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Extrait du proces-verbal
de la séance du Comité de Direction de I'Union
du 23 novgmbre 1926

10 Les Caisses nouvellement constituées de CORSIER (Ge-
néve) ALLE (Jura-Bernois), SAVIESE (Valais), ROOT (Lucerne)
CHOULEX (Genéve) OBERRIED (Oberlan-Bernois) et MEI--
NIEZ (Geneéve), sont admises dans 'Union.

Le 1iombre dcs Sections affiliées atteint ainsi 403; 28 nou-
velles fondations ont été enregistrées durant l'année. La Caisse
de Root est paiticulitrement saluée comme la  quatrecentiéme
de 1'Union. :

20 L'Administration de la Caisse Centrale présente un rap-
port circonstancié sur la marche générale des affaires auprés
de la Caisse Centrale, ainsi que sur les révisions.

Du fait d’'une rentrée noramle de capitaux, notre Chambre
de compensation financiére a pu répondre pleinement, par ses
propres meyvens, 4 tous les besoins normaux des Caisses aiffi-
liées. Elle a pu maintenir également une «liquidités parfaite
de son bilan lui permettant d’étre en mesure de répondre 2
toutes les exigences possibles. Vu la légére tendance a la
hausse qui scmble se manifester sur le marché mongtaire 2
couit terme, et étant donné les fluctuations toujours possibles
vers la fin de l'année, il est décidé de ne fixer qu'en janvier
les taux pour le premier semestre 1926.

Il est pris connaissance avec satisfaction du déveioppement
normal et constant de I'Union. Les révisions effectuées ont donné
d’'une maniére générale d'excellents résultats. La recrudescence
des dépots auprés des Caisses locales semble étre inférieure
jusaw’s ce jour aux moyennes des années dernicres. Parfois
méme on constate d’assez forts retraits, conséquence de la crive
qui se manifeste fortement dans Iagriculture.

30 Dix demandes de «crédits spéciaux» sont mises en dis-
cussior. Ces différents crédits sont accordés, étant jugés dans
lintérét bien entendu des Caisses sollicitantes.

4o Les contrats pour limpression et Pexpédition des deux
organes officiels» de 1'Union, le «Raiffeisenbote» et «Le Mes-
sager Raiffeisen» sont approuvés sous réserve cependant de cer-
taines améliorztions dans les conditions. Certaines lacunes dJdans
I'édition du «Messager» font l'objet d'ume discussion particu-
litre,

50 Les comptes et bilan arrétés au 10 septembre 1926 du
«Service des fournitures» (dépot de registres, formulaires et
matérie!s sont présentés et approuvés. Il a été effectué dans
la cours de I'exercice 1925-1926, 2598 envois, pour une somme
globzle de fr. 39,231,50, contre 2427 expéditions pour fr. 31,999,50
durant l'exercice précédent:

Afin de facilter les nouvelles fondations, il est décidé de
faire intervenir une sensible réduction sur la premitre facture
de fondation, ceci malgré que du fait des grandes commandes,
les prix de nos formulaires sont bien au-dessous de ceux des
détaillants.

69 Un certain nombre de «procgs-verbaux de révisions» de
Caisses dont l'administration n’est pas absolument conforme aux
statuts et principes Raiffeisenistes sont soumis a une 4tude spé-

S e ———————————
ciale. Des instructions sont données au Bureau Central en vue
de lexécution des mesures jugées nécessaires.
St-Gall, le 25 iovembre 192h.
Le secrétaire:
— R0 —

HEUBERGER.

Cautionnements et avals
—0—

C'est un sujet qui pourrait faire l'objet d’un lung traité
spé€cal; mais nous ne pouvons au’effleurer ici les questions fort
complexes qu'il sculéve, au point de vue légal et bancaire.
Pour ne point exposer nos lecteurs & des méprises, nous prencns
pour guide «le commentaire du Code fédéral des Obligations»
de F. Fick, qui entend s’adresser au public non juriste :

Le cautionnement est un contrat par lequel la caution s'sblige
vis-a-vis du créancier d'un débiteur donné, A répondre de I'ac-
complissement de l'objigation assumée par ce dernier.

