de I'émission, &
prés de 1,500 millions, sont bien aussi dignes d'intérét
que les actionnaires de la Banque, qui représent
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180 millions. Car il ne faut pas oublier que cet étre
anonyme et formidable qu'on appelle la Banque de
France n’est qu'une compagnie d’actionnaires comme
les compagnies de chemins de fer.

Si donc I'émission d’un nouveau papier de circulation
est reconnue utile pour sauvegarder la plus grande
partie de la fortune mobiliere du pays engagée dansles
chemins de fer, nous ne pensons pas que les 100 mil-
lions que la Banque doit avancer 3 I’Ktat pour le re-
nouvellement de son privilége soient un motif suffisant
pour laisser subsister les graves dangers que nous avons
signalés. '

Passons. maintenant 4 la seconde objection. Elle con-
siste & dire que I'émission d’un papier circulant ne peut
pas étre illimitée et qu’en face des besoins créés et des
éventualités, on doit redouter qu'un établissement, qui
n’a pas la ressource du renouvellement de son porte-
feuille et n’appelle pas constamment le public & son
aide, ait une existence bornée puisque sa vie ne se re-
nouvelle pas.

Nous croyons présenter l'objection dans toute sa
force, parce qu’en effet elle est trés-sérieuse ; pour la
combattre, nous sommes obligés de rappeler ce qui
s’est passé au sein du Corps législatif, lors de la discus-
sion sur les conventions nouvelles.

Pénétrés comme nous des inconvénients que présen-
tait la constitution des compagnies, quelques députés
désiraient que I’Etat intervint en empruntant 3 un taux
égul, si ce n’est inférieur, A la garantie d’intérét qu’on

Y
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lui demandait, et qu’il échangedt les sommes provenant
de cet emprunt contre les obligations des compagnies.

Nous copions la réponse :

« Ol en serait le crédit public si le grand livre dela
+ « dette nationale restait sans cesse ouvert? Comment
« espére-r un certain essor pour les rentes, alors que
« les acheteurs auraient la certitude que I'Etat est
« assujetti & des émissions périodiques? 11 s’agit de sou-
« tenir le crédit des compagnies, et la proposition au-
« rait pour conséquence inévitable de compromettre le
« crédit de I’Etat. »

On le voit, la grande préoccupation des pouvoirs pu-
blics, celle du gouvernement tout entier, ¢’est de main-
tenir le prix de la rente et d’éviter tout ce qui peut
empécher son essor. Pourquoi cela ? C'est qu’on croit
que le prix de la rente est le régulateur du taux normal
de lintérét et qu'un des plus grands résultats que les
gouvernements puissent se proposer d’atteindre est
d’abaisser le loyer des capitaux. Or, C'est une vérité
démontrée, que les émissions périodiques des obliga-
tions des chemins de fer sont I'obstacle le plus insur-
montable & I'élévation du p:ix de la rente.

Que fait cependant le gouvernement pour maintenir
et accroitre son crédit? 1l fait intervenir la caisse
d’amortissement, qui achite des rentes quand elles fié-
chissent et fait I'office d’un spéculateur qui achéte en
baisse et vend en hausse. Il emploie au méme usige
la caisse de dotation de 'armée, I'argent des caisses de
retraite pour la vieillesse, des caisses de sociétés de se-
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cours mutuels, des caisses d’épargne, et enfin, en invi-
tant les administrations des hospices a4 vendre leurs
immeubles, il a voulu se réserver la consolidation de
700 ou 800 millions de 3 pour 100.

Tous ces procédés tendent au méme but : élever le
cours de la rente pour abaisser, comme nous l'avons
dit, le taux de I'intérét.

Ils sont inefficaces parce que I'obstacle des obliga-
tions subsiste. Si on employait donc & absorber une
partie de I'obstacle les efforts impuissants que I'on fait
pour lutter contre lui, on aurait résolu, & notre avis,
bien plus efficacement la question de I'élévation du
prix de la rente.

En effet, c’est 1A que nous trouvons le moyen de ré—
soudre la sérieuse objection que nous avons présentée.

