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PRESIDENCE DE M. ANTONIN DUBOST
La séance est ouverte & cinq heures.

1. — PROCES-VERBAL .

M. Guillaume Chastenet, l'un des secré-
taires, donne lecture du procés-verbal de
la précédente séance.

Le procés-verbal est adopté.

-
2. — EXCUSE

M. le président. M. de La Batut s’excuse
de ne pouvoir assister a la séance.

3. — DEPOT DE RAPPORTS

M. le président. La parole est 3 M. Hubert.

M. Lucien Hubert. J'ai 'honneur de dé-
poser sur le bureau du Sénat un rapport
fait au nom de la commission des finances
chargée d’examiner le projet de 1oi, adopté
par la Chambre des députés, portant ouver-
ture au ministre des affaires étrangéres
d'un crédit de 2,400,000 fr, pour frais d’'une
mission en Arabie.

M. le président. Le rapport sera imprimé
et distribué.
La parole est & M. Flandin,

M. Etienne Flandin, J'ai I'honneur de
déposer sur le bureau du Sénat un rapport
fait au nom de la commission chargée d’exa-
miner la proposition de loi, adoptée par a
Chambre des députés, tendant A modifier
divers articles des codes de justice mili-
taire pour I'armée de terre et pour l'armée
de mer.

La commission demande que le rapport
soit renvoyé,pour avis,aux comimissions de
I'armée et de la marine. ,

M. le président. S'il n'y a pas d’opposi-
tion, le rapport sera imprimsé, distribué et
renvoyé, pour avis, aux commissions de
l'armée et de la marine.

4. — 2° TOUR DE SCRUTIN POUR LA NOMINA-
TION DE DEUX MEMBRES DU COMITE CONSUL-
TATIF DES ENTRE?RISES DE CAPITALISATION
ET D'EPARGNE

M. le président. L'ordre du jour appelle
le 2¢ tour de scrutin pour la nomination de
deux membres du comité consultatif des
entreprises de capitalisation et d'épargne.

Conformément a la résolution votée par
e Sénat le 25 mai 1905, le scrutin aura lieu,
pendant la séance publique, dans le salon
voisin de la salle des séances. -

Je prie MM. les scrutateurs désignés a la
derniére séance de vouloir bien se charger
du dépouillement dua scrutin.

M. Lucien Hubert, secrétaire, voudra bien
présider le bureau de vote.

Le scrutin est ouvert.

Il sera fermé dans une demi-heure.

5. — PRISE EN CONSIDERATION D'UNE PRO-
POSITION DE LOI RELATIVE AU DROIT DE
PARDON

M. 1o président. L'ordre du jour appelle
la discussion sur la prise en considération
de la proposition de loi de MM. Henry
Chéron et Ernest Cauvin, attribuant le

droit de pardon aux tribunaux correction-

\

nels 4 I'égard des prévenus qui n'ont pa.s..
encore été condamnés et étendant les conw.
ditions d’application de l'article 463 du.

code pénal.
La commission conclut & la prise en con-
sidération de la proposition de loi. .

Si personne ne demande la parole, je

mets aux voix les conclusions de la com-
mission. .
{Ces conclusions sont adoptées.)

M. le président. La commission d'initia-
tive demande que la proposition de loi soit
renvoyée 4 I'examen de la commission nom-
mée le 21 janvier 1915, et relative aux asso-
ciq’iions de production et de crédit au tra-
vail.

S’il n'y a pas d'opposition, il en est ainsi
décidé. (Adhésion.) :

6. — ADOPTION D'GN PROJET DE LOI CONCER;
NANT LA CO}BTITUTION DES CADRES

M. le président. L'ordre du jour appelle
la 4re délibération sur le projet de loi,
adopté par la Chambre des députés, ten-
dant : 1° & modifier 'article 43 de la loi du
13 mars 1875, relative a la constitution des

cadres et des effectifs de 'armée active et -

de 'armée territoriale; 2° A& permettre, en
temps de guerre, aux officiers et assimilés
de la réserve et de I'armée territoriale,
l'accession a tous les grades.

