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LIVRE V.

Congidérations historiques et économiques.
Premidre Division - Le Marché dv change. Naissance do
Crédit Public.

L'histoire dv marché financier francais se confond
avec l'histoire duv commerce. A un point de vue plus spécial
2lle se confond avec l'histoire des corporations et celle du
crédit public.

On trouve peu de chose dans les ouvrages anciens, sur
les Bourses de Commerce, leur organisation et lesg opérations
qui 8'y traitaient. Une sorte de marché public eristait a
Rome, sous le consulat d’Appius Clavdius ot de Publius
Servilius, c’egt-a-dire cing cents ans avant Jésvs-Christ.

On l1'appelait Colleeium mercatorum (assemblée deg commercants
(1)

—— —_— e —

(1) M. Edmond Guillard (Les banquiers athéniens et romains,
trapézites et argentarii, Paris 1875 Guillavmin) e=rplique que
des_esclaves grecs affranchis pratiquérent les premiers & Rome
la Banque et le Change des monnaies. Il montre les argentarii
banquiers, opérant an commencement du 112 sidcle avant Jésus-
Christ. Indépendamment des bureaur qu’ils avaient dans 1'inté
rieur de leurs maisms, ils occupaient sur le forum,des comp-
toiry (;ggggggg) ol ily siégraient tous les jours & une heure
détemminée. C'était 1o moment que choisissaicont avsesi pour se
réunir les négociants, les industriels et les capitalistes de
Rome. Deux gshécles aprés, quand les richesses dv monde se
trouvent concentrées & Rome, l'animation que présente cette
sorte de Boursge est telle que l’auteur compare le gpectacle
offert par le forum & celui de la rue Quincampoix; & Paris,
au commencement du XVIIIe sgiécle.

Plaute (Trucvlentus, acte 1 scéne 1) fait allusion & la
cohu~ des marchands ot banquiers aurquels se m@laioent les cour
tisanes sur la place publique.
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Les trafics opérés an moyen 8ze, dans les foires, avaient
pour obJjet les marchandises. Mais les paiements avrquels don-
naient lieu les ventes entrainaient des opérations de chance de
monnaicgs. Auvx foires de Brie et de Champagne, avr foires de Lyon,
de Besaucaire ot de Montepellier; se pressaient une foule de mar-
chandls étrangers qui vendaient des marchandiges et en achetaient
pour les revendre en lgeur pays. On y voyait des marchands ita-
liens, allemands, brabangons, ~spamods, porturais, barbarcsques;
voire egyptiens, ot, Sur vne lisne non interrompue se tenaient
"ley changeurs dont legy tablesg brillaient de monnaie d’or, d’ar-
gent et de monnaies de tovs les pays 5 ) i

Dang les villes comme:@antes, les opérations de change, &
1’état constant, c’est & dire ep dehors de colles qui s'exrergaient
dans leg foireg, ne pouvaient pratiquement Btre @xercées_que
dans un endroit déterminé. Une Ordonnande du Roi Louis VII, en
date de 1141, dont 1’original parait perdu, avrait agsisoné an
change le Grand Pont de Parig ot fait défense de le pratiquer ail-
leurs. Mais le texte do 1’0Ordonnance de 1304, rendv sous

Philippe le Bel, ayant & pou prés 1~ mBme objet a été

—— -— e e e -t A N i i . s S s e b i e e I —

(1) V. Amang Alexis Monteil, Histoire des Francais des Divers
Etats, vol. 1. Les Epttres dv frore Jehan, cordelier au frére
André, cordeiier de Toulouse. Epttre CXXIV. La foire de Mon-
trichard.

Federal Reserve Bank of St. Louis



Digitized for FRASER
http://fraser.stlouisfed.org/

congervé (1). L’emplacement désigné, a porté, depuis, 1le nom
de Pont-au-Change (2). D&s 1433, les gens qui pratiquent le

change exercent leur industrie avec congé du Roi.

1) "Philippus Deo gratia Francorum rex : notum facimus univer-
sistam proesentibus quam futuris, quod nos ad ea, Qque Pro bono
"communi utilius expedire videntur aciem congiderationis dirigere,
"et propter hoe eorum qui facto cambii Pariensis ingruunt statum
"ot usum in melius omdinare studentes, duximus ordinandum. Quod
"cambium Pariense erit et tenebitur super nostrum magnum pontem
"solummodo, a pa¥teo gravie, inter ecclesiam beati Leofredi et
"majorem archam, sive deffectum ipsius Pontig, prout Hactenus
"ante corruptionem pontis, ejusdem quondam lapidei extitit consne-
"tum. TItem quod nulli omnico liceat alibiy quam in loco illo
"ozambiare, seu céambium tencre Parisus, abt infra banleucam, et quod
”sqcon a hujusmodi ordinationem nostram secus fieri centingat im
"pogte y et reperiri, peounia seu resilla quoe a’ibi quam in
"loco ad hoec per nos ordinato, cambdare fuerit, vee_ad cambiandum
"fuerit ordinata nobis cedet venitus in commissum. Item, quod si
"per aliquem habentem sedem seu locum in cambio nrandicto c-m-
"igsum hujusmodo,delatum fuerit volumus, et ne frusta se in hoo
"labiresse doleat, ei concedilus, quod cum necunia, seu res illa
"per gentes nostras fuerit tanquam comissa judiocata nobisque
"applicata, quator partibus illius pro jure nostro retentis, ipse
"habeat quartam partem residuam sibi pro salario et labore 8uo,
"per gentes easdem de speciali gratia liberandum. Quod ut £irmum
"mermaneat in futurum, salvo in omnibus jure nostro et etiam alie-
"no, presentibus litterio feecimus nostrum apponi sigilltm. Actum
"Parisius anno domini millesmo trecentesimo quarto meuse Februarii.
"(De Lauriérc. Brdonnances des Rois de France Imprimerie Royale
"1723, Tome I Page 426).

(2) Il a existé deux Grands Ponts, 1’un qui serait devenu le
ggnt au Change,®l’autre le Pont Notre Dame. Ce dernier était en
realité le Pont des Planches du Mibray.. (Voir: de Ménorval. Perig
depuis ses origines jusqu’a nos jours t% 1, p. 241. - A. Robida
PARIS A TRAVERS L’HISTOIRE; p. 678). Le Grand Pont établi en boig
depuis des sisécles, plusieurs fois brfilé ou emporté par les eaux,
sc dhargea de maisons vers le XI® giécle. Des moulins tournaient
sous ses arches. Aux maisons des meuniers s’ajoutérent des ate-
liers d’orfévre. Une scule arche servait & la navigation. Elle
passait pour Btre la propriété de la HANSE DES MARCHANDS. Ce
Pont affeoté aux changeurs était aussi le Pont des Bigeliors.

Les marchands s’oiseaux avaient obtenu le privilege de s’y gta—
blir et d’acorocher leurs cages sous les auvents des boutiques
des changeurs, A charge par cux de fournir les oiseaux destinds

a4 Btre 18chés en signe de réjouissance au passage des rois et
des reines. Ce privilégedonnait lieu A de fréquentes gquerclles
entre changeurs et marchands d’oiseaux, parfois A de véritables
rixes héro¥-comiques. On voit l’origine, non seuleoment de la
dénomination du Pont _au-Chan~e, mais du quai degs Orfévres , de

la rue des Lombards, & proximité. Quant aux oiseliors, on en
voit encore plus partioulisérement dans ces parages, sur les

quais de la Seine, au XXo gidcle.
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C’est i Bruges, que la bourse fut, pour la premiére fois

appelée de ce nom (1). En Hollande, l’'usage des bourses fut tids

- ancienncment répandu: C’est aux Isradlites que ce pays doit

d’avoir été doté de bonne heure de ces utiles institutions, et
les persécutions que ces courageux et infatigables commercants
éprouvérent en Espagne, apreés l’expulsion des Maures, auraient
été la cause de leur établissement dans les Pays-Bas.

La Bourse de Londres, dont 1'établigsemendy fut postérieur

& la fondation de la Banque d’Angleterre, a été ézalement créée
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par ces hardis négociants, venus dans la Grande-Bretagne 4 la
suite de TQuillaume de Nassau. .

En PFrance, les premiéres bourses, légalement institudes
furent établies 4 Lyon, puis % Toulouse, en Juillet 1549, sous
Henri II, et &4 Rouen, vers 1565, puis & Bordeaux en Février 1771,
sous Charles IX. Les noms sous lesquels ces lieux de rédunions
étaiecnt désignés variaient beaucoup. A Rouen on appelait le
marché CONVENTION 52); & Lyon, & Anvers et dans d’autres villes,
CHANGE, ESTRADE, LOGE, COLLEGE ou enfin BOURSE. Nombre de cités
ont actuellement une rue de la Loge, dont l’appellation a pour

-

cause cebtte circonstance qu’elle conduisait au marché.

(1) Il parait gqu’s Bruges les négociants se réunissaient dans
la maison de 1'un d'eux appeléd van der Burge. Selon certains;
la maison ol se temnait la réunion portait trois bourses sculp-
tées sur son pignon (Lyon-Caen et Renault. Traité de Droit
Commercial, t. IV, N° 859.)

(2°) Du latin cdum venire, puisqu’il s’agit de personnes se réu-
nissant, venant d’endroit divers.
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La Bourse de Paris exista de fait, comme on 1’a vu dés 1e
régne de Philippe 1e Bel (Février 1304); eclle se tenait, nous
1’avong dit, au Pont au Change, appelé alors le Grand Pont, du
c8té de la Gréve, mtre 1a grande arche et 1’égligse Saint-
Leufroy. Plus tard, clle fut transférée dans la Grande Cour du
Palais de Justice, au-dessous de la Galerie Dauphine, prés de
la Conciergerie; de 1%, elle alla s’établir dans la célébre rue
Quincampolix, ensuite Place Vend®me, alors rue Louis-le-Grand,
puis & 1(H8%tel de Soissons (a.ujourd'hui la Bourse de Commerce)
o elle se tenait quand elle fut fo:r"mée par arr®t du Conseil
du Rpy en date du 25 Octobre 1720. .

Lo 24 Septembre 1724, un autre arrdt du conseil du Roy,
institua légalement la Bourse et lui assigna pour local 1'H8tel
de Nevers (actuellement Bibliothéque Nati onale). Ce fut 13
qu’elle se tint jusqu’au 27 Juin 1793, Jjour de sa fermeture.
Elle fut rétablie, le 10 Mai 1795 au Louvre(au rez-de-chaussée,
au dessous de la galerie d’Apollon, anciensg avpartements
d’Anne d’Autriche, actuellement Musée des Antiques). ' Mais ven-
dant 1l’intervalle (de 1793 & 1795), des spédculations assez
importantes gur les numéraire et les assignats se faisaient au
Palais Royal, au lieu dit le Perron, o’est » dire & 1’endroit
ol commence la rue Vivienne.

Fermée le 9 Scptembre 1795, la Bourse fut ouverte derechd
le 12 Janvier 1796, ct établic dans 1’Eglise des Petits-Péres.
Le 7 Octobre 1807, elle fut transféréde au Palais-Royal, dans la
galerie dite de Virginie; puis de 14 (25 Mars 1818) sur le ter-
rain du couvent des Filleg Saint-Thomas, & 1l’endroit ocecupé
actuellement par la Chambre de Commerce et les maisons adjacentes
de la place de la Bourse. L’entrée &tait rue F‘eydo!’u; en face

de la rue de Montmorenoy. .
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Un hanger parqueté de planches mal jointes servit de
lieu de rendez-vous pour conclure les spéculabtions qui ont ré-
sulté des combinaisons financiéres du Gouvernement de Louis
XVIII. Enfin le 6 Novembre 1826} 1’édifice actuellement dé-
nommé le Palais de la Bourse a été inauguré. Le monument a &t
agrandi en 1901, et les nouveaux locaux ont été ouverts au
public en 1903.

L’histoire économique de nogre pays porte la trace cons-
tante de la lutte des corpora.‘bions} soit contre les individus
qui empiétaient sur leurs prérogatives, soit contre les autres .
corporations qui leur faisaient concurrence. Cette lutte cons
tante était 1’effet inévitable de 1’organisation du travail
sous 1l'ancien régime. L’organisation du travail correspondait
elle-m&me aux conditions générales de 1l’époque. "Chaque pro-
"vinee ou m@me chaque canton produisait la presque totalité des
"choses nécessaires & la consommgtion de ses habitants. Les
"campagnes fournissaient les matériaux de l’alimentation, dont
"les producteurs congsommaient eux-mémes la plus grande partie;
"les industries qui pourvoyaient au vBtement, 5 1l’habitation
"4 la fabrication des armes e* des outils, se concentraient
"dans des bourgs ou des villes, le¢ plus souvent fortifides.
"L’obstacle naturel des di stances, auquel se joignait le dé-
"faut de sécur:tt_é, en limitant ainsi les marchés, les anpro-
"priait aux producteurs locaux. Pi 14 un mode d’organisation
"do 1’industrie que 1l'on retrouve dans les plus anciennes
"sociétés, on Egypte, on Chaldée ot dans 1’Inde, ot qui a sub-
"sisté Jusqu’aux temps modernes : 1’organisat jon en corvoration

"ou @ castes fermées.
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"Les serfs ou les sujets d’une seigneurie qui avaient
"acquis la commaissance d’un métier obtenaient de leurs seignours
"lo droit d’exercer ce métioer vour leur propre comphe. Raggm—
"blés dans le mBme voisinage, dans le mfmb quartier, dans la
"m@me rue, ol ils se faisaient concurrence, ils ne tardaient
"pas 2 s'aperevoir qu’ils trouveraient profit.% s’associor |
"pour se rendre mattres des priﬁ et les portex 4 un taux
"supérieur & celui auquel la concurrence les obligeait i les
"réduire (1)."