Un établissement spécial, absorbant toutes les obliga-
tions des chemins de fer, en vendrait, au prix auquel il
les aurait lui-méme payées, a tous ces établissements
publics qui prennent maintenant de la rente sans que
leur intervention sur le marché ait aucune influence.
Le produit de la vente des immeubles des hopitaux,
les réserves des divers établissements de prévoyance et
d’épargne viendraient s’y colloquer; et cette valeur des
obligations & laquelle on a reproché son peu d’élasticité,
parce qu'elle n'est pas matidre & spéculation, trouve-
rait 13 sa véritable place. Les établissements qui successi-
vement les achdteraient y rencontreraient ce que n'offre
pas la rente, le bénéfice annuel de J'amortissement. Cet
amortissement servirait lui-méme A reconstituer un
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capital, et I'Etat ne serait pas obligé, dans un moment
de crise, de.compter avec les détenteurs officiels de sa
rente qui, tout en 'achetant, n’ali¢nent pas la liberté de
la vendre.

Ainsi, en faisant intervenir la collection des petits ca-
pitaux qui recherchent, par I'intermédiaire des établis-
sements publics qui les concentrent, qui recherchent,
disons-nous, les placements sirs et fixes, on leur don-
nerait, dans le placement sur obligations de chemins
de fer, leur véritable destination. On débarrasserait
I'Etat de la concurrence redoutable et permanente des
émissions d’obligations, et on bornerait & un chiffre
trés-pratique la circulation du papier d’une banque des
chemins de fer. .

D’un autre c6té, s'il est désormais incontestable que
le capital des banques n’est qu'un capital de garantie;
que celui de la Banque de France et celui de la Banque
d’Angleterre sont représentés par de la rente, et si nous
avons suffisamment démontré que le rétablissement
de banques indépendantes est indispensable au déve-
loppement des affaires et A I'abaissement du taux de
l'intérét, le capital de ces nouvelles banques’ pourrait
étre employé en obligations jusqu'a concurrence de
son importance.

Par ces combinaisons, par le remploi annuel des
primes provenant des obligations amorties, on arrive-
rait A limiter, dans une proportion qui résoudrait le
probléme, la circulation des billets du Crédit fongier sl
devenait banque des chemins de fer.
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Mais on pourrait encore employer, pour un chiffre
dont I'expérience réglerait I'importance, le systtme mis
en usage par quelques compagnies industrielles, et,
outre les billets remboursables & vue et au porteur,
faire émettre, par le Crédit foncier, des obligations dé-
cennales portant le méme intérét fixe ,- mais offrant
I'avantage d’une prime de remboursement, qui serait
calculée sur le bénéfice donné annuellement par le pri-
vilége d’émettre des billets au porteur, et qui équivau-
drait, en réalité, & une part dans les bénéfices du Crédit
foncier, sans retomber a la charge des compagnies.

.En résumé :

Le Crédit foncier souscrirait toutes les obligations des
chemins de fer & 400 francs, remboursables 3 500 francs
et portant un intérét de 12 francs par an.

En échange, il émettrait des billets remboursables &
vue et au porteur. — Ces billets seraient émis en petites
coupures, i cause de leur usage : ils serviraient en effet
A payer les intéréts et les dividendes, les entrepreneurs
et les ouvriers.

Ces billets auraient pour garantie :

40 Les obligations des compagnies, dont la valeur est
presque invariable, comme celle de tous les placements
hypothécaires, et des effets du portefeuille d’escompte
des banques dont le chiffre aussi ne change pas. Ces
obligations représentent un gage d’autant plus solide,
qu'il faudrait que tout le capital actions disparit pour
qu’il fat attaqué.

2¢ L’encaisse métallique du Crédit foncier, constitud

6.
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par son capital, et le versement mensuel du produit net
des recettes des chemins de fer.

La limitation de cette circulation de billets rembour-
sables A vue et au porteur serait obtenue :

1° Au moyen de I'absorption d’une partie des obliga-
tions par leur consolidation dans les caisses des diffé-
rentes s0ciétés, qui maintenant placent leurs capitaux
sur la rente, sans que le prix de la rente s’en ressente;

2° Par I’émission, pour une somme 3 déterminer, de
contre-obligations décennales, remboursables avec une
prime & la charge du Crédit foncier.

Ces contre-obligations, qui seraient, noug 'avons dit
plus haut, une véritable participation aux bénéfices du
Crédit foncier et une sorte d’augmentation flottante de
son capital, étant toujours renouvenables, lui constitue—
raient une ressource puissante et sans aucun danger 1.