J'ai A donner connaissance au Sénaf du
décret suivant :

« Le Président de 1a République francaise,

« Sur la proposition du président du
conseil, ministre de la guerre,

« Vu l'article 6, paragraphe 2, de (& loi
constitutionnelle du 16 juillet 4875 sur les
rapports des pouvoirs publics, qui dispose
3ue les ministres peuvent se faire assister,

evant les deux Chambres, par des commis-
saires désignés pour la discussion d'un pro-
jet de loi déterminé,

« Décréte :

« Art, 1°¢r, — M. le général Cottez, direc-
teur de l'infanterie au ministére de la
guerre, est désigné, en qualité de commis-
saire du Gouvernement, pour assister le
ministre de la guerre au Sénat, dans la
discussion du projet de loi tendant : 1° a
modifier 'article 43 de la loi du 13 mars
1875, relative a la constitution des cadres et
des effectifs de I'armée active et de I'armée
territoriale; 2° & permettre, en temps de
guerre, aux officiers et assimilés de la ré-
serve et de I'armée . territoriale, I'accession
& tous les grades.

« Art. 2. — Le ministre de la guerre est
chargé de I'exécution du présent décret.

« Fait A Paris, le 26 octobre 1917.
« R, POINCARK,

« Par le Président de l1a République :
« Le minisire de la guerre,
« PAUL PAINLEVE. »

" Je consulte le Sénat sur 'urgence qui est

demandée par la commission, d’'accord avee

le Gouvernement. -

I n'y a pas d'opposition ?...
L'urgence est déclarée.

Si personne ne demande la parole dans la
discussion générale, je consulte le Sénat
sur la question de savoir s'il entend passer
a la discussion des articles du projet de loi,

(Le Sénat décide qu'il passe  la discus-
sion des articles). .

M. le président. Je donne lecture de
l'article 1¢°: . :

« Art. 1er, — Le deuxiéme alinéa de I'ar-
ticle 43 de 1a loi du 13 mars 1875 relative &
la constitution des cadres et des_effectifs da

1Y
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Yarmée active et de 'armée territoriale est
abrogé ».

Je mets aux voix 'article fer.

(L’article 1¢r est adopté.)

M. le président, « Art. 2. — Les officiers
et assimiiés de la réserve et de I'armée ter-
ritoriale de toutes les origines peuvent, en
temps de guerre, accéder a tous les grades
de la hiérarchie militaire ». — (Adopté.)

Je mets aux voix l'ensemble du projet de

(1) 5
{Le projet de loi est adopté.)

7. — SUSPENSION DE LA SEAKCE

M. le président. Je propose au Sénat de
suspendre la séance.

Il n’y a pas d’'opposition?...
- La séance est suspendue. .
" (La séance, suspendue & cing heures
trente-cinq minutes, est reprise a six
heures.)

M. le président. La séance est reprise.

8. — ADOPTION D'UN PROJET DX L@ CONCER-
NANT L'EMISSION D'UN EMPRUNT

M lo président. La parole est 2 M. le mi-
nistre des finances pour déposer un projet
de loi pour lequel il demande au Sénat de
vouloir bien déclarer 'urgence.

M. L.-L. Klotz, ministre des finances. J'ai
Thonneur de déposer sur le bureau du Sénat
un projet de loi, adopté par la Chambre des
députés, concernant l'émission d'un em-
prunt en rentes 4 p. 100.

M. le président. $'il n'y a pas d’opposi-
tion,fveuillez donner lecture de 'exposé des
motifs.

M. le ministre. Messieurs, le Gouverne-
ment a déposé hier sur le bureau de la
Chambre des députés un projet de loi auto-
iiszmt0 T'émission d'un emprunt en rentes

p. 100.

La commission du budget, d'aceord avec
le Gouvernement, a apporté a ce projetun
certain nombre de modifications.

En premier lieu, la commission a écarté
les dispositions qui avaient pour objet
d’ouvrir aux porteurs de rentes 5 p. 100
émises en 1915 et 1916 la faculté de sous-
erire au nouvel emprunt au moyen des
arrérages de ces rentes a échoir le 16 février
1918. Les motifs qui ont paru 4 la commis-
sion du budget devoir motiver cette déci-
sion ont été exposés, ainsi qu'il suit, par
son rapporteur général : la commission a
craint que les avantages consentis par le
Trésor n’aillent pas en totalité a leurs des-
tinataires; elle a pensé que les preuves de
gollicitude que les pouvoirs publics enten-
dent donner aux porteurs des précédents
emprunts se traduiraient plus efficace-
ment et de facon plus durable parle renfor-
cement des moyens Imis & la disposition du
Trésor pour apporter au marché de nos
rentes l'aide et les facilités dont il pourrait
avoir besoin. Elle a, en conséquence, dou-
blé les chiffres inscrits & P'article 5 du pro-
jet qui vous est présenté et porté respee-
tivement a 60 millions et & 360 millions le
montant du versement mensuel 2 faire au
fonds spécial et la limite que ne peuvent
dépasser les disponibilités ge ce fonds.