Dans l'acte de cautionnement, les parties contractantes sont
donc le créancier et la caution. L'emprunteur n’a pas besoin
d’y prendre part; il peut méme ignorer l'existence du caution-
nement souscrit en sa faveur.

Une Caisse soucieuse de ménager les susceptibilités de cer-
taine ciientéle pourrait, & la rigueur inviter une personne sol-
vable A cautionner et i s'obliger vis-d-vis de la Caisse sans le
faire savoir a V'emprunteur.

Il est essentiel que la caution ait la volonté détermince
de s’engager pour une dette déterminée d’un tiers et pour une
somme déterminée, et ces clauses essentielles du cautionnement
duivent étre données par écrit.

Il est nécessaire tant au créancier qu'a la caution d’avoir
I'exercice complet des droits civils.

Il est donc interdit au détenteur de la puissance paternelle,
ainsi qu'au tuteur de conclure un cautionnement pour leur
pupille. :

La femme mariée peut valablemnt souscrire un caution-
nement (C.C.S., art. 12 ¢t 13), mais elle ne répond 2 ce sujet
que sur ses biens reéservés (C.C.S. art. 190 i 193, 208, 221),
si elle I'a conclu sans le consentement de son mari.

Mais lorsquil s’agit du cautionnement d’une femme marige
en faveur de son mari, l'engagement doit, aux termes de [ar-
ticle 177 du Code Civil Suisse, étre soumis a I'approbation
de lautorité tutélaire. Cependant la jurisprudence du Tribu-
nal fédéral interpréte d’'une maniére restrictive l'article 177 et
n’evige pas pour la validit¢ d’un nantissement ou d’une hypo-
ttéaque des hiens de la femme en faveur du mari, approba-
tion de lautorité tutélaire, c’est-a-dire de la justice de paix.

Le cautionnement peut étre attaqué pour erreur essentieile.

Il y a ereur essentielle

10 Quand la caution s'est engagée ensuite d’indications plau-
sibles pour une obligation déterminée et qu'il se révéle plus
tard, que la nature juridique de cette obligation est autre, quand
par exemple A teneur de l'acte de cautionnement, celui-ci avait
lieu pour une vente tandis qu'en réalité il s’agissait d’un prét.

2¢ De méme quand la caution s'imagine renouveler un enga-
gement déja existant et qu'en réalité la dette principale n’était
pas |garantie jusqu’a ce moment.



54

LE MESSAGER

3¢ De méme quand elle s'imagine i tort, que la dette se
trouvait en cutre garantie par gage ou par hypothéque ou qu'il
existait un droit de rétention.

Mais l'erreur sur la personne du créancier n’esl pas une
erreur essentielle (A.F.T. Recueil officiel des arréts du Tribu-
nal fédéral). De méme l'idée erronée qu'il existe d'auires cau-
tions déja engagées ou qui s’engageront plus tard, mais seu-
lement quand cette supposition n'était pas connue du créaacier.

Il existe deux sortes de cautionnements: le cautionnement
simple et le cautionnement solidaire. '

Daus le premier, le créancier ne pourra s'adresser d la cau-
tion qu'aprés avoir épuisé contre le débiteur principal (I'em-
pruntevry. tous les ‘moyens de recours légaux.

Dans le second, il peut &tre fait appel a4 la caution avant

méme toute action contre le débiteur.

Pour des raisons faciles 4 comprendre, les Caisses de préts,
comme les banques, préférent cette derniére forme de caution-
nement. Dans ce dernier cas, l'acte de cautionnement doit
indiquer avec clarté qu'il s’agit d'un cautionnement solidaire,
de codébiteur sclidaire ou de toute autre expression équiva-
lenie, sans toutefois que l'emploi des mots «caution solidaire»
ou «solidairement» soient indispensables,

Vol en résumé ‘es privipales clauses de cavtioniiement
solidzire, car comme en matitre de nantissement, les établis-
sements de crédits utilisent de préférence des actes imprimés
a l'avance :

1o Le nom de la caution, avec lindication qu’elle se porte
«cautron solidaire» en faveur de la banque, a «ccncurrence
de telle somme», plus intéréts, commissions, frais judiciaires et
autres, et tous accessoires en dérivant, pour le remboursement
de toutes les sommes qui peuvent ou pourront étre dues a la
banque par le débiteur principal, soit en compte-courant, soit
par billet ou effets souscrits ou endossés par le débiteur..