Mais on dit : Un pays ne peut supporter qu'une cer-
taine somme de papier de circulation, et, la Banque de
France suffisant & tous nos besoins, il est inutile de créer
un nouvel instrument de crédit.

A cela nous répondons : Non, la Banque de France ne
donne pas le chiffre exact de la circulation dont ce pays-
ci a besoin, et la meilleure preuve, c’est que cet établis-
sement financier unique ne peut pas et ne pourrait pas
faire ce que doit faire celui dont nous proposons la créa-
tion. Et encore, le grand résultat que doit avoir I'orga-

1. Ces diverses propositions ont ¢ét¢ modifiées dans I'article inti-
tulé : La Banque des chemins de fer et le iroisiéme réseau.



DES CHEMINS DE FER. 103

nisation du crédit, c’est évidemment I’abaissement du
loyer des capitaux. Or, I'action de la Banque dans cette
question est tout A fait impuissante. L’abaissement de
lintérét sur le papier de commerce, sur les avances,
est un fait spécial, une sorte d’abaissement factice, car
le loyer des capitaux, en général, basé sur le revenu
normal que donnent les valeurs mobiliéres ou immobi-
lidres, est toujours entre 5 et 6 pour 100. °

La rente donne de 4 1/2 3 5 pour 4100 d’intérét.

Les actions de chemins de fer sont capitalisées sur le
laux de 6 4 7 pour 100.

Les obligations cotitent 6 pour 100.

L'argent commanditaire rapporte de 20 3 25 pour 100.

Le placement sur hypoth&que, toujours prés de 6
pour 100.

Quand un pays est dans cette situation, on ne peut
pas dire que sa circulation de-banque, qui fait varier
de 21/2 210 pour 100 le taux de I'escompte, que cette
tirculation, disons-nous, est suffisante, lorsque le capi-
tal argent, — et non pas le capital de mouvement et de
TOulement comme celui qui s'emploie aux transactions
du commeree, de I'industrie et de la Bourse, — lorsque
le capital argent, qui a si considérablement augmenté
depuis vingt ans, maintient son loyer de 5 & 6 pour 100.

Cest donc A ce capital, au capital de placement, qu'il
faut faire concurrence au moyen d’une banque de cir-
Culation.

=Siles banques ont permis le développement de notre

Commerce et de notre industrie, en abaissant le loyer du
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capital de crédit et de roulement, il faut maintenant
que ces institutions attaquent le capital de placement
dans la réserve ol il se tient. C'est 13 le grand progrés
A réaliser. Une banque dont la circulation reposera sur
des valeurs & long terme est seule capable de I'accom-
plir. Elle seule peut rendre le capital & des emplois in-
dustriels qui, en développant le travail, accroissent la
richesse d’un pays.

Ce besoin est tellement impérieux, et cette nouvelle
institution est si nécessaire, que nous voyons, par ls
force des choses, la circulation de la Banque de France
reposer, pour moitié, sur ces valeurs i long terme pour
lesquelles nous réclamons un exutoire désormais indis-
pensable & ’harmonie générale du travail. Et, non-seu-
lement cette circulation repose sur cet élément fixe,
mais elle est entrainée sur des valeurs dont le prix varie
journellement et peut, & un moment donné, étre un vé-
ritable péril.

Le capital qui attend toujours le placement fixe est
un capital inactif; I'arrét de son mouvement est une
perte pour la fortune publique. Il n’est disposé ni 4
aider, ni & encourager le travail; il ne recherche pas son
propre accroissement, et c'est celte recherche quiest la
source de la prospérité générale. Le jour ot son revenu
serait, par le fait d’une institution de crédit, descendu
4 3 pour 100, il chercherait d’autres emplois. Son inter-
vention dans les besoins hypothécaires ou dans le mou-
vement des valeurs ne cesserait pas pour cela, mais ce
serait moindre, et ces valeurs se trouveraient vis--Vis
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de lui, par la sécurité et presque I'inaltérabilité de leurs
prix, dans la situation ol se trouve maintenant la pro-
priété territoriale.

C'est & ce résultat qu’il faut tendre; les chemins de
fer, par le probléme qu'ils posent dans le présent et
dans I'avenir, doivent étre I'occasion de ce grand pro-
gés, qui accroitra et développera le travail et I'esprit
d'association.