D’autre part, la commission du budgzet a
réduit de 9 a 8 milliards la limite au-dessus
de laquelle I'excédent des souscriptions
irréductibles doit entrainer une majoration
du capital effectif a réaliser.

Enfin, des corrections de forme ont. été
ag)gortées 2 la rédaction des articles 1er
et 5.

La Chambre des députés vient de rati-
fier, 3 I'unanimité, dans sa -séance de ee
jour, les propositions de sa commission. ..

Nous avons Thonneur, en conséquence,
de soumettre le projet de loi a vos délihé-
rations.

M. le président. Je consulte le Sénat sur
T'urgence qui est demandée par le Gouver-
nement. : :

(L’'urgence est déclarée.)

M. le président. Le projet de loi est ren-
voyé & la commission des finances.
11 sera imprimé et distribué.

M. Milliss-Lacroix, rapporteur général
de la commission des finances. Je demande
la parole pour faire - connaitre les conclu-
sions de la commission des finances qui a
délibéré sur ce projet de loi.

M. le président. La parole est a3 M.le
rapporteur général de la commission des
finances. °

M. le rapporteur général. J'ai 'honneur
de déposer sur le bureau du Sénat un rap-
port fait au nom de la commission des
finances chargée d’examiner le projet deloi,
adopté par la Chambre des députés, con-
cernant I'émission d’'un emprunt en rentes
4 p. 100.

Voix nombreuses. Lisez ! lisez !

M. le président. Siln'ya gas d’opposi-
tion, veuillez donner lecture de votre rap-
port.

M. le rapporteur général. Messieurs,
pour la troisieme fois depuis le début des
hostilités le Gouvernement demande l'au-
torisation de procéder a I'émission d'un
emprunt national. La Chambre des députés
vient, dans sa séanee de ce jour, d'adopter
le projet de loi portant cette autorisation.

Le nouvel emprunt, dont l'importance
seraitde dix milliards — en capital effeetif —
serait émis sous forme de rentes perpétuel-
les au taux &’intérét de 4 p. 100.

Ainsi que nous 'avons déja signalé 2 la
tribune du Sénat, au cours de la discussion
des douziémes provisoires du quatriéme
trimestre de 1917, cet appel 4 l'emprunt
s’'imposait. En présence du chiffre considé-
rable atfeint par la dette flottante, on ne
pouvait en effet songer a différer plus long-
temps le recours a une consolidation tout
au moins partielle. ' :

Au 30 septembre dernier, 18 montant des
bons de la défense nationale, principal é1é-
ment de la dette flottante, était de
21,631,481,000 francs. D’autre part, d’apres
la situation hebdomadaire publiée au Jour-
nal officiel, les avances de la Banque de
France au Trésor montaient, au 18 octo-
bre courant, & 12,050 millions. Ce sont 14 des
sommes formidables, dont il convient d’évi-
ter Paceroissement et qu’il importe méme
de réduire.

Notons que, lors du dép4t du projet de
loi relatif & Yemprunt 5 p. 100 de 1915, les
bons de la défense nationale en circulation
ne dépassaient pas 9 milliards et les avan-
ces de la Banque de France, 7,200 millions ;
lors du dép6t du projet de loi relatif au
deuxiéeme emprunt 5 p. 100, la somme des
bons n'était guére supérieure a 14 milliards
et les avances n’atteignaient que 8 milliards
et demi.

La nécessité d'un emprunt consolidé a
T'heure présente est donc évidente. Quant
a son opportunité, elle découle des dispo-
nibilités réelles qui n’échappent point a
I'attention de tous eeux qui suiventavec in-
térét le mouvement des affaires et que ré-
vélent d'ailleurs le chiffre de la circulation
des billets de la Banque de France et l'im-
portance générale des dépots en banque.