Tel est, @ racoourci, la genése des corporasions.

Un édi* de juin 1572 (sous Charles IX) érige en Hitre 4’

offico“tous courtiers qui exercent 4 présent fait de courtage

gtant de change et de deniers que drap de soie, laines; toiles,
gouirs et autres sortes de marchandises; vins bléds ot tous au-
«tres grains; de chevaux et tout autre bestiaux 4 la charge par

&les courtiers de prengre dans les deux mois de 1’4dit lottros &

«nrovigion..sy

Cet édit de 1572 nous montre le courtage de change »ra-
tiqué conjointement avec le caurtage des marchandises, érigé on
office, c¢’est-i-dire en service nublic. Il y avait on Prance
4 coette dpoque des offices de Justice, de finance, de guerre, ot
c’est sous Charles VIII que commenga 3 so vpratiquer 1’achat des
offices o

Bien que les courtfbrq cussent privilége les troubles et
les guerres de religion furen® peu favorables & 1’exercice de la
profession et au respect des prérogativés accordées : ocoux qui

la pratiquaient ! Aussi en 1595 Henri IV renouvelle 1’4dit do
Charles IX.

(L) @. de Molibari. Ques

tions &
édi teur p, 333 ot 234, conomiques, 1906

y Quillaumin



L’édi% du 15 avril 1595 défend & toute personne sous vdeine
de chadtiment corvorel, crime de faux et 500 écus d’amende,
d’exercer legs fonetions d’agent de change ou de courtier avant
d’avoir pris de lui des lettres de provision. Il termine ainsi
cet édit.

"N’entendant nédanmoins qu’aucuns soient contrains de se

tservir des dits courtiers esdites négociabtions g1 bon ne lour

,'Bomble."

Ainsi se trouve formuld un principe que l’on traduisait

par cot adage : Ne prend courtier qui ne veutb.

Le ocourtier était un homme qui courait, qui cherchait un
vendeur pour un acheteur ou l’acheteur pour un vendeur et il
n’est venu & personne au moment ol s’élaboraient les premiers
gstatuts de leur profession, 1l’idée d’obliger les vendeurs ou
les scheteurs on mesure de feire leurs affeires cux mémes X
recourir A un intermédisire inutile.

Mais il advient que les offices furent soumis % finance.
En d'autres termes quand le roi eréait des offices; il les
feisait payer. Le systéme avait été pratiqué sous Frangois 1°T
et étendu de plus en plus sous le régne de ses successeurs. On
le verra on quelque sorhte développé & oubtrance sous Louis XIV.

Or toute corporation qui peaie demande des faveurs. Ebt
souvent quand le roi a besoin d’argent, il remanie le statut d’u-
ne corporation, lui enléve des droitsg - Jjadis octroyés pour les
lui revendregou lui accorde des droits nouveaux i beaux deniers

comptant. Des 1ors,on verre que les courtiers de change béné-

ficieront d’'extensions et de reotraits de droit, correspondant A

des opérations financidres au »rofit du Trésor royal.
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9.

Un arr®t du Conseil du 17 Mai 1598 soumet expressément
4 finance les courtiers de change et de deniers, de draps, de
soye, leines, cuirs et autres sortes de marchandises.

C’est en 1638 que fut donné par un arr®t du Conseil du
roi aux courtiers de cha.nge,.le nom d’agents de change et de
banque.

"Cettednomination que le gouvernemen® a soin de se faire
"peyer (1), ne leur 8te pas encore le droit de vendre des mar-
"chandises. La séparation des attributions n’a cu licu que vlus
"tard." (2)

' Los agen*s de change étaient alors au nombre de trente.
Un édit de février 1645 créa six nouveaux officiers d’agent de
change, moyennant finance.

Jusqu’i présent le courtier de change b’a négocié que les
métaux précicux, les piéces d’or étrangdres et les effets de
commerce, les marchandises. Mais en 1705 un arr®t du conseil du
Roil fait état de cette circonstance qu’ils négocient les billets
d’'empruntnfaits a1 commun par lLes compagnies?

L’édit de 1705 - sous Louis XIV, & é%é rendu & une des
énoques les plus malheureuses de L’histoire des .institutjons
francaises. On sait qu’aprés Colbert les vrodigalités du Roi
et les guerres miren® 3 mal le Trésor au point que 40.000 offices
furent vendus, de 1691 & 1709. C’est 1l’énoque tristement fameu-
so des orédations d’offices les plus burlesques que l’on puisse

ima.giner.

(1) Manucl des Agents de change, pege 17, Note 2.

(2) Par 1’arr®t du Conseil du Roi, 25 Octobre 1730.
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10,

Par cet édit, le Roi, aprés avoir considéré que les
offices actuels étaient d’un prix trés modique, supprima tous
les offices de courtiers de chenge de banque et de marchandi-
ses oréés dans l’étendue du royaume. Le remboursement de la
finance leur était bien promis, mais c’était 1% une promesse;
elle ne fut pas tenue. En m8me temps que le Roi décidait 1a

suppression;il pronongait la création de 116 offices nouveaux

- d’agents de change dont 20 pour Parig, ot les autres nour le

reste de la France.
; Nous voulonsidit l’arrbt'que tous billets d’emprunts
(faits en commun par les Compagnies soient négociés par 1’on-

{tremise des dits agents de change et cotéds de la main d’un

(L d’eux, qui certifie les signatures véritables, feute de quoi

/nous défendons A Hous juges de donner des condamnations en

(cas de défaut de paiement i 1’échéance des dits billets contre

L ceux qui les auront signés.,

On wit que l’entremise des agents de change sera obliga
toire en 1705.

Il parait évident que la maxime ne prend courtier qui ne
veut est battue en bréche. Les négociateurs devront avoir re—
——

cours A4 un agent de change.

Ce gqui explique cette faveur insigne faite aux agents de
charge, c’ecst 1'opération que fait alors le Roi. On rembour-
sera la finance des anciens agents de chalnge nlug tard, mais
il rg;t ttirer d’autres agents ou détorminer les anciens A nayer
finance nouvelle. _

L’arr®t de 1705 disaitn(noua 1’avons vuJ

"Nous voulons, que “ous billets d’emprunts faits par

leos Compagnies.". . Voili les premiéres obligations.
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Mais qu’étaient-ce donc que ces Compagnies qui emprun-
taient ? Il importe de le dire,oar l’histoire des courtiers et
des bourses est inséparable de l’histoire du Crédit »nublic ot

privé.

Douxiéme Divigion - Considérations générales sur le Crédit

public sous l’ancien régime.
2

Le Crédi* public doit 8tre envisa~ré sous deux dénomina-
tiong; lo Crédit public proprement dit, constitué par les titres
d’emprunt de 1’Etat ou des versmnes morales qui émanent de lui,
et le Crédit des institutions privées, reorésenté var des *itres
émis dans le public var les compagnies partioculiéres.

Les nremiers rois se procuraient leurs subsides ordinaires
var des taxes dont 1’énumération, 1’explication du mode d’éte-
blissement et de la gestion, entraineraient hors du cadre du
présent ouvrage.

Mais les ressources extraerdinaires des premiers rois
étaicnt obtenues var des procédés qui ne font nullement sunnoser
- bien loin de 14 - le concours volontaire de cmax qui fournis-
sent ces subsides. Le Crédit public a débuté par 1l’exaction du
»rince. Le roi parfois, demandait une aide & ses fidéles sujets,
et i1l fallait bien aider le roi, qu’on le voulflt ou non. Parfois
le roi procédait A de fructueuses confiscations sous des prétox-
tes divers, ainsi qu’i la refonte des monnaiecs,m8me A leur alté-
ration et & la wente d’offices, de titres de noblesse et enfin

4 1’emprunt.

Federal Reserve Bank of St. Louis p——
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12.

Au "systéme" de la vaente des offices fut Joint d’une fa-
con maralleéle 1l’emmrunt que le nouvoir adjugeait en bloe ' des
traitantg. Cest au XVII® siécle surtout que le »rocédé fut
mis en bouvre. Les htraitants s’eurichissaiont,mais,1eurs Dro--
fits étaient la conséquence m®me du régime financier qui fai-
sait gaunel 7 leur concours. fours risques étaient considéra-
blea'c&r de tempns en ‘-m.psldrs terribles et retentissants »rocés
avaient pour but et pour résultat de leur faire rendre gorge.
Richelisu, dans son Testament politique’ﬂ varle des resti-
tutions que chaque chambre de justice faisait opérer au profit
du Trésor comme d’une ressource normele e rézuliére.

L’insécurité du Crédit nubliec, , les graves troubles cas-
sés var la détresse du Trésor Royal, los moyens emdiriques et
souvent svoliateurs var lesquels i1 était cherché % y porter
reméde figurent au nombre des causes de la Révolution fran—
caigse. Ce ne furent nas les moindres.

On laissera le roi Dagobert et son argentier Saint Eloi,
on laissera égzalement leurs successeurs, »our accorder une men-
*ion snéeciale 4 Philippe le Bel au roi faux-monnayeur.

Philippe le Bel é*abli® un impd*t extraordinaire d’un de-
nier sur la ven*e de toutes les marchandises. Le peuple appe-
lait cette taxe la MALTOTE, la mauvaise taxe (tollere lever).
Juifs, Lombards ot Templiers éprouvérent ses exachtions. Bes

nrocédés sont restés célébres. Ses successeurs 1’imitérent,

(1)V. Ch. Gomel. Les causes financiéres de la Révolution fran-
caise Paris 1843.
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et de temps on temps, ils firent Drocés 5 leurs surintendants.

Ainsi périroent 9een-Lemp-:wrﬂa-tmtﬂﬁnanuﬁtéa*uvutunﬁ“a¢QU1s
Dluseu-nedns Féen 11 dTono H-dane PETOT Leurg fonetions

Encuerrand de Marigny (1), Gérard de la Guette, Pierre Rémy,

Jean de Montaigu, Pierre des Essarts. Lo roi Charles VII, qui
fu* aussi faux-monnayecur que Philipve-le-Bel, fit emprisonner
son argentier Jacques Coecur (2) ot Francois 10T fi4 nendre le

surintendant Semblancay.

(1) Merigny chambellan, *résorier de Philinne lo Bel, avait
sans doute rédizé ou inspiré la belle ordonnancoe d’affranchis--
soment des serfs, o} 1’on trouve ces belles naroles, audacicuse
déclaration de guerre aux seizneurs: "A:tendu que toute créatu--
re humaine est franche var droit naturel, et comme cette liberté
est si effacéo par la servitude haineuse qu’hommes et Fommes vi-
vants sont considérés comme morts, ot A la fin de leur vie dou-
lourcuse et chétive ne »neuvert ni disposer ni ordonner des biens
Que Dieu leur a »rétés en ce sidcle..." C’d+tait un défi; il 1le
paya de sa vie. Accusé des orimes les »lus divers, d’avoir di-
lanidé le *résor royal, dérobé trente mille livres sur les deniers
du vave, d’avoir fait placer sa statue, au palais, vrés de celle
des rois, et de s’8tre adonné 4 la sorcellerie nour couronner le
restej trainé des cachots du Louvre > ceux du Temple, vuis &
coux de Vincennes, il fu* condamné sans avoir é+é ontendu ot
wendu a4 Montfaucon, au gibet des voleurs, le mercredi veille de
1’Ascension de 1315,

(2°) Jacquoes Coaur, né A Bourpges vers 1400, fut un commercant
considérable. Argentier de Charles VII, il fut ordancier du roi
ce qui causa sa »erte. BEnfermé 4 Beauocaire, il »arvint 5 s’enfuir
ot nassg au service du vave Calixte III. On trouve dans 1l’his-
toire de la Ville de Montpellier nar Charlos d’Aigrefeuille, do-
Lour en théologie, chanoine de 1’église catddrale de Seint-
Piorre. (Montpellier MDCCXXXVH, chez Jean Martel, imprimeur du
Roy les renseigements suivents : "L’on nrit occasion de toutes
les charges qu’il avait oxercédes vour 1’accuser do di fférentes
malversations : comme trésorier de 1’énarmme, on dit qu’il
avait fait nlusiours concussions on Lanpuedoe. Comme général de
la monnoye on »rétendit qu’il é+ait counablo d’avoir fait bat-
tro des niéces d’argent dites les Gros de Jacques Coeur, sur
1o§quollea 1l avait fait dos »rofits exhorbitants et narce qu’il
gg;rogggait un gr?nd ?ommerce'dans le Levant, on 1’accusa d’avoir
fontes dea’gﬁ:gordﬂ d+or ot d’argent hors du royaume, et d’avoir
ALho iy 8 aux “tures A Alexandrie, ol 1’une de ses galéres
© lo Saint Donis ayant roou un afant
bore ohrétion ot lo patron, Michalot serne i nir,dU1 voulast
L » Michalot teinturier 1’ayans mond >
la sentence), do veur que

gbntpollior. {acquoa Coaur (comme qit
e8 geleéres n’en souffrissent, 1e fit remener op Tu i
] rquie et
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On conneit les vers de Clément Marot.