Tout est prét pour cela. La richesse en numeéraire a
augmenté dans une proportion si énorme qu’on prédit
déj3 1a baisse de la valeur intrinséque de I'or; et cepen-
dant, comme aucune institution ne lui fait concurrence,
comme ’accroissement de la dette et des valeurs mobi-
litres augmente la circulation de la richesse mobiliere,
mais ne fait pas disparaitre la mine de numéraire qui
s transporte d’une main dans une autre sans s'épuiser,
le numéraire qui ne fait autre chose que remplir un rdle
d'avances, en attendant qu'il soit représenté par de la
circulation en rentes, en actions ou obligations, le nu-
Méraire vaut toujours un prix si élevé, qu'il empéche
lasolution des questions économiques de premier ordre,
comme nous avons voulu le démontrer dans cet écrit.
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RESUME

11 nous a paru inutile de nous étendre dans ce travail
sur la nouvelle loi qui a réorganisé les compagnies.
Cette étude nous aurait mené trop loin, en nous em-
barrassant d’observations de détail qui auraient nuid
Pintelligence de notre plan. :

Nous n’avons donc, en nous résumant, qu'a relever
les faits saillants qui résultent des nouvelles conventions,
et & constater que ces faits mettent les com pagnies dans
I'impossibilité d’accomplir leur ceuvre, et font courird
I'tat, qui est leur garant, et aux intéréts immenses qui
sont engagés dans leur industrie, les dangers les plus
graves et les plus inquiétants pour 'avenir.

Nous établissons donc : 1° Qu’avec la constitution ac-
tuelle des compagnies, avec les conditions qui leur sont
imposées, avec les systtmes de construction qu'elles
sont forcées de suivre, les dépenses de premier établis—
sement des chemins de fer ne peuvent pas étre réduites ;

2° Que le coit kilométrique du nouveau réseau ne
pouvant pas étre diminué, la garantic de I'Etat sera ef-
fective sur 8,000 kilomdtres de chemins & construire:

3° Que cette garantic étant effective, malgré les ré-
serves faites en faveur de I'ancien réseau, cette garantie
limite son revenu et absorbera tout I'accroissement qu'il
peut avoir;
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4° Que ce systtme de la garantie d’intérét deyenant

cffectif, les complications administratives qui en seront
" la conséquence, les difficultés de réglements de compte,
I'intervention de I'Etat dans les tarifs pour que cette ga-
mantie diminue, soit dans I'ancien, soit dans le nouveau
réseau, doivent faire courir les plus grands dangers 3 la
solution économique du prix des transports;

5° Que tant que les compagnies seront obligées d’em-
prunter & 6 pour 100, le taux général de I'intérét restera
trés-élevé, et que ce probléme sera pendant dix ans,
pour le gouvernement relativement au prix de sa rente,
pour le commerce et I'industrie relativement au loyer
des capitaux, un obstacle & tout progrés commercial,
industriel et agricole, en restant pour les compagnies
une cause de discrédit, qui les maintiendra constam-
ment 2 I'état de crise;

6° Que I'intervention de I'Etat étant inefficace dans la
question, et que cette question étant mal engagée par
suite de la fusion des compagnies, il n’est plus possible
de construire des chemins de fer en France, au dela
des 16,000 kilometres décrétés, si I'on ne crée un nou-
veau systéme qui résolve a la fois le probléme posé par
les concessions actielles, et celui qui résulte de I'inéga-
lité qu'il consacre, par sa limitation, entre les diverses
contrées d'un pays qui a également concouru 3 I'éta-
blissement du réseau concédé.

Cette situation est donc un péril présent et futur;
elle consacre une injustice gouvernementale, clle fait
d’un progrés une cause de trouble dans I’économie
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financitre de la France. 1l faut y apporter au plus vite
un reméde.

Nous ne pouvons plus nous passer de trayail. Les
chemins de fer, directement et indirectement, sont dé-
sormais le grand moyen d’en produire. 11 faut que fa
France, p‘our sa prospérité, prenne [I’initiative d'une
grande création financiére, désormais devenue indis-
pensable au progrés de sa fortune industrielle.