20 L'engagement de la caution solidaire de payer a pre-
mi¢re réquisition le montant du cautionnement et la déclaration
quelle s'en rapportera i ce suiet aux livres. de la bangue ou
aux extraits gqui en seront fournis.

3c La stipulation aue le créancier peut. .sans I'assentiment
da la caution, renoncer & toute autre garantie détenue ow i déte-
vir par lui; cette clause est valable en dépit de l'article 509 du
C.0. disant: «le créancier ne peut, sans engager sa responsa-
bilit? envers la caution, diminuer au préjudice de celle-ci les
siiretés constituées lors du cautionnement ou obtenues plus {ard
peur la garantie exclusive dela créance cautionnéen», . lequel
n'est pas d’ordre public.

50 Enfin la caution renonce i tous droits, exceptions et

réclamations pouvant résulter du fait que la banque aurait accordé .

au débiteur un délai quelconque pour le remboursement, ia
banque se réservant i cet égard toute liberté d’action et d'ap-
préciation.

6° Notens encore qu'il n'est pes indispensable que l'on
ait emnployé les mots de «caution», «cautionner», etc, ni les
mots de «Bon pour».

70 En langue frangaise, on se sert assez souvent des termes
de «garantie», «garant», dans le sens de «caution»

80 Ni. le .débiteur principal, ni le créancier n'ont pas besoin
d étre désignés dans l'acte de cautionnement.

« Ge L'arficle 493 n’exige ni l'emploi de l'encre, ni celle d'un

«papier spécial» (papier timbré, par exemple).

10c L'engagement de caution peut, du reste, étre stipulé
‘devant notzire; il peut étre contracté par lettre.

110 Le texte méme de la déclaration ne doit pas nécessaire-
ment &tre écrit par la caution. La signature personnelle suffit.

12-La disposition exigeant l'indication dans l'acte de cau-

tionnement d’'un montant déterminé s’entend d’'un montant «fixé
en chiffres», afin que la caution connaisse I'étendue. de 'enga-
gement quelle prend.

130 Si la créance principale était.plus forte (cautionnement
d'un crédil ouvert, par exemple), la caution ne tombera pas de
ce fait, mais son engagement est limité A la somme indiquée
dans l'acte de cautionnement.

14¢ Il est indifférent qu'au moment oit l'engagement a été
pris, la dette principale fat inférieure ou supérieure au moncant
indiqué dans le cautionnement.

15¢ Les intéréts stipulés ne sont pas compris dans le mon-
tant de la dette, pour autant du moins qu'ils ont trait 3 I'anaée
écoulée et 4 l'année en cours (art. 499 et 3)

Nous ne direns rien pour terminer de ce paragraphe, sur
l'aval, qui est une forme de cautionnement solidaire, donné pour
un effet de change. V. R

—esos—

Les Caisses Raiffeisen répondent-elles

a de réels besoins ?
—0—

La question que nous formulons en téte de ces lignes ne se
pose plus partout ol existent actuellement des groupements de ce
nom. Les expériences que leurs membres ont pu faire sont telles
que pour beauconp, le seul regret qu'ils expriment, c’ert de n’avoir
pas su profiter plus to6t de ce moyen de mettre le crédit a la por-
tée d'une foule de petits paysans et industriels villageois qui suc-
combaient jadis sous le poids de dettes trop lourdes pour leurs
moyens. Sans vouloir faire le tableau trop sombre, on peut affir-
mer cependant en toute vérité que l'unique souci de la banque
capitaliste a toujours été de réaliser la plus grande somme de
bénéfices possible afin d'enfler les dividendes de ses actionnaires
sans égards, ou presque, des intéréts de ses clients, L’assainis-
sement du marché financier dont doit-user la classe moyenne était
une  nécessité urgente que ne peuvent nier que ceux qui n'ont
jamais eu l'occasion de voir un peu de prés la détresse, — le mot
n'est pas trop fort, — ol se débattaient jadis nombre de petits
propriétaires ruraux.