Lorsque Maillard juge d’enfer, menait

A Montfaucon Semblancoy 1’&me rendre

A votre avis lequel des deux tenait

Mei Lleur maintien. Pour vous le feire entendre
Maillard semblait homme que mort va prendre .

Et Semblancoy fut si ferme vieillard

Que 1’on cuidait nartout qu’il monait nendre

A Montfaucon le liocutenant Maillard.

Suite du renvoi nage 13.

et rendre > son mafttre, ol il renia la F6i de nouveau.
"Sur ces accusations, il fut arr8téd & Taillebourg,trans-

fééré de 1a 4 Montils-lez-Tours ol il fut condamné 3 cent mille
écus d’amonde envers les veunles qu’il avait foulez, et 3 trok
cent mille envers le Roy; la neine de mort lui ayant été com-
muée cen celle d’une Amende-Honorable, e en la »rison Jusqu’a
1’entier payement des susdites sommes : aprés quoi il devait

tre banni du Royaume, déclaré inhabile 4 toutes charges publi-
ques et tous ses biens confisqués.

"Los années 1454 ot 1455 n’ont rien d’intéressant vour
notre ville de Montpellier; mais dans la suivante 1456, le roi
Charles VII fit un Présent remarquable aux marchands de cette
ville, en leur donnant la Loze que Jacques Coeur y avait fait bé-
tir, avec les dix-huit-cent soixente neuf livres, treize sols,
quatre deniers, qu’il avait employé & la construire. Cet ou-
vrege est encore dans on entier, comme s’il sortait de la main
de l’ouvrior, sans qu’aucune »nierre se soit démentie: les orne-
ments n’y sont pas évargnés; ot les chimistes qui ont éderit tant
de mervei 1les de la nierre nhilosovhale on* »nris occasion de
figures énigmatiques qu’on y voit, nour nous nersuader que
Jacques Coour avait eu le secret de faire de 1’or."

Il existe cencore une "rue de la Loge" & Montpellier.



Jacques Coeur, Semblancoy, encouragérent les arts ot méri-
tdrent la grabtitude des poétes comme »lus tard Fouquet mérita
celle du Bon Lafontaine (1).

13. Francois 1°r est considéré comme le premier metteur en oecu-
vre do notre Dette Publique. C’est A lui que remonte la création
de la rente pempétuclle (2). Ce son% les rentes de 1’HOtel de
Ville.

14. Sous Francois II, sous Charles IX et sous Henri III, les
guerres religicuses, les déordres de la Cour les dilapidabtions
des courtisans nécessitérent presque chaque annﬁe des constitu-
tions de rentes (3), dont le taux de réalisation varia du denier
douze au denier 17. (4)

Au début du régne de Henri IV la de‘te est énorme. L’agri-
culture et le commerce sont ruinés nar les guerrcs de religion.
Sur 150 millions d’im»8+ts, il en ren*rait 5 veine une *trentaine,
et anrés la déplorable gestion du surintendant, d’0, mort en 1594
le roi fit apnel au concours de Sully, e* la dette qui s'édlevait
au commencement du régne 5 557.620.252 livres, fub réduite de plus

de 100 millions.

(1) Voir dans les ocuvres de La Fontaine 1’Elégie aux Nymphes de
Vaux.

22; BEdit du 10 Octobre 1522.

3) Léon Say. Dictionnaire des Finances, au mo® Dette Publique
par MM. E. de Bray et Alfred Neymarck.

(4) L’expression "dernier douze", signifie que, dour douze de-
niers »rétéds, l’emprunteur donnera un intérét de un denier.
Un emprunt eu denier douze esht done un emprunt 5 8 fr 33 %.
Un emprun® au denier dix-sent est un emprunt & 5,883 %. Un
emprunt au denier vingt est un emprunt 4 5 7.
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Sous Louis XIII non aouloqent les efforts de Richelieu
ne purent aboutir 3 la réduction de la dette, mais ses luttes
contre 1'étranger et contre les probestants 1’augmentéerent
considérablement. (1)

15. Sous Louis XIV, jusqu’d Colbert, le crédit public resta
dfnsls marasme. Aprés la disgrfce de Fouquet, Colbert essaya
dgarétablir par plusicurs moyens, don®t quelques-uns seront scu-
lament indiqués.

Nicolas Fougueb, né en 1605, aprés avoir acheté la chargd
de procurcur général au Parlement de Paris, obtjﬁt le surinten-
dence des finences, grice i Mazarin auquel il était demeuré
fidéle pendant la Fronde. Le Trésor é*ait & sec et les fone-
+ions de surintendant se compliguaient de celles de Trouveur
d’Argent (2). Les emprunts étaient si onéreux qu’une émission
de 400.000 livres de rentes revnrésentant un capital de 7.200.000
1ivres eh 1658, ne »roduisit qu’une rentrée effective de 1.200.000

livres sur lesquels il y cut 400.000 livres de frais de ges-
tion. 8'id est vrai que Fouquet était riche en entrant en
fonctions, il ne 1’est pas moins qu’il s’enrichit prodigicuse-
ment dans ses fonctions.

Louis XIV fi*+ 5 Fouquet, 1’honneur insigne d’accevter
une invitation au chabteau de Vaux splendide nalais, qui selon

Voltaire avai®t cofité dixfhuit millions. D’innombrables invi-

(1) Léon Say. Dic“ionnaire des Finances, au mot Dette Publigue

(2) Lavisse, Histoire de France, t. 7-L pn. 80.
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d’effets publices frangais. La cotation officielle des fonds

strangers 1'esta.v‘interdit.e en vertu de l’arrét du Conseil du 7

Aofit 1785.
Oy, de nos Jours l'’interdiction & 1l’agsnt de change de pré-
: a Jql/wduu{ : o
ter son mlniatérerm a decouvert a absolument dispaiu

Elle a été levée par la loi du 28 Mars 1885 sur les Marchds &
terme. Cette méme loi & déclaré légaux ces sortes de mexrche,
lors méme qu’ils se résoudraient par des différences. D'autre
part, les agents de change ne négocient rlus, en fait, une seule
lettre de c,ggr_lgg}ei .J\Pe courtage des matiéres métalliques qui

pouvait &tre exeicé concurremment par les agents de change

foywins of (g OLtigy MM )\owdifm.pda-?p%
et les courtiers de comex'ce’%

¢st libre depuis 1866.. ’

D T TP s e AT S ey Py
SReliniiiinliid i ey P, ..  En outre, pour les effets
publics, il reste & remarquer que tout spédcialement en ce qui
concerne les rentes francaises c’est-a-dire les effets publics
par excellence, les négociations libres sont tolérées sans &tre
reconnues en droit, ainsi qu’on le verra plus loin. Il est & re-~
mairquer enfin que l’ordonnance royale du 23 Novembre 1823 a le-
vé 1l'interdiction de coter les fonds étrangers

Le monopole des agents de change & done perdu tout.egk rai-
.gf‘l‘{w ftfli'u Lo rw-.bﬂ'v‘? },&a, -

son d’8tre. El n’en existe pas moins en droi})%
[

b e

N i o PSR R, SRS Y O SR AR .,

EM&WMM o
C'wt A
ut l1a s considérationg qui acquerrcit L

bPleine valeur lorsque le sujet du présent travail aura 4té

complétement traité.
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tations dit Voltaire furent envoyées en France ot en Burope, et,
le 17 Aofit 1661} des milliers de carosses encombraient la route
de Paris 5 Melun. Le Roi, la Reine-meére, Monsicur ot Madame,
toute la Cour, furent moins éblouis qQue scandaligés par cette
féte fabuleuse qui dénassa cent fois ce que le Stpuverain aurait
pu faire alors : la comédie des Fécheux, imnrovisée var Molieére
sur un signe du chatelain et renrésentée dans le narc, au bas
de 1'allée des saning; los Jardins, les caux, le ballet, le feu
d’artifice les statues, les bronzes, les meubles, les tableaux,
le service du souper, tout en or massif. La Reine-mére ecut
peine & empBcher son fils de faire arr&ﬂer le surintendant cette
nuit méme, dans le liecu qui était une »reuve de ses dilavnidations.
"Dis-huit jours étaient & peinE écoulés, que . le rois
s’étant rendu & Nanbtes pour y surveiller los Etats de Bretagne,
Fouquet fUr arrdtéd, le 5 Septembre, au sortir du Conseil, nar
d’Artagnan cepnitaine des mousquetaires, emmenéd au chateau
d’Angers, puis & Amboise, A Vinecennes, 5 Moret et enfin A la
Bastille, ol il échoua le 18 Juin 1663. Melgré ses nrotesta-
tions, i1 fut Jugé, non var le Parlement de Paris, mais par une
Chambre de justice, institude »ar un édit de 1661, réunie A&
1’Arsenal o* composée du chancelior Sézuier, du premier préa;—
den* de Lamoignon e* de vingt-deux membres, choisis dans *tous log
Parlements du Royaume. Neuf votérent la mort; tretize, le ban-
nissement ot la confiscation des biens, peine que le roi irrité
aggravae on la comruant en prison perpétuelle. L’arrdt avait 4+
rendu le 20 Décembro 1664 et, trois jours apres, le malheourcux
Pouquet, oxpiant d.es déprédations "qui n'avaien® guére été que
des magnificences e% des libéralités", nartit nour la forteresse

de Pignerol, ol il arriva le 10 Janvier 1665 ot ol il devait
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18'

mourir vers le 23 mars 1680, apreés quinze années d’une rigoureuse
captivité (1).

La Chambre de justice qui avait jugé ot condamné Fouquet
Jugeea plus de cing cents procés pour maelversations. On rechercha
en remon‘ant Jusqu’en 1635, tous les emprunts contractés; on ré-
duisit los intérédts. Le crédit public en souffrit considérable-
ment, mais cette considération n’arrdtait gueéere Colbert, convaincu
au demcurant que point ne deveit Btre besoin d’emprunter. Les
fraudes & 1’impdt furent impitoyablement poursuivies. "Quarante
mille faux nobles versent au Trésor les taxes dont ils s’étaient
indfiment affranchis. DLes prisons regorgent de traitants, on pem
les plus compromis; les autres ne sont libérés que contre le ver-
sement d’une grosse rancon. C'est la période connue sous le nom
de Terrcur de Colbert (2)." En quatre ans, Colbert faisait mon-
ter le revenu net de 22 millions environ & »rés de 37 millions.
Mais les prodigalités du Roi Soleil ne tardérent nas % annihiler
les effets de la sage Molitique financiére de Colbert. f

On sait qu’aprés la mort de ce dernier (1688) la surinten-
dance échu* & Claude Le Peletier auquel succéde Pontchartrain.
Celui-ci procéda péniblement 3 quelques opérations de crédit,
des conshtitutions de rentes notamment. Mais le crédit était
mort. Il n’y avait pour ainsi dire pas de marché nublic sur les
effets royeux. Ils étaient rémutés immeubles et il n’était vas

considéré comme légitime que le titre fut négocié au-dessous de

(L) DPe Ménprval, Paris depuis ses origines jusqu’i nos jours
3¢ partie, p. 339.
(2) J. M. Fachan, His*orique de la Rente frangeise, ». 32.
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la valeur inserite sur L’effet. Ce n’est qu’un veu plus tard,

au commencement, du XVIII® sidecle, que des négociations se »ro-
Bows p

duiront en bourse sur les affess royaux.

Le marasme du orédit public suscite 1’emploi de procédéa
particuliers pour le stimuler. En 1689 Pontchartrain cut ro-
cours % une tontine de 1.400.000 livres de rentes viagéres.
L'opération réussit ot fut recommencée avec succds en 1698.

En m@me temps que les tontines (du nom de Teur inventeur
le financier italien Tonti), les loteries avaient é+é unis 5 1la
mode en France nmar des financiers italiens venus > la suite do
Catherine de Médicis. C’es*t sous Louis XIV qu’on les vit an—
naraitre sous toutes les formes : lo*eries de libéralités, de
spéculation narticulidre et commerciale, de charité, d’Etat etec.