Et enfin, pour terminer, nous dirons, en nous repor—
tant 4 la citation que nous avons faite plus haut: Ou er
sera désormais le crédit des compagnies, peut-étre pus
important que celui de I'Etat, puisqu'il sert de régula—
teur au prix de toutes les valeurs mobilidres, si elles
sont toujours assujetties & des émissions périodiques Z
Ot en seront la production et I'activité industrielle, 53
les compagnies sont constamment & P'état de crise; s®
le loyer de I’argent est maintenu & un taux élevé; si, le=
travail se ralentissant, les produits s'amoindrissent ; s
le nouveau réséau réclame une garantie effective; s
I'Etat est obligé d’emprunter pour satisfaire 4 cet engam. —
gement bitard; si, enfin, toutes les questions poséess

dans le courant de cette étude demeurent pendantes 2
Nous préparons A I'avenir une liquidation désastreuse> -

Mais si, au contraire, vous créez un puissant instrua —
ment de crédit pour résoudre toutes ces difficultés,
quelles que soient les circonstances, vous aurez assuré
la prospérité du pays.

.9



REPONSE AU CONSTITUTIONNEL

ET AUX AUTRES JOURNAUX'!

Je reproduis, avant ma réponse au Constitutionnel,
les dix lignes dont M. Burat I'a fait précéder. Ces dix
lignes résument le ton et I'argumentation des trois
colonnes et demie du premier-Paris qu'’il a bien voulu
me consacrer. Je ferai toutefois remarquer que ce petit
préambule 4 ma réponse fait bon marché des argu-
mentations produites dans ma brochure. 11 n’y est nul-
lement tenu compte de ce fait que j’ai constaté, par
des chiffres, que la Banque de France a son capital et la
plus grande partie de sa circulation représentés par de la
rente sur UEtat, qui nest pas remboursable, et par des
avances sur actions et obligations de chemins de fer;
qu’elle ne pourrait rentrer dans ces avances et préts
divers que par la vente de ces valeurs, laquelle serait

1. Le Journal des Chemins de fer, le Journal des Aotionnaires,
le Journal des Travaux publics, le Journal du Crédit public, le
Conseiller, UIndustrie, le Constitutionnel, le Moniteur industriel,
la Gaszette de VUIndustrie, | Moniteur des Travaux publics, la
Semaine financiére, 1a Gazette des Chemins de fer, le Siécle indus-
triel, le Courrier de la Gironde, la Gironde, I'Indépendance belge,
le Nord, le Journal de Genéve, le Siécle, la Presse, etc., ete. r

s
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impossible dans des moments de érise, ou, si elle était
possible, serait défendue au nom de l'ordre public.
Cependant, de ce fait incontestable j’ai tiré cette con-
clusion, que I'on pouvait (avec certaines conditions que
j’ai expliquées et qui font Pobjet de cette étude, que
M. Burat parait avoir oubliée bien qu'il lui ait consacré
trois colonnes et demie du Constitutionnel) créer une
banque dont la circulation reposerait sur des valeurs 4
long terme, d’une incontestable solidité.

Quant 4'la variation du taux de I'argent, j’y répon-
* drai plus bas.

Voici l'entrefilet de M. Burat et ma réponse au Con-
stitutionnel : ’

« M. Poujard’hieu nous a envoyé une grande lettre
en réponse A I'article que nous avons publié sur sa bro-
chure. Nous lui donnerons la satisfaction de reproduire
cctte lettre tout entiere, malgré sa longueur ; mais nous
demanderons'la permission de ne pas prolonger un
dcbat qui, & notre avis, serait désormais sans utilité-
Libre 4 lui de croire qu'il est possible & une banque de=
préter & un taux d'intérét invariable, quand I'intérét de=
Pargent varie partout autour d’elle, et d’émettre de =
billets remboursables & vue, quand elle ne regoit em
¢change que des obligations remboursables en qualre=-
vingt-diz-neuf ans! Nous n’avons pas la prélention d- €
convertir M. Poujard’hieu, et, quant au public, nom s
pensons I'avoir suflisamment édifié sur la valeur d'um €

pareille conception.
« J. BURAT. »
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« Paris, le 13 septembre 1859,

« Monsieur le Rédacteur,

« M. J. Burat a bien voulu consacrer un long article
du Constitutionnel 2 la discussion d’'une brochure que
je viens de publier. L’intérét qui s’attache 2 toutes les
questions qui touchent aux chemins de fer me fait
espérer que vous voudrez bien insérer la réponse que

je crois devoir faire & I'éminent publiciste qui m’a ac-
cordé son attention.