Les objeéctlons que 'on fait encore aujourd’hui 4 la création
de nouvelles Caisses, dans les régions encore trop nombreuses de
notre patrie ol elles n'ont pas pris naissance jusqu'a maintenant,
proviennent de milieux intéressés a conserver la situation ancienne
avec les gros bénéfices qu'elle leur assure. Nous sommes heureux
d'autre part de constater que les économistes et les professionnels
de la jurisprudence commencent a s'intéresser attentivement au
mouvement Raiffeiseniste, que les gouvernements cantonaux
quelques-uns d'entre eux tout'au moins, paraissent décidés A sortir
de l'indifférence plus ou moins hostile que certains manifestaient
a l'égard de nos institutions, et que des concours précieux nous
viennent de plusieurs cotés.

Nous aovns parlé, jadis, ici méme, lors de sa paruton, d’une
thése universitaire d’un jeune juriste de talent et d’aevnir, M. Eug.
Hirzel qufi a va'u 3 son auteur le grade de Dr en droit de I'Uni-
versité de Lausanne sur «Les Caisses de .Crédit Raiffeisen ».
Le méme sujet, €largi, a- été repris par un étudiant de la facuité
de droit et de scicnce sociales de |'Université de Zurich, M. Weg-
mann, aujourd’hui avocat et Dr en droit, qui a publié en 1921,
une thése en langue allemande, sous ce titre: «Les coopératives
de bangues» (Die Genossenschaft als Bankbetriebform). Nous
creyons intéresset -nos lecteurs en donnant ici une bréve analyse
de ce travail qui fait preuve d’'une intelligente compréhension des
questions, 4 Pordre du jour dans les milieux coopératifs.

Aprés quelques pages d'introduction ol l'auteurr pose et
discute le probléme de la coopération dans le domaine du cré-
dit, l'cuvrage présente un apercu historique sur la création
en Suisse des institutions de crédit & forme coopérative, décrit
leur organisation, leur fonctionnement, et les garanties de sérieux
qu'elles offrenl au public. Rentrent dans cette catégorie d'éta-
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blissements financiers et sont spécialement étudiés dans ce tra-
vail, unc ¢rande banque la (Banque Populaire Suisse), huit
banques locaies de moyenne importance, sept caisses d’épargne
¢t de préts, cinouante caisses d’épargnes et enfin les Caisses Raif-
feisen au nomhre de 195, d’aprés le rapport annuel de 1916 de
I'Union Suisse olt le Dr Wegmann a puisé les données statis-
tiques de son étude. Pour tout ce qui concerne nos mutialités
Raiffeisen, nous ne pouvons que reconnaitre son objectivité et
sa parfzite connaissance du sujet. Il se plait 4 remarquer que
nos Coisses ont tenu a s'inspirer fidélement des principes fonda-
nientaux des institutions similaires de 1'Allemagne, «t qu'elies
sont les filles légitimes du grand philanthrope Raiffeisen et que
c'est 4 cette fidélité A des régles éprouvées par l'usage qu'elles
doivent leurs progres. Si, ditil textuellement, nous considérons
le développement de 1'Union Suisse des Caisses Raiffeisen aussi
bien que celui des Caisses locales quii lut sont affili‘es, nous
devons affirmer qu'un mouvement qui a pris une #mportance
aussi considérable en un laps de temps aussi court, a droit a
I'existence sans aucune réserve. Dans la nécessité toujours plus
grande olt se trouve l'agricuiture suisse d’avoir recours au cré-
dit d'exrloitation, on est obligé de reconnaitre que les autres
Lanques se sont montrées incapables de répondre de facon satis-
{aisante 3 ce besoin. Il faut bien ajouter qu'en bien des lieux
ol la déconfiture de quelques petites banques locales a accu-
mulé des ruines, on aurait bien moins de motifs de se lamenter
sur les pertes wotales ou partielless qu'il a fallu subir, si I'on
-avait joui des azvantages que procure une Caisse Raiffeisen.