18. I1 fallut aussi ot surtout avoir recours aux ventes d’of-
fices, et c’est sous le régne de Louis XIV que 1’on remarque les
plus bizarres. "Sire, disait Pontchartrain, chaque fois que
Votre Majesté crée un Office, Diou fait venir un sob pour 1l’acho-
ter." Toutes les combinaisons imaginables furent mises en ocu-
vre non sculemen® var Pontchartrain, mais par ses succegseurs,

de Chamillard e* Dosmarets. Mais 5 la fin du régne da Roi, les

.

(1) La combdnaison de la *ontine consiste 5 nartager la nart
d’arrérages du vrémourant aux survivants Jusqu’au demier,
a4 le mort ququel la rente faisait retour 5 1'Etat.
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les emdrun*s royaux bénéficiérent singulidrerment du concours de
Samuel Bernard, financier, sorte de »réteur, s»néculateur, con-

seiller intime du Roi (1).

(1) Nous empruntons = une conférence de M. Victor de Swarte
4 le Socié*é s'’Economie industrielle, »ubliée nar le Siécle du
29 sentembre 1897, les détails suivants sur les relations de
Louis XIV et Louis XV aveec Samuel Bernard.

"Sous l'ancien rézime, comment les choses se passaient-
elles ? En ce nays qui n’avait cuére de banquiers, qui donc
prétait auccontrdleur général des finances les ressources desti-
nées aux dénenses quotidiennes ?...Les anticipations qui étaient
toujours *trés imvortantes étaient faites nar des banquiers du
Trésor Royal, qui n’étaient ni des dignitaires ni m@me des fonoc-
tionnaires (on ne voit en effet jamais leum noms figurer dans
les almanachs royaux), mais des hommes riches, sux expédients
hebiles, aux relations nombreuses, qui, comme Samuecl Bernard,
nar exemnle feisaient des avances souvent considérebles.

"J’ei eu la bonne fortune de pouvoir compulser aux Ar-
chives nationales, des boftes inexvlorées qui contiennent la
corresnondance de Samuel Bernard avee les contr8leurs généraux,
depuis Cheamillert jusqu’s la mort de Louis XIV en 1715.

'J’ei trouvé dans cette corresnondance que Samuel Bernard
n'était nas du tout le Turcaret, le nersonnage de comédie que
les pamphlétaires du dix-huitiéme siécle avaien* dessiné avec
un grand pvarti caricatural. Nous le voyons »rendre une nart
aotive 5 la direction de tous les mouvements de fonds et au con-
trdle; 1l avait un crédit considéreble, il en usait vour réalisar
des ressources au vrofit de L'BEtat et les faisait nattre > point
nommé au lieu ol la dépense deveit se »nroduire. Ainsi, au temps
de le guerre de succession d’Esvagne, c’es* gréce 3 l’intermédial
re de banquiers des Pasys-Bas que Samuel Bernard feit* vivre 1’ar-
mée de Flabdre; des Juifs 3 Hambourg son* ses corresnondants
pour l'’armée du Palatinat; enfin c’est 3 Cazal, avec l'aide des
Lombards, qu’il trafdque pour l’armée d’'Italie.

"C’est lui qu’on consulte pour l’organisation drojetée d’une
banque; on sent voindre une ére nouvelle, celle d’aujourd’hui.
Quand la pénurie des ressources s'accentue, il conseille les refon
tes de veisselle, et 1l’on remet en échange des bons de monnaie;
quand les bons de monnesie son* discrédités, le roi conhtracte un
emprunt @ rentes garanties nar le syndic des marchands et ces bons
gi décriés, sont accentés en souscrintion et reprennent vigueur et
erédit. Si, gréce » ce“te nouvelle jeunesse, les bons viennent &
manquer, *ant le public les accente volonbtiers, il en fait émettire
d’autres au moyen d’assignation sur les ressources provenant; des
éTp?z: gggezous q¥&ljfioriona eaujourd’hui d’indirects (la gabelle

b que lui versaient les fermiers généraux) ou ceux d
imp3ts directs (le taille 1a oant tati ‘ es
! on et les douziémes que lui

versaient 3
les receveurs des géneraliﬁéa, les receveurs généraux)
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Dans le systéme d'organisation des offices figurait le
nrocédé de l'augmehtation des rares. On eppelait geages le trai-
tement accordé parle roi 5 l’officier. Ce “raitement était géué-
ralement 1’intér®dt de la finance qui avait »nayé l’office. Le roi
accordait donc une augmentation de geges 3 condition qu’une sug-
mentation de finance lui serait versée. C’était un emprunt, non
vas déguisé, mais un emprun* foreéd, car si l’officier ne nouvait
pas nayer, il pouvait se trouver quelqu’autre désireux d’acquérir
un office semblable, en sorte que 1’on rembourseait l’ancien, &
moins qu’on laiss&t subsister 1’un: et l’autre, les un&a et les
autres odte 5 obte, ce qui engendruit ontreleux de nombreuses
difficultés. A partir de 1689, on usa largement du »rocédé de 1’
augmentationn des pgages. Les fonotions les plus élevées du royasu-
me, celles qui demandaient savoir et vertus furent érigées en of-
fices héréditaires. Les corps judiciaires, les parlements, la cham
bre des comptes ,les cours des aideaifurent en quelque sorte a
1’encan. Il en fut deymﬁme des charges municinales. Les pro-
fessions indus*rielles e*t commerciales furent monovolisées dans
les conditions les plus é*ranges. On vit des officiers empilews
de bois, essaycurs de beurre salé, contrdleurs de nerruques,
h&teurs de r8ts, langueyeurs de cochons, visiteurs de beurre
frais, essayecurs de fromaze., Le roi "qui veut faire régner 1l’a-
bondance dans se bonne ville de Paris, & reconnu que *rois ou
quatre particuliers qui fon*t le commerce des huttres s’en sont
tellement rendus meitres que ses sujets n’en ont que tant et au-
tant que bon leur semble." Et le roi crée des pourvoyeurs, ven-

deurs d’huf*res, 5 titre d’'office !
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Il y & lieu de passer meintenent au Crédi* public mis
en oeuvre nar des focid*és nrivées, avec ou sans le concours
de 1L’Etat. On verra se former 1’action e 1’obligation.

Les anciens varaissent avoir ignoré los‘&wﬂétés au cea-
pital divisé en actions. Chez les auteurs grecs, il est ram
de voir des associdtions de plus de trois ou quatre versonnas
et 1’on peut avancer avec assez de certitude que Jjamais les
actions n'ont existé en Gréce. La question est nlus délicate
pour les Bomains; ceux-ci eurent. de vastes associations, notam
ment les societates vectigalium publicorum, qui avaien* pour
objet l’exnloitation de la ferme des imn8%ts. D’anrés certains
commentateurs, notamment Orelli et Becker, ces compegnies au-
raient été formées var actions; toutefois il est plus nrobable
que 81 des parts cessibles ont été constituées dans quelques-
unes de ces sociétés, il n’y & eu 13 que des faits excention-
nels qui n’on* vas modifié le caractére général (1)."

A Toulouse, il oxis*ait un moulin du Basacle)qui fut
concédé au XIIe siécle nar le prieur de la Daurade % une socié-
+é dont les membres étaient anpelds vairiers, et dont les narts
véritables actions cessibles, n’engageaient noint la resnonsa-
bilité versonnelle des porteurs.

Des sociétés en parts,ont fonctionné dés une époque assez
reculée en Italie et en Allemagne; varmi elles figure la Banque

de Saint* QGeorges, 4 G&nes, comme ayan* le mieux nrésenté les

(1) V. Bd. Quillard. les opéretions de bourse P. 12,
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caracteres de le socié*é nar actions. En 1407, elle s’é*ait re-
constituée avec un canital divisé en 20.400 actions, % ce que
nous apprend Scaccia; *outes d’'égale valeur, sans attribution
de responsabilité vpersonnelle et faculté de négociation donnée
aux associés. Il y avait une assemblée pénérale et un conseil
de surveillance.

Au commencement du XVIIe siecle *outes les nations civili-
sées de l’Burope conmaissaient le »rincine de l’action. En
1602, en Hollande est fondée la Compagnie hollandaiss des Indes
Orientales. En Angleterre une comvagnie similaire est fondée
en 1613.

Sous l'’ancien régime, le commerce de mer ne se faisait pas
- ot pour causes - dans les mdmes conditions qu’aujourd{hui. Il
présentait alors troo de risques et entrainait tron de frais
pour que des narticuliers pussent 1’entredrendre. Aussi orpani-
sait-on des compagnies »rivilépides auxquelles on imposait, en
échange de grands avantages ot d’un monopole exclusif, des condi-
tions assez onéreuses.

"Henri IVIpenBant suivre les Hollandais en Extréme-Orient,
autorisa en 1603 un certain Gérdrd de Roy & fonder une compagnie
qui entrenrendrait le commerce des Indes rientales moyennant

uh monovole de quinze ans. Mais les Provinces unies lui repré-

sentérent le tort que cette Compagnie ferait A leur compagnie

des Indes Orientales (fondée le 20 Mars 1602) et 1'’engageérent i
exploiter les Indes Occidentales. Henri IV revin* sans »nlus de
succeés au »rojet de la Comvagnie des Indes Orientales. Amsterdam

gaerda le mononole des énices. (1)"

(1) Ernes* Levisse. His%oire de France depuis ses oripgines
Jusqu’s le Révolution, T. VI-II p. 82.
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Sous Louis XIII, Richelieu revnrit 1'idée,qui d’sailleurs
n'avait jamais été abandonnée. En 1625, fu* fondée la Comvagnie
du Morbihan pour le commerce avec la nouvelle France, la Moscovie ,
la Norwége, la Sudde ot Hambourg, la Comvagnie de la Nacelle de
Saint-Pierre Fleurdelysée, pour négocier et commeXcer en tous
Pays non ennecmis de la couronne, la Comvagnie des Cent associés
pour la colo nisation de la Nouvelle France (Canada), ot quelques
autres, notamment deux compagnies vour faire le commerce des
Indes Orientales. Faute d’argent toubtes ces comvagnies péricli-
térent. | .

"L’insuccés des compagnies est le faitcaractérigtique de
1’histoire coloniale et commerciale sous Henri IV e* Louis XIII.
Elles disvaraissent, revaraissent et végéetent.. En dehors du monde
relirieux, les colonies n’étaient pas vopulaires. Lesg Francais de
ce temps étaient gens d’épargne, modestes en lours golits, casa-
niers, ot qui aimaient miecux, comme le remarquait déji Montchré-
tien dans son Traite d’Economie Politique (1615) vivre petitement
de quelqu’office que de *enter fortune aux colonies et 3 1’étran-
ger (1)."

Sous Louis XIV, gréice % 1l’'influcnce de Colbert se fonddrent:
19 la Comvegnie des INDES OCCIDENTALES, fondée en 1664, qui avait
scule  le droit de trafiquer dans nos établissements de 1’Amérigque

du Nord, des Antilles, de la Guyane, du Sénégal; elle avait son

(1) Ernest Lavisse. Histoire de France, 4. VI-IT PP. 417

[

a 421.
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centre au Hivre; 2° la Compagnic des INDES ORIENTALES, fondée en
1664 (2) qui avait le monovole du commerce dans tout le grand
Océan, du cap de Bonne Espérance au détroit de Magellan, y com-
pris nos établissement® de Madapascar, des fles de France ot de
Bourbon, de 1’Indoustan; elle avait son entrée % Lorient; 3° 1la
Compagnie du Levant, fondée en 1670, qui disputait % Venise, *
1’Angleterre, & la Hollande, le *rafic avec la Turquie, 1’Asie-
Mineure, la Syrie, 1’Egyn*te, les Etats barbaresques; elle avait
son centre &4 Marseille; 4° la Compagnie du Nord, fondée en 1669,
qQui commergait, mais sans privilége exclusif, avec la Hollande,
1’fllemagne du Nord; la Suéde, le Danemarck, la Russie, la Polo-

gne; elle avait son centre 3 Dunkerque.

(1) On “rouvers dans 1’His%toire de France de M. Ernest Lavisse,
tome VI-I ppn. 238,239, de curieux dé*tails sur la formation de la
compagnie des Indes Orientales. Le Privilége lui fu*t donné au

mois d’Aofit 1664. La compagnie fu* honorée d’armoieries marnifi-
ques : le Roi y é*ait figuré var un soleil d’or; une fleur de lus
d’or brillait sur un globe d’azur. La devise du soleil d’or disait
Ditat quas respicit oras, et celle de la fleur de lys d’or :
Florebo quocumque ferar.

L’affaire fut lancée par des réclames en grand style.
L'’académicien Charpentier s’adressa "3ttous les bons francais"
et dans le discours d’un fidéle sujet du roi, i1 fit honte 4 ces
sujets de la nremiére couronne du monde de s’®+tre laisséds devan-
cés nar des Néerlandais, et 1l nromit des merveilles aux souscri
teurs. L’'’académicien ajoutait que "sans exagération", on trouvait
b Madagascar tant d’or que, quand il »leuvait, les veines s’en dé-
couvraient d’elles mlBmes le long des montagnes.

Le roi, la reine, les nrinces du sang souscrivirent les nre-
miers? Colber* recommanda l’affaire aux conseils, aux cours sou-
veraines, aux vrinciveux officiers des finances e* aux villes.