Au 18 octobre courant, 1a circulation des
billets de la Banque de France s'élevait &
24.680millions. Quant aux dépots en banque,
d’apres les renseignements recueillis au

ministére des finances, ils atieindraient au= |

jourd’hui un total plus élevé qu’au cours
des mois qui ont précédé la guerre.

Comme pour les deux emprunts précé<
dents, le Gouverneinent a décidé de recou-
rir & l'émission de rentes perpétuelles, ca’
type de rentes lui paraissant, comme il I'a.
expliqué dans I'exposé des motifs, rester lo

lus populaire en France et répondre d’ail<
eurs le mieux aux circonstances présentes.
Les rentes émises jouiraient des privileges
et immunités attachés aux rentes sur PEtat
francais, tels qu’ils ont été atiribués aux
rentes 5 p. 100 des emprunts de 1915 et
1916. Comme ces derniéres, elles seraient
exemptes d'impots.

M. Charles Riou. Elles ne seraient pag
touchées par I'impdét sur le revenu? :

M. le rapporteur général. 11 n’est pas
question ici de I'impé6t général sur le re<
venu, mais de I'impot sur le coupon.

M. le ministre des finances. Comme
tous les autres revenus, celui qui est cong~
titué par ces rentes sera atteint par 'impdt
général, qui frappe 'ensemble des vevenus
sans distinction d’origine; mais il ne sup=

portera pas I'impot cédulaire.

M. le rapporteur général. Deux modiff=
cations tres importantes ot toutefois ét§
apportées aux econditions adoptées pour les
deux précédents emprunts.

Tout d’abord, le montant de I'emprunt &
émettre serait limité en capital effectif au
chiffre de 10 milliards indiqué plus haut.
Le Gouvernement a justifié cette conception

ar la nécessité d’'orienter notre politique

nanciére vers une consolidation périodique
et suivie de la dette flottante, laquelle ne
pourrait étre obtenue que par des appels
mesurés aux ressources du pays et ména=
gers de ses réserves. .

Toutefois,la limitation fixée par'article 1e®
du projet de loi n'aurait pas une rigidité ab-
solue, Afin de donner 2 l'opération de con~
solidation propreinent dite toute 'ampli-
tude possible, le projet de loi ne soumet
pas aréduction les souscriptions constituées
en bons et obligations de la défense natio-
nale ou en titres de rente 3 1/2 0/0 amor-
tissable. : :

D’autre part, afin de faciliter 3 la petite
épargne 'aceés du nouveau fonds, le Gou-
vernement demande que soient également
exemptées de toute réduction les petites
souscriptions ne dépassant pas un chiffrg
qui sera fixé par décret.

Ce sont 12 des atteintcs portées au ecarac-
tére limité de 'émission. Aussi le Gouver-
nement a-t-il eru devoir en régler les
effets, en prévision du cas ol les souscrip=
tions irréductibles tendraient & égaler ow
dépasseraient méme le maximum fixé par
T'article 1¢r ¢lu projet de loi. Ces hypothéses
venant A se réaliser, les grosses souscrip=
tions en numéraire seraient en effet fata=
lement écartées. C’est & quoi a voulu pour=
voir le Gouvernement en donnant au mon-
tant de I'emprunt des extensions automa®:
tiques fixées par l'article 4 du projet qu’iﬂ
a déposé a la Chambre.

Aux termes de cet article, « dans le cas,
ot le capital effectif représenté par les,
souscriptions irréductibles excéderait ,lai
somme de 9 milliards, le chiffre prévid
a larticle 1¢r de la présente loi serait aug~
menté, dans la limite du montant to
des souscriptions, d’'un capital effectif ég
a l'excédent ».

Il est peut-étre nécessaire d’éclairer:Iex
Sénat sur la portée de la disposition i
dessus.

Supposons un total de souseriptions irré
ductibles produisant un capital effectif de
9,400 millions. Le maximum de '’émissiom
en capital effectif serait dans ces conditions,
augmenté de 400 millions, ¢'est-A-dire do|

| excédent du capital effectif correspondant]
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aux souscriptions irréductibles sur 9 mil-
lards, et porté A 10,400 millions.