Dans la conciusion de son travail, M. le Dr Wegmann
insiste sur le fait évident qu’entre toutes les institutions f{inan-
ciéres hasées sur la coopération, les Caisses Raiffeisen seules ont,
dans leur organisation et dans la gestion de leurs affaires, observé
dans leur intégrité les vrais principes coopératifs. Il aurait pu
ajouter que bien des banques aqui se réclament de ces principes,
dans les réciames insérées en quatridme page des journaux, ne
sont en réalité gue des institutions capitalistes, plus ou moins
adroitement camouflées, et qui peuvent étre la cause de surprises
‘tres désagréables, L'histoire financiére de notre Suisse romande
en donnerait des exemples intéressants. Rien de semblable dans
les Caisses qui sont restées fidéles 4 I'idéal tracé par Raiffeisen.
Leur organisation est si parfaitement adaptée a leur but; les
résultats acquis, grice aux méthodes suivies et avec principes
qu’elles ont recus de leur fondateur que l'on ne saurait rien
v changer. Elles reposent, comme il a déja été dit, sur une
suite de principes fondamentaux, tous également nécessaires et
dent l'observation minutieuse si exacte a produit les résuitats
heureux que l'on constate aujourd’hui.

—_— N

Monopole féderal du ble

Le résultat de la votation populaire du 5 décembre dernier
a cavsé une réelle déecption dans nos milieux agricoles ol
la culture des céréales est une des branches importantes de la
production.

Nous nous en réjouirions cependant s'il nous éfait possible
-d'y reconnsgitre un mouvement de réaction contre les tendances
<fatistes et socialisantes de I'époque contemporaine. Nous pen-
sons plutét qu'ii faut y voir la victoire d’intéréts particuliers,
incapables de se soumettre A l'intérét supérieur du pays.

Une lecon s'en dégage pourtant, et qu'il importe de sou-
ligner: le sens de la coopération des diverses classes sociales
n'a pas encore pénétré dans la. conscience populaire. Toutes
les institutions qui, & l'instar de nos Caisses Raiffeisen, tendent
2 le fzre pesser dans la pratique sont 3 encourager, et la res-
ponsabilité de ceux qui sont & méme d'y collaborer activement,
s’y refusent, sous prétexte qu'ils n'y ont aucun intérét per-
sonnel- est grande.

Un nouveau scandale
—0—

Aprgs les krachs retentissants de la Banque Steiner, a Lau-
sanne, de I'Union-Bank, i Berne, la chronique finauncitre de
notre pays a eu de nouveau un scandale a enregistrer. Clest la
faillite de la Schweizerische Vereins-Bank a Zurich, qui res-
tait un spécimen édifiant de cette catégorie par trop fameuse
des banques & primes et i lots.

Celte nouvelle [aillite n'est pas molns scandaleuse que celles
que nous sculevions plus haut et que «Le Messager» a déja
commenté en son temps. Alors que le passif de l'établissement
ascende A plus de fr. 6,000,000, l'actif atteint a peine 250,000
francs, de sorte que l'on ne peut guére envisager uiie cote de
répartition supérieure 3 4 ou 5 pour cent.

'\ Maigré que depuis de longues années déja, les milisux
financiers sérieux de 'n‘otre pays mettaient le public en garde
contre les procédés de cette banque, nous devons encore assis-
ter aujourd’hui 4 un nouveau désastre. Comme habitusllement
la grende majorité des victimes sont des personnes de con-
dition modeste lesqueiles veient ansi disparaitre leurs c¢cono-
niies, fruit souvent d’'un travail persévérant, durant de longuss
années.