Il invoquait les sentiments les plus nibles, s’agissant, disait-

il de reconquérir les &mes A Dieu et des sujets au roi, mais il

avait soin d'’ajouter que le meilleur moyen de mériter la bienveil-

lance du roi et la sienne était "de mettre dans le commerce des

Indes". 8i ces raisons ne suffisaien* vas % convainere; il so

fachait. Comme les Bordelais ne se pressaient bas de souserire,

1% les avsrtit que "le Roi ofnminera les vriviléges de la bourgeoi

8lc avec tant do sévérité qu'ils en seront sans doute privés d’une

partie la plus considérable." Tout le monde officiel

de Parl g y Présidents
ariements; gouverneurs de provine t

ds hlo. De plue Sbig fut 1’1ﬁ+e ;- o:, %n\ondanta. rivalisaient

particuliors ohog W, lece di*d n’?? d'Auvorgne, Qui apvela des

ne fussent angagés, ot "PommenJ qE 8 n'en sortiraient vas qu’ils

gons", ik 98 & employer le minigtére des drea-
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"Hies deux nremidres de ces compagnies exerceient tous les
pouvoirs royaux sur les colonies fondées ou % fonder. Elles y
installai ent des gouverhecurs e+t des juges, aveient le droit de
naix et de guerre 4 1'égard des indigénes, arboraient sur leurs
vaisseaux le pavillon blanc. Elles avaient 1’autorité souverairmr
Que la compegnie anglaise des Indes a emercée, jusqu’l la révolte
de 1857, dans tout 1’Indoustan.

"Lz compagnie des Indes Occidentales disparut en 1674 : de $
ses débris on forma celles du Sénégal, de la Guinde, d’Acadie, du
Canada, de la baie d’Hudson, de Saint-Domingue, surtout la compa-
gnie du Mississini, si célébre 3 1’évnoque du sys*éme de Law. La
compagnie du Nord succombe vers 1672, celle du Levan* en 1690;
celle des Indes Orientales languit Jusqu’en 1718. D’une vartie
de ses domaines s’était formée, 3 deux revrises, celle de la Chine
(en 1700 et 1712). Quand une de ces associations se dissolvait,
les colonies rentraient en 1’obédissance directe du roi et le com-
merce redevenait libre vour les varticuliers. En 1719, fut re-
constituée la compagnie des Indes."

22. Jean Law obtint par lettres patentes du 2 Mai 1716 le »rivi-
lége de créer une banque. Elle fu* avpelée Banque Générale, au
capital de 6 millions de livres divisé en 1200 actions de 5000
livres.

Les 5000 livres devaien* 8tre versédes de la facon suivante :
un quart, 1250 livres, en espeéces, les trois autres quarts en bil-
lets d’Etat. Les billets d'Etat résultaient d’un emdrunt de 250
millions 5 4 % émig précédemment par le Gouvernement du Régent,
lequel n’avait eu qu’un succds médioore ot n’avaient pas tardd &
perdre les 4/5 de leurs valeurs. Cette facultd qQu’avaient lesg
souserinteurs de vagyer leurs acyions en billets d’Etats explique
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la faveur dont bénéficie Law auprés du Régent. La Banque géné-
rale ne *tarda nas 3 Btre transformée en Banque Royale.

Vers la fin d’aofit 1717 un négociant, Crozat avait obtenu
un privilége pour le commerce de la Louisiane. Crozat céda le
nrivileéege & Law qui fonda une compagnie sous le nom de compagnie
d’Ocecident au canitel de 100 millions, vayables en bille*s d’Etats
4 laquelle divers mononoles furent concédés, notamment le monovole
des Teabacs.

Le ministre d’Argenson ayant conféré aux Préres Paris le
bail des fermes et ceux-ci ayant mis ce bail en sccié*é, Law ob-
tiny que la Bangue Générale fut déclarée Banque Royale et fit fu-
sionner toutes les compagnies de commerce qui exis*taient alors
avec la compagrie d’Ocecident. La nouvelle compagnie »riy le ti-
tre de Compagnie des Indes.

Devernue toute nuissante, elle obtint que le bail des fermes

générales fut retiré aux Fréres Paris et lui fut conféré 5 elle-
m@me. C’es* la combinaison mise en oeuvre % cette occasion d la-
quelle on & donné le nom de SYSTEME DE LAW.

Law éhit, (fin octobre 1719) 300.000 actions de la Compagnie
des Indes au cours du jour c’es* 3 dire 5.000 livres en titres au
norteour. PC’est 5 Law qu’est due cette forme de la valeur mobi-
liare). Le nroduit de 1"émission devaeit Btre de un milliard et
demi de livres que la Compagnie des Indes devei®t »réter 3 1'Etat
au taux de 3 %. L’Etat lui devait donec de ce chef, un in*érét
annuel de 45 dillions de livres. Mais »nar con*mm, Law devaeit &
1’Etat le »rix du bajl des fermes pénérales qui s’élevait & 52
millions.

Les exapéra*ions dans les Bdrocédés d’émissions eo* les diffi-

cultés évrouvées var la Comparnie des Indes vour maintenir aux
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actions un prix é1évé en amendrent la baisse (1). Lea banque
se ruinait en rachetant ses »rovres actions. Les intrisues @
Cour achevérent de verdre Law. En Mai 1720 le nrivilépe fut
retiré H la benque et Law, s’enfuit comnlétement ruiné. TI1
mourut dans la miaérq,h Venise, en 1729.

De 1716 & 1720, la rue Quincamnoix avait été le thélBtee
d’une des »nlus vertigineuses fréndsie d’agiotage qui ait bou-
leversé une na*ion. La OGour, le clergé, la ville se livraient
aux .spéculat ions les »nlus folles sur les titres de la Comnagnie
des Indes. Tel valet devint majtte et, par hahitude, montait
derriére son carrosse au lieu de monter dedans. Une veuve

nommée la Caumont réalisa 70 millions de bénéfices. Le Duc de

1) Au milieu de Juillet 1719 les actions de la compagnie

taient 5 270 livres. Le 1lor gofit, elles étaient & 450; au
mois de septembre, & 900 et au 1€r octobre & 1050 livres. Deés
ce moment, le vertige s’empara de tous les esprits et les ac-
tions s’élevérent var bonds ranides & 5.000 et 10.000 livres;
il se fit m@ne des ventes & 15.000 et 20.000 livres. (Edmond
Guillard. Les opérations de bourse, 1877. Paris Guillaumin

p. 27,
ﬁe brusque re*rait de ses fonds 5 la Banque royale par
le Prince de Conti fut le signal de la débécle.

Le chancelier d’Aguesseau, dés les premidres manifestati ons
de la spéculation de la rue Quincampoix avait élevé une courap
geuse protestation. Il »nerdit sa nlace. Du fond de sa retrai-
te 4 Fresne, il avait éorit son Mémoire sur le commerce des
actions. Cependant, fait remarquer M. Edmond Guillard (». 29),
d’Aguessecau varlait »lutdt en moraliste qu’en économiste,

"mais un traité de morale commerciale n’éteit mas une oeuvre
inutile et sans grandeur dans un temnps ol 1’'intérdt se drétait
3 toutes les manoeuvres ot ol les es»rits s’ouvraient 3 toutes
les convoitises”.
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Bourbon réalisa d’énormes vnrofits qui lui vermirent de rebitir
le chanteau de Chantilly avec une magnificence royele. Cet ad-
mireble domaine, que vosséde aujourd’hui 1’Institut de France,
doit beaucoup de sa& s»lendeur aux snéculations déchainédes nar
Jean Law (1).

23. Abres la débfcle du systéme Law; on s’avisa d’orgeniser
quelque peu le marché financier qui avait été livré au vire dé-
sordre. Le marché financier s’était en quelque sorte crésé de
lui-m@me dens une sorte d'anarchie. Une ordmnence du 22 Mars
1720, qui défend de s’assembler désormais dans la rue Quincam-
Doix (2) constate que "»lusieurs négociateurs infidéles ont

souvent, 4 1l'’occasion du tumulte et de 1’embarres que le con-
- |

(1) Etude du systéme de Law var Emile Levasseur Paris 1854.

Léon Say et J. Chailley? Nouveau dictionnaire d’Economie Poli--
tique. T. II au mot Law par J? Courcelle Sencuil - Ad. Vuitry.
Le désordre des finances et les execdés de la snéeculation > la

fin du régne de Louis XV. Paris, 1885 Calmann Lévy - Alp? Cour-
tois fils. Histoire des Banques en France 1881, Paris. Guillau-
min éditeur - Marcellin Pellet. La rue Quincampoix. Journal Le
Sidcle du 4 avril 1906 - Historique de la Rente francaise nar

J. M. Fachan. Berger Levrault, éditeur.

(2) L’assassinat commis »nar le comte de Horn mit le comble
aux scandales de’la rue Quincampoix et détermina le régent
interdire les réunions qui s’y tensient. A 1l’angle de 1’étroite
ruelle de Venise, qui fait communiquer la rue Quincam»oix avee
la rue Seint Martin, se trouvait le cabaret de 1’Epée de bois,
toute lg journée rempli d’agioteurs. Le Heune comte de Horn
fils d’un prince allemand narent de 1l’empercur et du régent, ayant
Derdu une fortune dans les trinots, attira dans ce cabaret un
courtier norteur de 150.000 livres. De Horn engagea avec lui une
opération, discuta ses paiements, ses échéances, et, au moment
ou le courtier se nenchait vour éerire, il 1’étrengla avec une
serviette. Le bruit de la lutte attira les gens du cabaret; le
comte saute nar la fen®tre. Arrdté, jugéd, condamné, il fut

roué vif en place de Greve.
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cours de gens inconnus, dont quelques-uns m8mes se sont trou-
vés sans domicile et sans aveu y & »roduit, détourné et enlevé
les effets de ceux qui ont eu la facilité de traiter avec cux;
que enfin un grand nombre de domestiques et d’artisf.ns ont
abandonné leurs maitres et leurs »rofessions soit vour négocier
eux-mémes, soit pour‘hider et servir de courtiers & d’autres
nersonnes qui n’auraient pas osé varaitre." Le vdouvoir va con-
sidérer que les agents de charge assureront la chose nublique
contre le retour des exceés qui se sont produits, oubliant que
la cause de ces cxcés était bien autre chose qu’une organisation
de marché et que ce qui ve calmer désormais la snéculation,
c’egt le défeut d’aliment, c’est la chute du systéme, c’est

la crise. Une sutre ordonnance suit 5 quelques jours de 1a

(28 mars 1720). Il est défendu 2 toutes personnes de s’assem
bler dens aucuns lieux ni quartiers que ce »uisse Btre ct de
tenir bureau pour les népociations de navier, 4 peine de »Hri-
son, de trois mille;livres d’amende, 3 l’excentiocn des agents
de dchange. Les spéculateurs émigrent et vont a’établir nlace
Louis-le-Grand, aujourd’hui place Vendime. "Le 20 juillet

1720, une ordonnance royale dispose que le commerce des actims
de la compagnie des Indes et la négociation des lettres de
change cu sutres effets négociables seront établis dans le jar-
din de de 1’H8%tel de Soissons." L’H3%tel de Soissons, lit-on

dens le Manuel des agen*s de chenge (1) cccupait & peu pres

(1) Sentamoce de »olice qui défend les assemblées pour les neé-
gociations, tant & 1’Hdtel de Soissons et aux environs qu’en au
cun sutres quartiers, cafés, cte. Extrait du registre du greffe

de 1'’audience de la grande nolice du Cha*elet de Paris (Menuel
des agents de change, P. 58)
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exactement 1’emplacement sur lequel & é*é élevé récemment la
bourse de commerce, dans le quartier des Halles. On y efifreit
par la rue des Deux-Ecus. Le 30 aoflt 1720, un &rrd* du Conseil
d’Etat supprime cependant scixente offices d’agents de change
créés par les édits du mois d’aofit 1708 et de Novembre 1714, ot
ordonne qu’il sere établi soixante agents de change en vertu
d’une commission. Par 1’article 9, défense est faite 5 toute
personne de s’immiscer dans les fonctions d’agen*t de chenge
"4 peine de trois mille livres d’amende, mdme de priscn dt de
nlus grandes pvcines, s8’il y échet, contre les domestiques,
apprentis, compagnons, ouvriers et gens sens aveu." Mais quel-
ques jours aprés, le 25 Octobre 1720, un arrdt du Conseil d’Etat
ordonne la fermeture de la bourse établie 5 1’H3tel de Soissons,
aucune assemblée n’est toléréde nulle vart.

Enfin le 24 septembre 1724, un autre arrdt du conseil d’'Btat
disposea en son article 18T qu’il serait incessemment établi dans

la ville de Paris, une place appelée la BOURSE, dont 1’entrée

Prineipale sereit rue Vivieme.

Troisiéme Division - Les arrdts du Conseil de 1724 5 1788.

Le marché finencier A4 la veille de la Révolution

De 1724 & 1788 une série d’arr®ts du conseil vinrent modi-
fier le régime de la bourse.