« Les nouvelles conventions qui ont reconstitué les

compagnies de chemins de fer sont le résultat d'une
agitation et d’une opposition passionnée, dans laquelle
tout le monde a des reproches 4 se faire. Elles placent,
4 mon avis, mais c’est une opinion toute personnelle,
la grande industrie des chemins de fer dans une situa-
tion critique, et sont la cause principale de I'atonie des
affaires et de la prostration de I'esprit d’entreprise.

« Un journal important (le Journal des Chemins de
fe")_s’est plaint 4 cette occasion de la difficulté ou I'on
Ytait de contrdler les assertions que j’ai produites,
Parce que, a-t-il dit, les compagnies ont refusé d’éclai-
Ter le public et de donner des renseignements. Cette
éclamation n'est pas'légitime, car les conventions sont
Wut au long expliquées dans le rapport présenté au
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Corps législatif, dans les documents officiels publiés par
le gouvernement et dans les rapports des compagnies,
ou il est loisible & tous les intéressés d’en prendre con-
naissance; c'est ce que j'ai fait moi-méme pour le coit
kilométrique du nouveau réseau, qui s’établit ainsi :

« Midi. — Déduction faite des sommes a

dépenser par I'Etat. ..... ceeeen Fr. 160,000
«Ouest. —Id...oovvereiniiiiennnnns 264,000
« Nord. — A la charge de la compagnie. 324,000
«Orléans. — Id........coovvinnnnLnn 376,000
« Est-Ardennes. — Id........ceceuvuns 382,000

« Lyon-Méditerranée-Dauphiné. — Id... 450,000

« Ces chiffres ressortent du tableaPqui fait partie de
I'exposé des motifs des nouvelles conventions (pages 36
et 38 du projet de loi).

« En regard de ces chiffres, je ne pense pas quon
puisse me taxer d’exagération lorsque je porte la
moyenne du colt kilométrique du nouveau réseau au
chiffre de Y'ancien, soit 330,000 francs. En face dune
siluation pareille et de I'élévation du prix des emprunts
des compagnies, s'il n’y a pas lieu de s’alarmer, ily 4
du moins licu de saisiv opin.on publique de la ques-
tion; c'est ce que j'ai voulu faire. Jai proposé unc
solution, et comme M. Burat 'attaque, je me crois el
droit de vous demander de la défendre.

« Les objections qui sont faites & mon projet peu
vent se résumer ainsi :
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« 1° Il n’est pas permis de créer un nouveau papier
de circulation & cause du privilége de la Banque de
France;

« 2°0On ne peut pas instituer un nouvel établisse-
ment de crédit qui préte invariablement 3 un taux
fixe ;

«3° La circulation de crédit néeessaire & un pays ne
peut pas étre illimitée.

« Yavais répondu déja & une partie de ces objections
dans ma brochure : je viens compléter ma réponse.

« Le privilége de la Banque de France résulte de
P’article 8 de la loi du 8 juillet 1840, portant : « Aucune
« banque départementale ne pourra étre établie qu’en
« vertu d’une loi. Les banques existantes ne pourront
« obtenir que pgr une loi la prorogation de leur privi-
« lége ou des modifications 3 leurs statuts. »

« Le gouvernement ne s’est pas interdit la création
de nouvelles banques de circulation, mais il s’est im-
posé l'obligation de faire une loi pour chaque nouveau
privilége accordé: voila tout. Il n’y a donc pas impos-
sibilité ni-violation d’un contrat dans ce que je propose.

« Le monopole de la Banque de France a été con-
stitué par suite du décret du 25 avril 1848, « dispen-
« sant la Banque de France et les banques départemen-
« tales de I'obligation de rembourser leurs billets, et
« statuant qu'ils seront recus comme monnaie légale
« par les caisses publiques et par les particuliers. » Le
décret du 1°f mai 1848, qui a établi le monopole, dit :
« Considérant que les billets des hanques départemen-
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« tales forment aujourd’hui des signes monétaires
« spéciaux, dont l'existence porte une perturbation
« déplorable dans toutes les transactions; considérant
« que les plus grands intéréts du pays réclament impé-
« ricusement que tout billet de banque déclaré mon-
« naie légale puisse circuler également sur tous les
« points du territoire; vu le rapport du ministre des
« finances, etc., etc. »

« Le monopole, on le voit, est le fruit du -cours
forcé. Le cours forcé a été aboli et ne sera pas rétabli;
nous en avons fait I'épreuve en 1858. Je n’insisterai pas
davantage sur ce point. .