La presse auotidienne, ainsi que les bulletins financiers n’ont-
ils ccpendant pas mis le public assez en garde coatre les pro-
ctdés de ces sinistres chevaliers d’industrie ? Combien de tris-
tes expériences faudra-t-il encore pour ouvrir enfin les veux
a notre population vraiment par trop confiante. Jusqu'a quand
se lamwssera-t-on prendre, comme le dernier des gogos, aux filets
de ceux qui en offrant des taux exagérés et en [aisant miroiter
de gros gains sans peine et sans travail, captent ainsi la con-
fiance propulaire avec une étonnante facilite.

En cclobre dernier, la Banque privée Monay, Cart et Cie
a Morges, a également suspendu ses paiements. Depuis un cer-
tain temps Yélablissement se trouvait aux prises avec des ciffi-
cultés financieres. Dans limpossibilité de faire face & ses échéan-
ces, la banaue a dit demander un sursis concordataire. Ce w&lai

4 la liquidation dans les meilleures con-

pernieltra de procéder a
ditions possibles. D’aprés un dernier examen du- bilun et sous

-téserve d'une étude plus approfondie de la situation, on espére

qu'il sera possible de désintéresser les créanciers dans la pro-
portion de 50 pour cent. Ce krach cause dans la contrée
une profonde émotion. La Banque Monay, Cart et Cie, dont
les chefs apparticnnent 4 de vieilles familles morgienues était
trés connue dans la région et elle avait une clientéle fidéle. La
cessation des paiements de cet établissement que l'on considé-
rait comme solide, .aura ainsi une douloureuse répercussion.

La Suisse Romande posséde encore a I'heure acruelle un
nombre considérable de banques privées, de banquiers particu-
liers, lesquels ne sont naturellement pas tenus de publier de
comptes de profits et pertes, ni de bilan. Il n’est donu pas
possible de se rendre compte de la situation réelle de ces
¢fablissements. La plupart jouissent de la popularité et de la
confiance généralement étant donné la «personnalité» de leurs
dirigeants. C'é¢tait le cas aussi pour la banque morgienne; d'en-
titre Lonne foi et -avec absolue confiance, les clients entretin-
rent leurs relations avec la banque jusqu’a ce que subiiement
les grichets se fermerent.

Les Caisses de Crédit Mutuel offrent dans les milieux agri-
coles, un lieu de placemeni sir et avantageux des capitauy
disponibles. Par leur moyen, la population peut exercer elle-
méme le contrle dé ses économies. Pourquoi s’acharne-t-elle
alors 4 vouloir porter. .son épargne auprés d’instituts financiers
souvent absolument inconnus ? Nos institutions ont leur aciivité
limité 3 un rayon déterminé et n'effectuent aucune opération
spéculative; elles offrent le maximum de garantie et font fruc-
tifier les capitaux confiés. en les remettant sous forme de cré-
dits bien garantis 4 leurs sociétaires.

L'affaire de la Banque d’Escompte et de Change & Lau-
sanne a eu derni¢rement son épilogue devant le Tribunal Cri-
minel de Lausanne. On se souvient des exploits de celte entre-
prise tristement célebre, qui ruina quantité de gens en exploi-
tant cyriquement leur crédulité. Les débats ont révélé d'édi-
fiantes constatations sur les procédés de ces vastes enwreprises
d’escroaueries.

Pour terminer, nous soumettons a nos lecteurs quelques appré-
ciations que relevait en juillet dernier, un correspondant de la
«Tribune de iausannes: ‘

«Depuis quelques années, -semble-t-il, le nombre des procts
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d’escroauerie augmentek en Suisse Romande. Nos populations
seraient-elles, plus que d'autres, une proiZfacile pour les aigre-
fins de tout plumage et de tout poil. Ou bien le tempérament
confiant du Romand le désignerait-il exprés aux lanceurs d'af-
faires hypethétiques, aux fondateurs d’entreprises crapulsuses et
aux administrateurs (!) de banques douteuses !