On voit que, d’aprés le projet du Gouver-
nement, dans tous les cas oule total des
souscriptions irréductibles atteindrait ou
dépasserait 9 milliards en capital effectif,
la part maxima dos grosses souscriptions
en numéraire n’aurait 6té€ que de 1 milliard.
La Chambre a irés justement pensé que la
marge laissée A ces souscriptions devait
é&tre élargiec; elle I'a portée 4 2 milliards,
en fixant a 8 milliards le montant du capital
effectif correspondant aux souscriptions
irréductibles, & partic duquel serait élevé
le maximum de I'émission dans les condi-
tions précitces.

Le Gouvernement n’apas soulevé d'objec-
tion contre cclte modilication que votre
commission d2s finances a été unanime a
approuver, en regrettant foutefois qu'une
plus largc marge n'ait pas été réservée aux
%rosses souscriptions en numeéraire. (7'rés

wenl trés bien!)

_L’autre différence trés importante que
présente 'einprunt proposé avec les deux
emprants antsricurs en rentes perpétuelles
 porte sur le taux noininal de l'intérét.

Si populaire que soit le tauxde 5 p. 100,
le Gouvernement n’a pas pensé quil pat
étre adopté pour Iz nouvel emprunt. Il a
craint qu'une troisidme émission de ce type
de rentes ne vint trop lourdement surchar-
ger le marché, 1l a estimé, au surplus, qu'il
répondrait davantage au senfiment du pu-
blic des souscriplenrs en offrant un titre
de rente d’'un taux nominal de 4 p. 100,
dont le prix d'émission approprié présente-
rait pour 'avenir d’autant plus de perspec-
tives de hausse qu’il est plus éloigné du
pair. C’est 1 un avantageincontestable, au-
quel s'ajoutera la durde de l'inconvertibi-
. lité du nouveau titre.

Nous rappeions que les rentes 5 p. 100 de
1915 et de 1916 pourront étre remboursées
a partir du 1 janvicr 1931, Aux termes de
l'article 1°r du projet de loi, larente 4 p. 100
ne pourrs I'étre (qu'a partir 4°F janvier 1943.

Ce sont 1a des conditions qui ne manque-
ront pas daitirer les souscripteurs. (7rés
bien! trés bien!) Ceux-ei sauront en effet
faire la balance enire le taux nominal
d’intérét réduit & 4 p. 100 et le prix
d’émission proportionncllement abaissé et
ils apercevrent les possibilités de hausse
résultant tout a 1 fois du prix d’émission
et de 1'éloignement d'une conversion ulté-
rieure. (Treés bien! (rés bien!) A la vérité
c’est le Trésor qui perdra A ces avantages,
en raison de ’éloignement d’'une conversion
possible et de la différence entre le prix
d’émission et le pair. .

Le Gouvernement avait si bien compris
la supériorité des avantages que le nouveau
titre de rente offrait comparativement aux
rentes 5 p. 100 émises en 1915 et 1916 qu'il
avait senti la nécessité d’accorder une com-
pensation aux porteurs de ces rentes.

.M. Eugéne Lictilhae. Cette compensa-
tion était de toute justice.

M. le rapporteur général. Dans cet
objet il avait iniroduit dans le projet de
loi déposé & la Chambre des députés une
disposition aux termes de laquelle devaient
étre « admis en lihération des souscrip-
tions les ariérages A échoir le 16 fé-
vrier 1913 des emprunts 5 p. 100 de la dé-
fense nationale émisen 1915 et 1916 » : Ces
arrérages devaient étre décomptés pour le
“double de leur valeur nominale. Les sous-
criptions de cette nature devaien! en outre
éire irréductibles.

La Chambre des députés n’a pas cru de-
voir admettre ces dispositions de 1a loi. Sa
commission du budget a craint, ainsi qu'il
est exposé dans le rapport de I'honorable
M. Louis Marin, que les avantages consentis
Jparle Trésor n’aillent pas en totalité a leurs

destinataires, enraison sans doute del'agio-
tage auquel auraient pu donner lieu ces
sortes de souscriptions. D'awtre part, il lui
a paru que les preuves de sollicitude don-
nées par le Gouvernement aux souscrip-
teurs des précédents emprunts « se tradui-
raient plus efficacement par le renforce-
ment des moyens mis par le projet de loi
4 la disposition du Trésor pour apporter au
marché de nos rentes 'aide et les facilités
dont il pourrait avoir besoin. »