« Quant A la limitation de 'intérét, on trouve dans le
discours du ministre des finances, lors de la discussiop
de la loi de 1840, gui renouvelait le privilége dela
Banque de France, la considération suivante : « Per-
"« mettre & un établissement de faire varier le taux des
« capitaux, c'est lui permettre de faire taxer les condi-
« tions de I'industrie; permettre 3 des individus, non-
« seulement de se ruiner, mais encore de ruiner leurs
« voisins, c'est une chose qui n’est pas admissible. » *

« La limitation de I'intérét est la conséquence abso-
lue du privilége et du monopole. Les chemins de fer
ont des tarifs limités parce que cette industrie est con-
stituée en privilége. Dans tous les pays, le prét sur
immeubles se fait & un taux déterminé par la loi. Per-
sonne n’ignore qu’en France il n’est pas permis de pré-
ter sur hypothdque au-dessus de 5 pour 100. Les obli-
gations de chemins de fer, qui sont une sorte d’hypo-
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théque, puisqu’elles ont A la fois pour garantie le capi-
tal social et I'immeuble des compagnies, rentrent donc,
A mon avis, dans la catégorie des préts pour lesquels e
taux de I'intérét doit étre limité, et une Banque créce
pour les besoins exclusifs des chemins de fer, lesquels
sont définis, identiques, réguliers, doit préter & un
taux fixe.

« Mais les emprunts dans la forme actuelle, qui a si
fort I'approbation de M. Burat, puisqu'il constate A la
- fin de son article que la Banque a placé depuis deux
mois, sans efforts, de 130 4 140 millions d’obligations au
taux de 6 pour 100 & peu prés, me paraissent constituer
le plus grave danger de la situation des chemins de fer.
Bien loin de croire, en effet, comme le dit mon hono-
rable contradicteur, « que les compagnies ne sout pas
« plus condamnées & emprunter & 6 pour 100 que la
«rente 3 pour 100 n’est destinée A rester au cours
« de 69, » j'appréhende qu'elles seront progressivement
amenées A emprunter A un taux supérieur.

« Je crois, en effet, que I'on peut penser, bien qu’il
n'y ait pas de statistique A cet égard, que le capital qui
recherche les placements & revenu fixe, comme celui
qui se porte sur les obligations de chemins de fer, cst
restreint, et que, s'il accueille encore avec faveur les
obligations des compagnies, c'est parce que les autres
placements, celui sur hypothéque et celui qui a licn
sur les immeubles ou sur la terre, sont moins avanta-
geux et n'offrent pas la facilité de la mobilisation im-
médiate. Mais si, ce qui est probable, la difliculté de se
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procurer de I'argent sur hypotheéque fait baisser la va-
leur de la terre et des immeubles, de la terre principa-
lement, dont les revenus s'amoindrissent en raison de
I'élévation du prix de la main-d’ceuvre, des difficultés
de la culture et des conditions d’inégalité des exploita-
tions agricoles, qui résultent de la répartition des
lignes de chemins de fer, il est permis de prévoir le
moment ol les immeubles de toute nature viendront
par leur dépréciation faire concurrence aux émissions
des compagnies, et que celles-ci, ou seront dans I'em-
barras, ou seront forcées d’élever le taux de leurs en-
prunts 4 6 1/2 ou 7 pour 100, comme I'ont fait les com-
pagnies de chemins de fer étrangers. Ce qui s’est passé
depuis que les chemins de fer empruntent par obliga-
tions vient & I'appui de cette opinion. Dans le principe,
les obligations émises 34 330 ou 340 francs, comme
celles du chemin de fer du Nord, étaient disputées par
les actionnaires eux-mémes, et se vendaient avec une
prime sur le prix d’émission. Ces temps sont bien
changés, et ne reviendront plus! Et pourtant, pendant
que le prix des obligations baissait, le 3 pour 100 attei-
gnait le prix de 82 franes!

« Cependant, aux prévisions des besoins des compa-
gnies, il me sera permis d’ajouter celles des emprunts
possibles de la part du gouvernement et des autres
LEtats qui prennent I'habitude de s’adresser au publi
francais, ceux de la ville de Paris, ceux de toutes les
villes importantes , ceux de tous les départements qui,
saisis aussi de la fidvre du progrts, empruntent i qui
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mieux mieux; les émissions du Crédit foncier: les
émissions d’obligations des chemins étrangers, besoins
nombreux et divers qui, tous en méme temps, s'adres-
sent au capital de placement. .