»Le fait est que, malgré les avertissements de la presse et
le retentissement donné A certaines banqueroutes, la niasse des
gogos wvictimes des chevaliers d'industrie ne diminue pas, au
contraire. ¢l plaisait 4 la femme de Sagnarelle Jd’étre battue»,
il plait a trop de nos concitoyens d'étre roulés. Et le proverbe
qui veut que chat échaudé craigne l'eau froide paraft trouver
peu décho entre la Doéle et le Chamossaire. Clest 4 désespérer
dz linstruction graiuite et obligatoire déclarait aujourd'hui un
magistrat aui sortait de la salle du Tribunal de la «cipmales,
ol se déroulent actuellement les débats d’une affaire qui ferait
pouffer de rire, ne seraient-ce les pauvres tondus et &corchés.

» Victimes: de braves gens du terroir qui, sans hésitation,
confient leurs quatre sous d’économies 4 un escroc récidiviste,
dont la facheuse motoriété s'est étendue au-deld de nos fron-
ticres. Objet: de chimériques combinaisons «industrielies» mne
résistant méme pas a4 un examen superficiel. Conséquences:
des gens sur la paille, dépouillés comme au coin d'un bois,
suces jusqu'a Ja moélle, allant au-devant d’une vieillesse migé-
rable et qui seront réduits probablement aux secours de la com-
mune d'origine ».

Cette chronique parlait au début de tempérament «con-
fiant». A réflexion, le terme est inexact, car les grugés dans tant
de ces affaires sont souvent des personnes qui tournent -lix fois
entre le pouce et l'index une piéce de 50 centimes avant de
la dépenser et qui, parvenues i gonfler quelque peu le pion-
de-bas, indice de l'épargne, iront carillonner aux portes des gens
dits d’expérience, armeront leur nez des besicles des grands
jours pour suivre dans les journaux les imperceptibles fluc-
tuations de nos solides fonds publics qui font envie a4 I’'Europe
enticre, en parleront a4 leur femme le soir, sous
toutes courtines soigneusement tirées, demanderont I'avis du notaire
de la famille et du député du coin, et, naturellement ne sui-
vront aucun conseil, soyez-en sfirs, ne tiendront conipte d’au-
cun avertisssement pour lancer finalenieui leur tire-lire en piture.
I y a 13 un phénomeéne curieux, une illustration déconcertante
de 1'éternelle bétise humaine, et cela dans un pays ol les ta-
blissements financiers les plus solides, fondés sur le roc comme
ia demeure dont parle I'Ecriture, offrent la plus absolue sécu-
rité pour garder et faire fructifier le produit du travail

T e T

Quelques considérations
sur le marché monétaire
—0—

Les conditions générales du marché de l'argent n’ont pas
subi de changement notoire durant ces derniers mois. La légére
tendance 3 la hausse qui se manifestait depuis quelques temps
semble se poursuivre encore, sans toutefois qu'une raréiaction
des capilaux liquides soit cependant particuliérement 3 signaler.

La baisse du taux des obligations et bons de caisse s'est
arrétée i la limite extréme de 414 %, taux encore appliqué a
V'heure actuelle par les grosses banques. Toutefois il faut sou-
ligner ici que deux des plus importantes banques suisses, soit
la Sccitté de Banque Suisse et la Banque Fédérale (S.A.),
cherchent avjourd’hui activement leurs capitaux non plus au
4y 09, comme il y a quelques mois, mais au 43/, 9». Depuis
ces derniers jours la Banque Cantonale de Berne agit de méme.

Sur le papier-escompte, le taux appliqué aujourd’hui est
également sensiblement plus élevé que ces mois derniers.

Dans ces conditions, nous ne pouvons plus attendre une
réduction du loyer de l'argent, mais au contraire une nouvelle
augmentation des taux.

Cette malheureuse situation est principalement le fait de
I'«exportation exagérée» des capitaux qui continue i se rrani-
fester avec intensité. Ceci est indéniable puisque méme la «Nou-
velle Gazctte de Zurich», Vorgane par excellence des hautes
sphéres financiéres et commerciales reconnait elle-méme que ce

I'édredon’

| sont les émissions élrangéres qui ont influencé défavorable-
ment le marché monétaire suisse en élevant le taux général de
capitalisation.