Le Gouvernement s'est incliné sans pro-
tester contre cette décision de 1a Chambre.
Il nous sera permis de le regretter. 1l
eit ¢té équitable d'assurer aux premiers
souscripteurs des emprunts de la défense
nationale une plus réelle participation aux
avantages que va offrir le troisiéme em-
prunt. Le concours si précieux qu'ils ont
apporté 4 notre Trésor dés la premiére
heure, en des moments ol les disponibili-
tés paraissaient plus rares, méritait un geste
de gratitude plus accentué. (Trés bien! trés
bien I} Nous reconnaissons volontiers que
la formule présentée par le Gouvernement
pouvait préter a critique et qu’a cet égard
les craintes manifestées par la commission
du budget de la Chambre étaient plausi-
bles, mais 'on aurait pu rechercher un texte
n'ofirant pas les inconvénients signalés et
donnant aux souscripteurs des deux pre-
miers emprunts les satisfactions auxquelles,
selon nous, ils ont droit.

M.EugbneLintilhac. Par exemple,l’abais-
sement du minimum des souscriptions en
coupons de 5 p. 100, de maniére & laisser
une marge si faible aux spéculateurs, par
voie de groupement de coupons, que ces
démarcheurs n'auraient plus démarché.

M.le rapporteur général. Encore une
fois nous regrettons la décision de l'autre
Chambre, et nous ne nous inclinons qu'en
raison de la nécessité d'éviter tout retard
dans I'adoption d’'un projet dont le vote
est particulierement urgent. (Trés bien!
irés bien!)

Parmi les dispositions nouvelles que ren-
ferme le projet de loi, il en est deux qui
ont attiré d'une maniere toute spéciale 1'at-
tention de la commission des finances.

La premiére est relative & I'admission des
titres de rentes du nouveau type aussi bien
que du 5 p. 100 en payement de la contri-
bution extraordinaire sur les bénéfices de
guerre instituée par la loi du 1°¢r juillet
1916 ; la deuxiéme a trait & l'institution
« d'un fonds spécial destiné A faciliter les
négociations des emprunts de la défense
nationale. » -

Par la premiére de ces dispositions, le
Gouvernement espére faciliter tout a 1a fois
le suceeés de 1'émission projetée et le recou-
vrement de 1a contribution sur les bénéfices
de guerre. M. le ministre des finances a
invoqué aupreés de nous, a I'appui de cstte
mesure, 'exemple du gouvernement anglais,
qui admet la remise des titres de ses nou-
veaux emprunts pour l'acquittement non
seulement de la taxe sur les bénéfices de
guerre, mais encore des droiis de succes-
sion. S'il n'a pas cru devoir suivre jusqu’'au
bout cet exemple, ¢'est, nous a-t-il dit,parce
que cette innovation ne lui a paru justifiée
qu'a I'égard d'un impdt exceptionnel de
guerre, qui ne se retrouvera pas dans les
ressources normales et permanentes des
budgets du temps de paix. Il est difficile de
présumer dans quelle mesure se réalise-
ront les prévisions de M. le ministre des
finances. Quoi qu’il en soit, on peut 8'é-
tonner que le produit d'un impét, qui avait
sa place marquée parmi les ressources
budgétaires de la guerre, soit détourné de
I'emploi auquel on I'avait primitivement
b destiné. (T'rés bien! trés bienl)

Cela dit, nous indiquerons que les titres

ainsi remis par les contribuables seront re-

pris aux guichets du Trésor, pour les rentes
4 p. 100, au taux d'émission el, pour les
rentes 5 p. 100, au taux de 87 fr. 50. Les
rentes ainsi reprises scront annulées au
grand livre dela dette publigue; en sorte
que l'innovation, en ce qui touche la rente
4 p. 100, avra presque instantanément un
effet double et contradictoire, puisqu'elle
aura pour objet tout a la fois d'inciter & la
souscription- a 'emprunt e{ d'aboutir & un
amortissement. {Zrés bien! lrés bien !)

Par P'article 5 du projet de loi, le Gouver-
nement a voulu constituer un « fonds spé-
cial destiné & faciliter la négociation des
emprunts de la défense nationale parl’achat
sur le marché de titres de ces emprunts »,

11 a 6té inspiré enl'espéce par la situation
que fait au marché des rentes dont il s’agit
limportance des émissions successives et

ar la difficulté qui peut en découler pour

es détenteurs de rentes, en certaines cir-
constances, lorsqu'ils veulent les réaliser.