En 1724, aux termes de 1l’arrdt du conseil du 24 sen*tembre
le recours au ministére des agents de change était, d’avrés les
textes, rigoureuscment obligatoire nour la négociation des effets

royaux et vapiers commercables.



32.

C’es*t que en janvier 1720, il avait été oréé 60 offices
d'egents de dange, et il avait été fait savoir que ceux qui

voulaient lever les offices, c’est A4 dire s’en déeclarer acqué-

reurs, avaient A acquitter le finence. Pour déterminer cette
levée d’office mention fut faite dens 1’arrdt de 1724 des pri-
viléges et avantages attachés sux titulaires d’offices oréés.
Maig les acquéreurs ne venaient guére.

L’arrdt du 24 septembre 1724 fut alors ravporté.

Un arrdt du conseil d'Etaet du 26 Février 1726 dit en effet

-

[’ 3 /Se Majesté estant informée que les reaisons qu'il y & eu
. yd’éteblir dans les commencements des régles particuliséres dour
= { la négociation desdits papiers commercables et sutres effets,
; (et de ne la permettre que de la maniére prescrite par les ar-
<
< /+ticles 17, 18 et 19 dudi* arr®t ne subsistent plus, quant A
? ; présent; Sa Meajesté & cru nécessaire dg*zgpqrp cette Qéghc;&tion
¥ /plus libre dans l& Bourse, en ordonnant qu’il en sereit usé &
3 )1%égerd de 1l’aetion, ainsi qu’il se pratique par rapport aux
- ; lettres de change, sur quoy, ouy le rapport du sieur Dodun, con-
seiller ordinaire au cmseil royel, controlleur général des fi-
(nances, le Roy etant dans son conseil, & permis et permet &
+ous merchands, négocians, banquiers et autres, qui on*t été ou
, seront admis % la bourse, de négocier entre cux les actions de
- ;ia Compegnie des Indeset zutres effets et napiers commercables,
,ainsi et de la mesme maniére que se négocient les lettres de
; change, billets au porteur ou &4 ordre, et les marchandises, no-
, nobstant ce qui est portéd par la disposition de l’arrdt du 24

. septembre 1724, lequel sera au surnlus exécuté en ce qui ne se

(trouveres pas cantraire au présent.
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25. En 173% changement i vue. Des acquéreurs d’offices se sont

orésentés.

- "La Roy di 1’arrdt de 1733 estant en son Conseil & révoqué
,cet révoquel’arrest du 26 février 1726, e*, conformément & celui
[ du 24 septembre 1724, qui sera exéocuté selon sa forhe et teneury
pordonneque la négociation des actions de la comvagnie des Indes
wet autres effots et naviers commergables ne Dourra 8tre faibe
{ Que par le ministére de deux agents de cheange."

26. Le 7 Acfit 1785, nouvel earr®t du Conseil du ROI.

ART. 3. - "Veu* Sea Majesté que, conformément asux disposi-

,tions des articles 17 et 18 de 1'arrgdt du 24 septembre 1724,

{193 négociations d'effets royaux et d’autres effets publics 1e

,Puissent Btre faites wvalidement que par 1’entremise des agents

,de change, ni en d’autres licux qu’id la Bourse, ol le cours
,d’iceux sera coté, sux termes des réglements, par deux desdits
(agents de change; permet seulement aux courtiers de change,
,compris dens la liste arr8téenper le contrBleur général nour
(8tre admis dans la suite au nombre des agents de change, de
¢suivre 3 la Bourse, comme har le nassé, et d'y négocier les
tlettres de change et billets au norteur.”

. ART. 4 - "Fai* défense, Sa Majesté, auxdits acens de chang

de eoter 3 la bourse d'autres effets que les effets royaux et

“le ecours de s changes."

_ART. 5 - "Leur défend de faire aucune négociation d’effets

¢ royaux ou sutres papiers commercebles nour leur compte person-

tnel, 4 peine des destitution et de trois mille livres d’amende".



 ART. 7. - "Béclare nuls, Sa Majesté, les marché et compro-
» migd’effets royaux et asutres quelconques qui se feraient 3
; terme et sans livraism desdits effets, ou sans le déndt réel
(d’iceux, constaté var acte diiment contrfBlé, au moment m@me de
¢ l& signature de 1l’engegement..."
« ART. 8. - "N’entends$, Sa Majes*é, nar la dispncsition de
L/l"a.rtiole 3, préjudicier & la faculté accordée aux marchands,
, négocieans, banquiers et autres qui seraient admis & la Bourse,
¢ de négocier entr’eum les lettres de change, billets au norteur
~ou 4 ordre, les actions de la nouvelle compagnie des Indes ot
s eutres effets de commerce, sans 1’entremise des agents de chan-
/8¢, en se conformant aux arrgdts du conseil des 24 sentembre
© 1724 ot 26 février 1726."
37. Lo 19 mars 1786, une ordonnence royale rétablit i soixante
le nombre des agents de change, car un arrdt du 22 décembre
1733, en avait fixé le nombre 4 quarante.
a8 Le 14 juillet 1787, un arr8t du Conseil d’Etat retire aux
agents de dhange, le mononole de népociation des effets autres
que les effets royaux et les actions de la Caisse d’Escompte.
"Veut, Sa Majesté, dit 1l’arrdt, qu’i l’excention des ac-
yvions de la Caisse d’Escompte, aucuns des papiers et effets des
{,co:npa.[;niea st a8sociations particuliéres cxistants ou qui »euven t
, exster par la suite, ne duissent 3tre négociés & la bourse

(de Paris que comme les billets et lettres de change entre par

J Pa ?(

(ticuliers; et qu’en conséquence lesdits papiers et effets

n'y nuissent Btre coriés et coctés, ni y jouir d’aucuns des

[

cavantages qui n'’appartiennent et ne veuvent appartenir qu’aux

(effets royaux."
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Meis le 10 juin 1788, un arr®t du Conseil d’Etat rencuvelle
les disvositions de 1’arr8t de 1785 e* homologue une délibérea-—
tion des agents de change patr laquelle ceux-ci déclarent renon-
cer aux 270.000 livres de geges annuels attribuds & leurs offi-
ces.

On veut voir, pnar ce qui »récdde, que le pouvoir accordait
eux egents de change des avantages qu’il retirait ensuite, pour
les accorder encore, et les retirer neu aprée.guﬁg 1595 nul
n’est cbligé de vrendre courtier. En 1705, 11 en sera différem-
ment. DLes particuliers devront recourir % un agen*t de change
vour la négociation des billets d’emprunt. Mais la nrescerip-
tion n’est »nas cbservée. Un arrdt de 1724 la réédite.. Elle est
abrogée en 1726. Mais en 1733, on feit retour aux drincipes de
1724. En 1785, 1786, le mcnopole des agents de change recouvre
nius de puissance. En 1787, il est diminué. Mais en 1788, les
agents de change rencngant 4 1’in*érdt de leur cautionnement, le
roi consent 5 revenir anx drincines posés parices édits de 1785
et 1786.

Exeminons ranidement 1’é*at de la vﬁleur mobiliére 5 la
veille de la Révolution.

I existait des effels roveux. C’é*aient les titres relatifs
awx emprunts émis par le ™mi, contrats de rente, hillets de lo-
terie, bulletins de charmge?

En 1785, il existait quelques scciédtéds var actions. La
compagcnie déa Indes, la Caisse d’Egcompte étaient les vlus con-
nues. Venait msuite la compasnie des Baux fondée par les fré-
res Périer (ascendants de;Caajmir Périer) pour fournir de léau
de Seine aux Parisiens. Mirabeau dans sa brochure (Dénonciation

de 1’agiotage au roi 1788) ci‘e encore les glaces de Saint-
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Gobain, la ocompagnie des Gommes du Sénégal; actions des incendies
(essureances), de 1’Horlogerie, de 1’Acier d’Amboise, de la Buan-
derie de la Briche, de la Buanderie de Berey, de la Buanderie de
Sévres, du doublage des veisseaux du Mont Cenis. Les veleurs

& la Bourse
mebiliéres étaient,en 1789,&u nombre 17.

Jetons un ocoup d’oeil sur 1'état des finances »Hubliques 3 la
veille de la Révclution.

Lorsque Louis XVI confie 3 Calonne l’administration des fi-
nances (T Novembre 1787), il y avaiy 80 millions de déficit dans
la balance des revemus et dépenses ordinaires et 580 millions de
dettes & oconsolider (1). Le nouveau contrdleur général commence
ner faire signer au roi un édit pnortant ouverture d’yn emprunt
de 100 millions, qui réussit.) I) se comports dés la »remidre an-
née de son edministration en ministre d’'un roi, dont le Trésor
asurait été abondamment gerni, il active, il est vrai, le daiement
des rentes, alors fort irrégulier, mais il créa vingt cffices
de payeurs de rente et vingt offices de contrdleurs de ces na-

yeurs. L& finance repporta 3 1'Etat 7.800.000 livres. Augsitdt

—

apres, il fait vrocéder A un emprunt de 125 millions. Le gou-
vernement de Louis XVI se trouveit avoir emprunté jusque 1H dreés

de 1.200 millions (2)

(1) Cherles Gomel. DLes causes financidéres de la Révalution
frangaise. Les derniers contrdleurs pgénéraux, 189T. naris
P. 80. ' '

(2) Ibid ». 107.

(C) CH. Gomel op. oit, p. 165,
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Les dénenses augmentérent gu point que le déficit de 1785
fut de 102 millions et que 1 as dépenses de cet exercice qui
restérent impeayées furent de 72 millions. La baisse des eoffots
royeux effraye le ministre. B’ailleurs, le public se jetait
sur les acticns d’une banque espagnole, la Banqut de Sain* Char-
les, fondée en 1782 var un financier francais, Cabarrus. L’en-
zouement que manifestaient pour elle lesg capitalistes, déplut
& Celenhe; i1 trouve mauveis qu’une vealeur étrancére vint faire
dans le capitale concurrence 3 nos fonds »ublies, et comme les
titres de 1’emprunt var lui émis au mois de décembre 1784
eveient pvensé » se classer, il songee & interdire par un édit,
l& négpociation e France des valeurs étrangéres., Sur ces entre-
faites, Mirgbeau &lla le trouver ot lui proposa de publier une
brochure contre lga benque de Saint Charles. Le ministre ayant
accentéd, dix jours nlus tard, une diatribe virulente parut occn—
tre cette compagnie et entre son directeur, que Mirabeau compa--
‘;ait 5 Law ot qu’il avait le tort d’attequer dans sa vie »rivée.
Les actions baissdrent de 750 livres X 400 livres et la spé-
culation que le gouvernement aveit aiguillé vers les effets
royeux, 8’y vorta.

Meis quand le gsouvernement veut qu’on svécule sur les rentes,
l1e vhénoméne & toujours é+é le méme y 11 est toujours le m@me; -
il entend que les rentes montent au marché. Si elles baissent,
le gouvernement ne s’en drend non vas 4 lui-mBme des causes de la
baisse, mais 3 ceux qui la subissent. Ce fu‘ le marché 3 terme
des rentes qui avait »nris alors quelqu’amvleur, qui rorte la

responsabilité des procédés de M. de Calonne,
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"Le Roy est informé, dit le préambule de 1’arrdt du Consefl
"du 7 aofit 1785, que demis quelgue temps, il s’est introduit
"dans la capitale, un senre de marchés cu de compromis aussi
"dengereux pour les vendeurs que pour les acheteurs, par les-
"quels 1’un s’engage 5 fournir, 3 des termes éloignés, des eff
"fets qu’il n’a pas, et l'autre se spumet 4 les payer sans en
"avoir les fonds."

Cependant le zéle de Calonne 1’avait atrainéd trop loin.
Les pnlaintes et les réeriminations gssaillirent le minigtre.
Celui-ci était d’autant plus dispcsé 3 les doouter que ¥’emdprunt

[

de 125 millicns ouvert au mois de décembre 1784 n’éteait a8 cou-
vert et que 1'émission d’un nouvel emdrunt lui apparaissait
comme une éventualité vrochaine. I résclu* de changer de no--
litique. L’arrdt du 2 cctobre 1785 annortea quelqu’adoucissement
aux riguesurs du précédent. Par un arrdt du 22 septembre 1786,
Celonne fixe le terme le »lus éloigné des merchés o deux mois.
Le minigtre profite de lea revrise des affaires pour chearger des
spéculateurs - des coulissiers de 1’évoque - de feire des oné-
retions sur les actions de la Comparnie des Esux fondée ner les
fréres Périer. Celonne avait remarqué que lorsque certaines
veleurs s’éléwent, lcs c;urs de la rente résistent aux ceuses

de baisse qui pourraient les affecter (1)

(1) Lécn Say : les interventions du Trésor 4 la bourse de»nuis
cent ans, Anneles de 1’Eccle des sciences politiques. Année
1886, np. 6 4 9.
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L’exemnle de 1’Angeletrre, éerivit-il plus tard au roi
nrouve &s8sez qu’un gouvernement sage doit se tenir en mesure
de pourvoil soutenir par voies secrétes et indirectes le cours
de 8 fonds publicsg, quand le moment l’exige, et faire au bescin
des sacrifices pour le relever (1). Cette cvération cofitd au

(1) CH. Gomel op. cit. p. 254,

(2) C’est 5 ce moment - 1787 - que se produisirent les céls-
bres spnéoculeticns de 1’Abbé d’Esnagnac et que peu aprds
Mirabeau publia sa virulente Déncnciation de 1’Agiotage.
Celonne et Necker n’y étaint pas ménagés. Le pamphlet
velut & Mirabeau... une lettre de cachet. Mais il ne fut
nas arrgété, Calonne l'’avaeit fait prévenir nar 1’Abbé de
Périgord.