Grice a lautorité et a4 la politique énergique du gouver-
nement Poincaré, I'Etat francais a regagné la confiance géné-
rale. Le cours de sa devise s'est amélioré, et de dix, auquel il
i etait tombé pasce successivement i 1€ 20 et plus. Les capi-
taux déposés momentanément sur I'hospi'a’ior sol he.vétizue com-
mencent 4 regagner lentement la France. La confiance en ceite
nation semble gagner également notre propre pays, et ce n’est
plus seulement du Nord quaffluent les demandes de capitaux
comme c'était le cas durant le premier semestre, mais aujour-
d’hui surtout de I'Est. Les ftrusts, les cartels de banques se
posent en intermédiaires, donnent en quelque sorte une garantic
morale el une recommandation i ses émissions. Il est compré-
hensible aque quelques heures suffisent ensuite pour faire scus-
crire des millions au capitalisme suisse, surtout si l'on prend
en conddération que le rendement de ces papiers érrangers
soit 7 a4 8 pour cenl est absolument exagéré pour notre pays.

Les émissions étrangéres se succédent dans notre pays avec
une effroyable rapidité. Il est facile de s'en convaincre: A fin
aoit, la Socié¢té de Banque Suisse plagait pour 30 miliions de
francs d’actions des chemins-de-fer belges. Quelques jours plus
tard le Crédit Suisse répartissait 'emprunt 7 pour cent de fr. 60
millions des chemins-de-fer francais. La Société de Banque Suisse

apporta -ensuite la tranche suisse de l'emprent de stabilisation

[ belge; ces 32 millions de francs furent souscrits en... une heure;
c'est 12 un véritable record. Mais on ne s’en tint pas 13, le
Crédit Svisse offrit encore 5 millions des entreprises électriques
d’Ajsace et PUnicn Financitre de Genéve 41,6 millions de
francs suisses ces Chemins-de-fer marocains.

Les succés cbienus étant des plus encourageants, nous ciimes
alors 'emprunt des Chemins-de-fer alsaciens, et aujourd’hui c’est
une entreprise de produits chimiques parisienne qui vient cher-
cher chez nous les capitaux dont elle a besoin.

Signalons que la Holiande, dont la situation financitre géné-
rale présente certaine ressemblance avec celle de notre pays
est le théitre aujourd’hui de phénomeénes identiques ;

Auirefois, i! était notoire que la France fournissait des capi-
tavx A la moitié des pays de I'Europe, et particulitrement qu'elle
possédait wne bonne partie des obligations des Chemins-de-fer
suisses. Aujotird’hui ce sont les petits pays neutres qui sont appelés
3 contribuer A la reconstitution financicre des nations voisines
il v a un quart de siécle si fitres de leur suprématie financiérs.
Un fait est certain, toutefois, c'est que si I'Etat frangais semble
sz débattre dans une noire misére, le peuple peut se féliciter de
n2 payer que de modestes impdts. Cette situation €voyue celle
du canton de Genéve qui est aux prises avec de graves ques—
tions financiéres. (A suivre)

—Roci—

Communications du Bureaa de I’'Union
—0—

A Toccasion du retour des comptes et bilan, 'Union fera
parvenir, i toutes les Caisses, a ftitre gracieux, un sous-main-
buvard avec calendrier.

Comme ces années précédentes il sera remis prochainement
A toutes les Caisses, les formulaires utiles pour la déclaration
concernant le droit de timbre sur les coupons d’obligations
et intéréts de comptes i terme. Ces formulaires seront a retour-
ner 2 'Union lors de la remise des comptes et bian. La livrai-
son de limpdt s’effectue en bloc par les soins de i'Union,
et les Caisses en scront débitées sur compte nouveau (1927).
e SO
Edit. resp.: Union Suisse des Caisses de Credit Mutuel

(Systéme Raiffeisen) St-Gall
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