D'aprés le texte prithitif du projet du
Gouverncment, le fonds spécial devait é&lre
constitué au moyen de versements men-
suels de 30 millions, imputés sur les crédits,
budgétaires. ’

Les achats de rentes & opérer A I'aide de
ce fonds ne pourraient avoir lieu a un prix
supérieur, pour les rentes 4 p. 100, au prix
d’émission augmenté des intéréis courus
dans le trimestre et, pour les rentes
5 p. 100, au prix de 87 fr. 50, avec la méme
correction.

Les rentes ainsi acquises seraient annu-
lées au grand livre de la dette publique.

Lorsque l'excédent disponible du fonds
dépasserait 180 r¥llions, les versements
mensuels seraient suspendus, pour étre
repris aussitét que l'excédent disponible
descendrait au-dessous de ce chiifre. Enfin
la gestion dudit fonds serait confide a la
caisse d’amortissement. . .

Le Gouvernement a voulu, par c¢ sys-
téme emprunté aux anciens fonds d’'amor-
tissement, tout & la fois procurer aux dé-
tenteurs de rentes le moyen de réaliser leurs
titres et stabiliser les cours au moyen do
I'amortissement.

La Chambre des députés est entrée dans
les vues du Gouvernement; mais, ainsi que
nous l'avons signalé plus haut, elle a voulu
renforcer les avantages faits aux Iporteurs de
5 Y 100 par les dispositions qu'il proposait.
Elle a dans cet objet porté & 60 millions les
versements mensuels pour la constitulion
du fonds spécial et élevé & 360 millions la
limite fixée pourI'excédent disponible dudit
fonds.

Nous approuvons entiérement I'idée & la-
quelle ont obéi le Gouvernement et la
Chambre ef le systéme a I'aide duquelil en
sera fait application ; mais il est de nolre
devoir de signaler qu'en la forme ou elle
sera édictée, la disposition législative dont
il s’agit restera subordonnée au vote annuel
du budget. Elle repose donc toute entiére
sur la sagesse du Gouvernement ¢t des deux
Chambres. (M. le minisire des finances fait
un geste d'assentiment.)

La gestion du fonds spécial étant confide.
ala caisse d’'amortissement, son bon usage
offre toute garantie. Les achats seront en

effet effectués dans des conditions déler-

minées par la commission "de survcillance
instituée par les lois du 28 avril 1816 et du
6 avril 1876 et dont la composition assure
toute 'indépendance. .

En dehors des dispositions que nous ve~
nons de passer rapidement en rebue, le
projet ne contient plus que queclques arti-
cles analogues 2 ceux qui figuraienl ‘dans
les lois relatives aux emprunts antéricurs
en 5 p. 100, .

L'article 7 confie, suivant l'usage, du
décret le soin de fixer le taux d'émission,

S
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la date ou la période de mise en souscrip-
tion, les époques de versements, les épo-
ques de payement des arrérages, les condi-
tions dans lesquelles seront admis a la
souscription les bons de la défense natio-
nale, les obligations de la défense natio-
nale et les rentes 3 1/2 p. 100 amortissables
et généralement toutes autres conditions
de 'emprunt. -

L’article 8 exempte des droits de timbre
les quittances, recus ou décharges de som-
mes ou de titres, exclusivement relatifs aux
opérations d'émission.

L’article 9 place les remises allouées aux
eomptables qui participeront aux opéra-
tions en dehors des limitations d’émolu-

ments prévues par les lois et réglements |

‘en.vigueur.
Le dernierarticle du projet prévoit enfin
gue le ministre des finances rendra compte

es opérations de I'emprunt au moyen
d’un rapport adressé au président de la Ré-
publique et distribué au Sénat et i la
Chambre des députés, et qu'un état dé-
taillé des dépenses d’émission sera publié
su Journal offictel 1e 31 décembre 1918 au
plus tard.

Le maximum des dépenses matérielles et
des frais quelconques de l'émission est fixé
4 5p. 1.000 du montant de I'’emprunt.