D’Espagnac fut traduit devent le tribunal révclution
naire le 3 avril 1794, ccndamné et exécuté le mBme jour
sur le place de la Révolution.
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Quatriéme Division -~ Le Marché financier nendant la Révolution.

53, La Révolution trouva la »rofession d’agent de chenge érigée
en officescomme un trés grand nombre de professions. "La véndlité
des offices, les spéculations de mauvaise aloi auxquelles elle
avait donné lieu de la part du gouvernement était 1’un des abus
les »lus renrochés o 1l’ancien régime; aussi la Législative se nréoc
cupea~t-elle d’y pnorter reméde (1)."

"Le nature ne fait nas de B&uts:'dit un adagre. Ce que disent
A les naturalistes, les anthrovologistes,des phénoménes de la vie ani-
male et vépétale est également vrai des phénoménes sociaux. Le Ré-
volution francaise marque d’une strie violente un changement de ré--
gime »nolitique économique et sceial en France; mais 1’oceuvre des
philosovhes, les actes du »ouvoir royal, ses concessions nécessaires
aux idées nouvelles, avaient accomnli des “hénomdnes révolutionnai-
res avant m8me que certains faits que 1’histoire met au compte de
la Révolution n’eussent été accomnlis.

Turgot Ministre de Louis XVI dont son colléprue au ministdre,
Lamoignon de Malesherbes disait : "Il & la t8te de Solon et le coeur
de 1’Heos»ital" osa demendef au roi de faire contribuer la noblesse
aux jmpﬁtsi Le 5 janvier 1776, iljprésenta au ccnseil le projet de
divers édits tendant 5 supprimer la corvée, la police de Paris sur

les grains, les offices, les jurandes, les maitrises. (2) Tous

(l) Salzedo. Le coulisse et la jurisprudence, op. cit, p. 29

’ é2) Turgot per L. Robineau.
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ces édits rencontrérent dans le sein mdme du Conseil une vive
opwosition. Ils furent cevendant enrecistrés. L’édit nortat
suppression des jurandes et maitrises fut enregistré le 12 Mams
1776.

r'— Cependant le 12 mai 1776 le roi lui fit demender sa démig-

sion. N’avait-il pas osé éderire au roi ces »aroles provhétiques
ih "N’oubliez jemais, Sire, que c’est la faiblescse qui & mis la t8--
' te de Charles 1er sur un billot..." ? Apnreés la chute?elgg %?ts
qu’il avait eu tant de peine * faire accenter furent annulés.
La Législative supprima tous les offices, les maitrises et
lﬂlea Jurandes. "A vpartir du 1°T gvril prochain, 4 dit 1l’article
2 de la loi du 10 mars 1791, - les offices des verruquiers, bar-
biers, baigneurs, étuvistes, ceux des arents de change scnt éga-
lement supvrimés.”

/’ On remarquera le singulier rapdrochement des verruquiers,
barbiers, baicneurs, étuvisges et agents de change. L’explica-
tion réside en ceci : L'’édit de 1776 avait maintenu les offices
de verruquiers, barbiers et baigneurs étuvistes varce que le ren-
boursement de la finance en avait été impossible. En 1785 les

Lfagents de chenge avaient été réinstitués officiers pubiica.
L'assemblée lépislative remettait done les ‘uns et les autres
dens le régime edmmun : la liberté.

S5 =A peine arrivé au seuil de 1’étude de la vériode révolu-
le lecteur

tionnaire, nous sammes bbligés de »rémunir ccntre une erreur

trés répandue au sujet des effets de la liberté accordéde ™ la

nrofession d’agents de change.

Un débordement inoui d’agiotage se droduisit alors.
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Et 1’on conclut : Vbilb.dit—on'le fait de la liberté du

commerce des valeurs mobiliéres (1).

Or l’agiotage a eu »our causes ocbesbemsdire les troubles
€0 s, 0 fo howbdy e,

causés var la situation nolitique extérieufé} c’est 7 dire les
éneutes, les insurrections, la cess ation de toute production,
le naiement irrégulier des rentes, en assirnats, 1’émigsion ex-
cesgive des assicnats, la lci du maximumaff' ‘

L’agiotage est le fruit du désordre nolitique et financier.
Lorsque les sources de la »roduction sont arr2tées, lorsque les
objets nécessaires " la consommation sont payés en monnaie qui se
dévrécie, i1 s’établit nécessairement une svéculation qui »rend
des »nrovortions d’autant plus grandes que le mal qui 1’a causée
persiste et s’agprave. Il n’est pas inutile de jrésenter’un
quelque sorte la physiologie du phénomdne.

Une monnaie de papier est mise en circulation par un Etat.
Elle est émise en telle quantitéd qu’elle se déprécie dans 1'esvrit
de ceux qui la regoivent. Avec cette monpaie cevendent il faudra
acheter des objets nécessaires aux :;g:éﬂ;:;:;l et ces acheteurs
vont se trouver en face de vendeurs d'objets.

8i,par hyvothose,le vendeur d’cbjetsest obligé de spécifier
le prix en monnaie de vapierpdont il redoute la dépréciation
comment se couvrira-t-il ? En élevant son prix de fagon b avoir
beaucoun de papier, de fagon que ce vapier, par sa quantité, le
garantigﬁlcontre les effets de la dépréciation.

(1) V. Crévon Conseiller » la Cour de Cassation. De la Négocia-
tion des effets nubliecs et autres, napge 8.
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D’ol premier phénoméne * double face. Hausgse des objets

correspondant o la beaisge du vavier.

Meintenant si le vendeur que nous avons vu recevoir beau-

coup de pepier le voit baisser encore entre ses mains, il ne tar-
dera Dpas 5 glavercevoir que l’or est le métel avec lequel on naie
4 1 'Btrancger les marchandises que 1l'on achéte et que celui qui
détient de 1’or est en plus grande séeurité que celui qui détient
des billets, lesquels s’avilissent dans ses mains. Il ire done
vite échanger son papier contre de 1l’or, et, var cette opération,
il fera deux bonnesg affaeires. Il se gardera contre la baisse
future de son papier, et il aura en mains de 1’cr gqui continuersa
4% Btre recherché si le gouvernement continue & émettre du papier)
Eet or, il pourre le revendre ccntre du papier, ou bien il aché-
ters des marchandises & 1’étranger qu’il soldera en or. Détenteur
de marchandises, @l Dourra recommencer la méme ovération : Vendre
contre du papier, acheter de 1’or avec ce papier, acheter des mer-
chandises étrangdres avec cet or.
. D;oﬁ le second nhénoméne, énmigration de 1'or.

Ainsi semanifeste la loil . 1»elé® loi de Greshem  : la meu--
veise monneic chasse la bomne.

Le doutle phénoméne 8 ’est »roduit pendant la Révolution.
Au fur et & mesure que les assignats ont été émis, ils ont beissé;
le prix de toutes choses & monté. L’or a monté. La lettre de
chenge sur 1’étranger représentant de 1l’cr a été recherchée. La
spéculation & été, non pas la cause des phénoménes, mais la condi-
tion inhérente % ces phénoménes. Elle ne pouvait pas ne pas 8ire.
Le suppression du monopole des agents de change n’en & pas été la
vause et, le msnopolels'il avait existéjn'&urait rien pu empAcher.

D’ailleurs quand on 1l'a rétabl%,on n’e pas empBché le vhénpméne de

le gravitetion édconomique de se produire.
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Ce qui suit le démontrera, d’ailleurs avec eévidence.

35. Le situation financiére se révéla critique dés les preniers
jours de la Révolution. Le 17 juin 178?, L’assemblée nationale
déclarait les créeanciers de 1’Etat sous la garde de 1’honneur et
de La.loyauté de le nation francaise. Aussitdt apreées Necker nro-
céda > deux erprunts, 1’'un le 7 aoflt, l'autre le 27 aofit qui
n’eurent aucun succés. Il fut alors procédé & une contribution
natriotique du quart des revenus de chaque citoyen au del® de
400 livres et de 2 1/2 % de 1’argenterie, des bijoux et de 1l'ar-
gent monnayé. Ce n’était pas aveec ce nrocédé qu’on vouvait rele-

ver le crédit et les finances. La dette constituée & ce moment

comprenait :
//hﬂﬂ 1° Rentes perpétuelles / . . . . . . . . 56.796.924 fr.
2° Rentes viagéres . . . « .+ + . . . . . 105.250.076
C° Gages des charges de la nmagistrature 9.555.160
ggpt- 4° Intér2ts arriérés d’effets publics,
| d’erprunts & terme susvendus et
BUETERL & o = % e m om @ n B owoa 01.440.082
5° Indemnité dues 5 différents titres U.179.000
\ 6° Emprunt national de sedtembre 1789 2.000.000
AR
Totel @ 208.027.242 fr. \]
d’ailleurs S A S

La dette ne renrésentait qu’une faible nartie des bescins
auxquels il fallait satisfaire.
U6. C’est alors qu’un déeret du 21 décembre 1789 ordonne la
mise en vente des domaines royaux et de biens ecclésiastique® POUT
former la somme de 400 millions. En m8me temps il fut procédé o _
la oréation. de 400 millions d’assignats qui devaient 8tre rembour- /

8é8 sur le produit des ventes. Ils étaient productifs d’un inté-

h B A
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Gn—%suﬁadmeétaiéhdana—&*ﬁﬁha%~daﬂ—demainna_ﬁhﬁbinna_na:ianaux

Quatre mois aprés leur création, de var la loi du 17 avril
1790, 1’intérdt des assicnats était réduit » 5 %. Les assisnats
devaient aux termes de cette loi Btre recus comme espéces dans les
caisses vubliques et varticulisdres.

L'assirnat,qui avait baissé de 2 7 presque aussitdt anrods
sa création,se tint en avril au cours de 94. En d’autres termes
100 livres vapier étaient remises contre 94 livres ech monnaie

métallique.

/kk Avreés le départ de Necler (aofit 1790) qui n’dvait pas voulu

G/ convertir la dette en assignatset s’était retiréd vour ne pas s’as-
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socier & des mesures qu’il désapprouvaigj une émission de 800
miliioha d’assignats fut votée pﬁr l'assemblée. Ces nouveaux &sg-
signats crééds en vertu du décret du 29 septembre 1790 ne vorteient
pas intéradt. Et par décret du 10 Octobre 1’intérdt & 5% attaché
aux assignats de le vremiére émission fut supnrimé.

On peut dire qu’a nartir de ce moment l'’assipgnat était dé-

précié dans 1’esnrit putlic. Certes il ne verdait 5 cette éno-

raug que 10 % de sa valeur, meis comme les &missions alléerent en

eugmentent bien que chaque foig on ajoutét des bienfen pgages,
(biens des corvorations, des émigrés, des colléges, des fermiems
généraux ete) les assignats ne cessérent de baisser dans la suit e.
Au 1°T Octobre 1791 la quantité d’assignats en ciroulation
était de 1.151.500.000 livres, et ils pverdaient 16 % de leur va-
leur. Quatorze mois aprés, le 1°T Janvier 1795 la quantité d’ds-
signats en cﬂréul&tion s’élevait & 2.825.906.618. Ils nerdaient

50 % de lcur weleur.

Federal Reserve Bank of St. Louis
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Alors une série de déerets achevérent de déprécier 1'assi-
enat. Un déeret du 11 avril 1790 édicta des »pénalités séveéres
contre quiconque vendrait ou acheterait des assignats pcur moins
de leur valeur nominale en argent, ou ferait une différence dans
le »rix des marchendises selon que le vaiement aurait lieu en
napier cu en esnéces.

Meis les prix devaient 8tre libellés en assignats en sorte
qu’aucune loi ne pouvait empBcher versonne de stipuler un prix
élevé des marchandises.

Quand un gouvernement emploie des procédés empiriques pour
soutenir le orédit publie, il opére le discrédit. La confiance
nublique réside dans 1’état d’esprit du citoyen. On ne décrote
nag un état d’esprit surtout quand il doit s’exercer sur 1l’appré-
ciation des biens. Mais les gouvernements inspirés par une
fausse conception des conditions du crédit publiec, ne se rendent
pas aisément > 1'évidence. Plus le discrédit s’opére, plus ils
\  .s'’ent®tent dans leurserrcurs. Quand un gouvernement émet du napier

| 'qui beisse, 8’il examine le cause de la baisse il faut qu’il choi-
aissei: Ce sera ou npar EE_;pute ou par la faute des agioteurs. Or
il n’hésite jamais. Pour lui la baisse est causée par les agio-
teurs. C’est » la Bourse qu’il s’en vrend.