« Mais encore 1’énorme quantité de ces obligations
ne va-t-elle pas bient4t nuire & leur crédit et a leur
valeur? Ne commence-l-on pas déja & y penser? Et
puisqu’elles s’adressent au capital prudent, au capital
retiré des affaires, ne doit-on pas prévoir une absten-
tion de sa part pour cause d’engorgement?

« L'examen de cette situation conduit forcément
conclure que notre organisation de crédit est insuffi-
sante.

« Les valeurs fiduciaires, rentes, obligations, actions,
effets publics industriels de toute nature, représentent,
par rapport & la richesse en numéraire de la France,
une valeur bien supérieure & cette richesse; on estime
le numéraire & 5 milliards, la rente représente plus de
8 milliards, les actions de chemins de fer et leurs obliga-
tions & peu prés 4 milliards, le reste des valeurs de cré-
dit des autres sociétés et des sociétés étrangeéres & peu
prés un chiffre égal. Le numéraire n’est donc, vis-d-vis
de la fortune mobiliere du pays, qu’un appoint qui sert
de moyen de circulation et de transmission 4 tous les
effets publics; il joue dans I'économie générale le rdle
qu’a le porte-monnaie dans 'usage de la fortune des
particuliers. Le numéraire est la monnaie, 'appoint des
valeurs publiques; il sert & compenser la différence qui
se produit dans leur échange. Dire donc que le billet

1.
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de banque, qui aide le numéraire dans cette fonction
d’appoint, n’a de valeur réelle que parce qu'il peut
s'échanger contre du numéraire, c'est constater son
principe, mais ne tenir aucun compte de la pratique
des affaires, qui le fait véritablement passer et consi-
dérer comme ayant la mission d'un agent d’échange,
qui sert conjointement avec le numéraire & payer les
différences qui se manifestent dans la transmission, soit
la vente et l'achat, des valdurs qui constituent la
richesse mobiliere du pays.

« Or, comme les titres qui représentent cette richesse
mobiliére ont beaucoup augmenté depuis dix aus, il
en est résulté que les moyens qui servent & leur trans-
mission, & leur échange, ont da s’accroitre, et que le
numéraire a di augmenter en méme temps que la
circulation de son auxiliaire, le billet de banque. La
Californie el I'Australic en nous alimentant d'or, la
Banque en augmentant I'émission de ses billets, ont
servi cette nouvelle situation, qui sans cela aurait pu éire
pleine de périls, ou qui n’aurait pas pu se produire ;
mais, en regard de la création forcée de nouveaux
titres, on doit craindre que la circulation de numéraire
et de billets de banque ne soit plus suflisante et ajoute
encore aux autres causes de dépréciation qui menacent |
le prix des valeurs publiques. C'est pour cela que jai
proposé la création d’un nouvel instrument de crédit

« Lorsque I'argent comme monnaie disparait peud
peu, par suite de la démonétisation de I'or en Belgique
et en Hollande et par suite aussi de I'absorption que
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font de ce métal les Indes et la Chine, ou la-pidce de
cing francs a remplacé la piastre espagnole des mers
du Sud, presque détruite par nos affineurs, qui I'achi-
tent depuis trente ans pour en extraire les parcelles
d’or qu’elle contient; lorsque 'augmentation du num¢-
raire d’'or n’a fait que suivre presque parallélement
l’augmentation en France de la dette publique et la
création d'une: formidable quantité de valeurs mobi-
lieres, est-on véritablement bien venu 3 dire que notre
systéme de circulation de banque est suffisant?

« Quant & I'objection de M. Burat sur la proportion
qui doit exister entre la réserve métallique d'une ban-
que de circulation et le chiffre de res émissions, si j'ai
demandé que la réserve métallique de la nouvelle insti-
tution fit trés-considérable , c’était pour qu'elle fit
proportionnée 3 l’imbortance de ses émissions. Du
reste, je trouve une réponse au principe de cette objec-
tion dans le rapport fait par la commission de la Cham-
bre des députés lors du renouvellement du privilége de
la Banque de France en 1840, et je me borne A le citer.
On réclamait I'augmentation du capital de la Banque,
et la commission répondait: « Il n’y a rien de sérieux
« dans les moyens de garantie que quelques personnes
«