3% Au mois de juin 1797 1’assirnat perdait 64 % de sa valeur.
Il valait U6 %. Un décret du 27 juin 1790 ordonne le fermeture de
la boursef

Pendant 1’époque ou la bourse fut fermée, les négociations
sur le numéraire et les lettres de change sc¢ faisaient au Palais

Royal dit Paleis Bgalité, 2 1l’endrcit dit le Perron.
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[
Au Perrcon et aux alentours, l’agiotage batbalt son
rlein. ., C’était la Bourse. Il parait que les coulissiers &
1’éncque n'avaient pas 1’élégance de ceux qui, de nos jours,
perdraient tous leurs clients s’ils n’avaient pes au moins 1’air
d’8tre riches.

Mercier dans son Nouveau Paris, parlait des agioteurs du
Pelais Royal en ces termes : "Leur costume est assez uniforme
c’est un bonnet & poil & queue de renard... ils sont en veste,
ont des bottes sales, des cheveux gras... Ils se tiennent pres
des tavqrpea, leurs repaires, & la vorte des thélBires."

@ la’'Bourse cependant, avant sa fermeture, l’'aliotage

t n'avait rien eu d’excessif. . Les agents de change supprimés en
i
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1731 s’étaient immédiatement constituéds en une compagnie libre,
comprenant 80 membres syndiqués enitre eux, vour éviter toute
compromission avec les agents de change libres nouveaux venus, et
il ne semble pas qu’alors on &it eu 4 se nlaindre du nocuvel état
de choses (1). Mais la rareté du numéreire et le baisse des &as-
signats étaient imputés i la Bourse. | Les agents de change furent
arrétés, leurs biens mis sous séquestre, et ,comme un certain nom-
bre de personne avaient confié leurs canitaux & des scciétés par
actionae un déoret des 21 - 24 aofit 1795 décida que les associa-
tions connues sous le nom de Baisse d’Eacomptgfde compeagnies d’as--
surances & vie et généralement toutes celles dont le capital re-
pose sur des actions au vorteur ou sur des effets négociables ou

sur des inscriptions sur un livre, transmissibles & volonté éteient

supprimées.

(1) Bugéne Léon. Etude sur la Coulisse et ses opérations .
Paris 1896. page Tl.
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LR

8. Ces mesures ne firent nullement remcnter l’assipnat. En

Juillet 179Z, il verdait encore 1T % var rapport aux cours de

Juin. En d’autres termes, il valait seulement 20 % de sa valeuwr
insorite.

Un agictage prodigieux sévit alors,ce ne ful pas le marché
libre qui 1’engendra, mais,cutre les causes que 1’on vient de
voir, 1l’absence mBme du marché. Dans tous les cafés qui avoisi-

v nént le Palais Royal appelé alors le Palais Bgalité, au café de
‘kf Chartres plus de 20.000 nersonnes négocient le louis d’or, des
¢W. lettres de change, des marchandises, du blé, des farines/et comme
aucunez orgenisation ne permet&é personne d’aveir des notions
exactes des causes de fluctuation?:)l’&giotage s8’exercejdans
une sorte de fidvre, que le moindfe événement vﬁﬁnt encore ac-
croitre. ;
u9. Que pouvait faire la Convention ? La Bourse était fermée}l

. Le 1er aofit 179T un déeret du comité de Salut nublie punit de

5000 livres d’amende et de six mois de détention et, en cas de

récidive, de 6000 livres d’#mende et de 70 ans de fers, quiconque
%
H\? donnait ou recevait un assignat > perte. Le 10 Mai 1794, un dé--

= cret_prononga la veine de mort contre ceux qui sereaient nrévenus
: d’avoir acheté ou vendu déﬁ numéraire#, refusé des assignats en
veiement, donné ou regu des assignats & perte, ou demandé avant
de conclure un marché, en quelle monnaie le »daiement serait ef-
L fectud.
Cette mesure n’empBcha »nerscnne de vendre les objets de pre-
miére nécessité un prix élevé en eassignats. Un décret du 4 sep-

tembre 1792 avait bian étendu & divers objets de dremidre néces-

51té le déoret au T Mal permettant aux directidid GlLdistricts

!
/

de {. v un prix madimum Hour les grains et farines. Mais
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outre qu’il fut matériellement impcssible de faire exécuter
cette disposition, un grand nombre d’objets échappérent & la

catégorie des objets viség:f I1 faut lire dans lg megistral ouw

s _ ;
vrage de M. Levasseur (l’histoire des Classes Ouvriéres depuis

X
«

1789 & 1870) (1) la répercussion des troubles causés par la
baisse des assignats. En 1795, un bcisseau de »ommes de terre

valait 200 livres en assignats; une livre de beurre 560 livres;

\““ un habit neuf 15.000 livres et un chapeau "propre" 500 livres.

40,
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La Convantion’ayant reconnu que l’absence de marché nu-
bliec était nuisible au crédit publig,en ordonnea l& réouverture
le 6 Floréeal ean II%,sur la demande de Jean Bon-Saint-Andreé et &l
lant d’un excés & l'autre, le gcuvernement qui aveit voulu suvpri
mer la Bourge promulga le 30 Aot 1795 (1T fructidor an III)
la loi dont ci-aprés la teneur @

"Loi portant défense de vendre dans d’'autres lieux qu’id la
"bourse, de 1’or et de 1l’argent, eto;

"La Convention nationale aprés avoir entendu le rapport de
"seg comitéds de salut public, de slOreté générale et de législa-
"tion, décréte

"Article Premier - Il est défendu & tout individu, & Paris
"at dans toutes les places de commerce ou il y & Bourse, de ven-
"dre de 1l’or et de l'argent soit monnayés, soit en barres, en
"1ingots, ou ouvréds, ou de faire des marchés qui auraient ces
"metiéres pour objet sur les places et dans les lieux publices
"autres que 1& Bourse. Tout contrevenant sera condamné i deux

"ennées de détenticn, & 1l'’exposition en publie, avec un écriteau

"gur la poitrine portant ces mots : agioteur; et tous ses biens

(1) T. I Ch. les Assignats.

B - == e i A A
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"seront par le m@me jugement confisqués au profit de la Rénu--
* "blique.
/-L/ "ART. 2. - Il est également défendu de vendre dans les
"lieux publies, autres que la Bourse aucune espdce de marchandi-
"se qui ne sera point exposée en vente sur le lieu mBme ol cette

"vsp;e 8¢ fait : les contrevenants sont rénutés agioteurs, et pu-

“,
b

"nis de peines prononcées ci-dessus.
ART. 3. - Tout homme qui sera convaincu d’avoir vendu des
”m&rch&ndjses et effets dont, au moment de la vente, il ne serait

"pas propriétaire, est aussi déclaré agioteur et doit Btre puni

"oomme tel.

® -
}j ART. 4. - Tout individu arr8té comme prévenu de délits men-
"tionnés dans les articles vrécédents, sera conduit sur le champ
Q "devant le Jury, lequel sera tenu de dresser, dans le jour, 1l'acte
\ "d’accusation, et de le présenter au jury d’accusation dans le
"jour suivant.

ART. 5. - Si le jury déclare qu’il y a lieu X accusation,
1’accusé seras jucéd dans les trois Jours suivants par le tribunal
"eriminel."

&

A ce moment 1’assignat perdait 97,25 % de sa raleur. Il
continua & baisser et ne valut nlus que 2 %, nerdant 98 ﬁ.

La Convention fit fermer.la bourse de nouveau, le 9 septem-
bre 1795 (25 fruoctidor an III) huit jours avrés en avoir donné
la réouverture et 1’assignat beissa toujours. En ocotobre 1795,

il valait 1,36 .
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41. Une ncuvelle loi sur la Bourse fut promulguée le 20 Octo-

bre 1795. C’est la loci du 28 Vendémiaire an IV. r Quelle était

alers la situation ?—l\.i

*Usnuis la Lééisl&tive, 1’assignat était devenu le seul
finstrument de crédit et d’emprunt de la Révclution (1). La
[_;Eonvention avait rendu le 8 Novembre 1792 un décret défendant
zux corps admninistrés et municivaux et aux varticuliers et
() ’Bompagnies de souscrire ni d’émettre aucun effet au vorteur sous
‘Euelque titre ou déncnciation que ce soit sous »eine, par les
L;"'ccn‘orevene.nts, d’stre ﬁoursuivia et punis comme faux-monnayeurs.'
’’euteur d’un billet au porteur était condarmé & la peine de
"nort (2); C’est qu’s cette époque, ainsi que 1l’a éorit M.
‘#p1phonse Courtois dans scon histoire des Banques en France (3)
#»1vagaionat n’admetteit vas de concurrent dens 1’esprit de ses
#oontinuateurs, sinon de ses orédateurs. Actions, titres de créen-

"6e gu porteur, billets & vue, tout cela devait disvaraitre vour

%ne plus laisser que 1l’assipnat et 1’inscription sur le Grand

! TLivre."
]_u ',_ ': Linag ol : 8 L g YIYE, . ; iy g £ . P i "f.

(1) Lécn Say (Dictionneire des Finances, v° Dette Publique, p.
1.425 - Charles Gomel, Histoire financiére de la Législation et de
la Convention Parisl1906, Guillaumin édit. 2 vol. Passim)

(2) Albert Wahl. Traité théorique pt pratique des titres au
porteur Paris 1891. Rousseau, édit. t. I N° 145)

(3)( Paris 1881, p. 100)
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En 1’an IV, (Octobre 1795) les quantités d’assignats en
circulation revrésentait 17 milliards 879.307.898 livres ot il ean
aveit été émis devuis trois mois pour 5 milliards 541.194.007.

Dans le courant de 1l’an IV la febrication s’élevait & 70
millions par jour. Mcins les assignats avaient de valeur »Dlms il

en fallait; or plus on en faisait plus leur valeur baissait..

< Le titre de rente déprécié, ne wenait pas & la Becurse, ce
qu’on y venait chercher, c’était de 1l’or, et des lettres de

o

0 ghange sur 1’étranger. Le gouvernement était obligé d’en acheter.

pour ses armées qui opéraient dans les »vays ou l'assignat n’avait
gpint cours.

De terribles famines ont désolé le nays ot ont nrovoqué de
sanglantes insurrections (12 germinal an III, 1°T Pr&irial an If&,
13 vendémiaire an IV). L’Angleterre avait entrepris de combattre
1a Prance par tous les moyengfi Elle ne se borna pas,tant s’en faut;
A 1%exnédition de Quiberon. Le marquis dc Puysaye avait convaincu
Pitt de 1’utilité d’inonder le pays ennemi de faux assignats que
les meilleurs graveurs de la Hellande devaient fabriquer au peoint

J que "Cambon lui-mBme les eut acceptés (1). Une premiére émissicn
avait eu lieu et il avait été jeté de Berne pour Frois milliards

\_ de faux assicnats.

C’est sur ces entrefaites que fut promuleguéile loi du 28

Vendémiaire an IV sur la »olice de la Bourse.

(1) Michelet. Histoire du XIX® giécle. Directcire. Chapitre
Quiberon.
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En voiecl les prinecivnales dispositions :
CHAPITRE PREMIER - De la Police de la Bourse.

Article Premier - La Bourse, c’est--dire le lieu ou se
ragssemblent les négociants et marchands munis de patentes, pour
leurs opérations de banque ou de commerce, s’ocuvrira > 11 heures
Jusqu’a 1 heure, pour les ventes et achats de matidres et esnsees
métalliques, et depuis 1 heure jusqu’s T heures pour les onéra-
tions de banque ot les négociations de lettres de change.

ART. 6 -~ Les comités de salut nublic et des finances, feront
dans vingt-quatre heures, le choix de vingt-cing agents de chan-
ge : vingt d’'entre eux seront destinéds aux onérations en banque
ou papier sur 1l’étranger dans Paris; les cing autres, A4 1’achat
et fente des espéces monnoyées ot des matidres d%or et d’arpent;
les uns les autres sous le titre d’agent de change.

ART. 13. - Aucune déclaraticn sur quelque vente ocu achat
d’espéces ou matidres métalliques ne sera regue en justice que
celle des cing agents choisis et aucune négociati on ne sera re-

connue valable que celle qui aura lieu dar leur ministére.
CHAPITRE II - De la négociation des agents de change.

Article Premier - Il est défendu aux vingt-cing agents de
chenge nommés par négoviat ons @ banque et en papier sur 1'dtran
ger, de prendre aucune lettre de change nour leur vropre compte,
4 peine d’#tre rénutés agioteurs, et punis comme tels, suivant la
loi du 18 fruotidor an III.

ART. 5. Toute négociation & terme ou & prime de lettre de

chenge sur l'’étranger est rénutée agiotage, et tous les oéopéra-
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