Pour I'emprunt 5 p. 100 de 1915, les frais
d’émission ont atteint 48 millions pour un
capital nominal souscrit de 15,205 millions ;
pour 'emprunt 5 p. 100 de 1916, ils ont été
Jusquiei de 37 milliohs et demi, pour un
capital souscrit de 14,513 millions. Dans Ies
deux eas, le rapport des frais au montantde
Yémission dépasse & peing 3 p. 1.000. Nous
‘espérons, en conséquence, que celui de

5 p. 1.000 prévu par le présent projet deloi

ne sera pas atteint. (Trés bien! trés bien!)

Tel est le projet de loi par lequel le Gou-
vernement vous demande lautorisation
d’émettre le troisitme emprunt consolidé de
la défense nationale. La commission des
finances, qui en a approuvé le texte, est
convaincue qu'il rencontirera 'unanimité de
eette Assemblée, comme il a recu l'unanime
sanction de la Chambre des députés. (Trés
bien! trés bien!)

De son coté, la nation n'hésitera pas A
répondre a l'appel de ses mandataires.
Son devoir I'y conduira plus encore que
les avantages offerts aux souscripteurs.
Noblement imbu de I'esprit de sacrifice, le
pays, qui donne si généreusement ses en-
fants & 1a défense de la patrie, apportera au
trésor de guerre son argent laborieusement
acquis et sagement épargné, afin de libé-
rer au plus tot le sol national de la souillure
des barbares et de reconquérir dans toute
leur étendue nos provinces aujourd’hui
envahies et celles autrefois perdues. (Vifs
applaudissements.)

Et, nous tournant maintenant vers le
Gouvernement, nous lui adressoms, pour
terminer, 'adjuration supréme qui revient
incessamment sur nos lévres, comme une
véritable hantise, toutes les fois que nous
sommes & cette tribune au nom de la com-
mission des finances : -

, L’argent que vous allez demander a ia
nation est destiné & renforcer son armure
financiére et & assurer par la victoire la fin
du terrible cauchemar dans lequel nous
vivons depuis trois ans. Nul n'a le droit de
détourner une obole de cette emploi sacré.
{Vifs applaudissements.) Vous avez donc
le devoir d’éviter tout gaspillage, de vous

. abstenir de toute dépense vaine et de ré-
server jusqu’au dernier centime la totalité
des ressources dont nous vous donnons
la disposition exclusivement aux cuvres
de la défense nationale, aux besoins de
nos armées. 11 y va du salut de la patrie.
(Vifs applaudissements. — L'orateur recoil,
en retournant & san banc, les félicitatons de
ses collegues.)

M. le président. Je suis saisi d’'une de-
mande de discussion immédiate, signée de
vingt de nos collégues dont voici les noms :
MM. Peytral, Milliés-Lacroix, Lintilhae, Bé-
raid, de Selves, Cornet, Murat, Touron,
Lourties, Peyronnet, Guillier, Vieu, Petit-
jean, Henry Chéron, Flandin, Perchot, Du-
pont, Hubert, Chautemps et Chastenet.

Je consulte le Sénat sur la discussion
immaédiate.

(La discussion immédiate est prononcée.)

M. le président. J'ai 3 donner eonnais-
sance au Sénat du décret suivant :

« Le Président de 1a République francaise,

« Sur la proposition du ministre des
finances,

« Yul’article 6, paragraphe 2, de la loi
constitutionnelle du 16 juillet 1875 sur les
rapports des pouvoirs publics, qui dispose
3ue les ministres peuvent se faire assister,

evant les deux Chambres, par des commis-
saires désignés pour la discussiomn d'un
projet de loi déterminé,

« Décrete =

« Art. 1er, — M. Luquet, conseiller d’Etat
en service extraordinaire, directeur duw mou-
vement général des fonds, est désigné, en
qualité de commissaire du Gouvernement,
pour assister le ministre des finances au
Sénat, dans la discussion du projet de loi
concerpant I'émission d'un emprunt en
rentes 4 p. 100.

« Art. 2. — Le ministre des finances est
chargé de I'exécution du présent décret.

« Fait a Paris, le 25 octobre 1917.
«R. POINCARE.
« Par le Président de la République =
« Le minisire des finances,
« L.-L. KLC®Z. »

Quelqu'un demande-t-il la parole dans la
discussion générale?... \

M. Dominique Delahaye. Je Ia demande
monsieur le président.

M. le président. La parole est & M. Dela-
haye.

M. Dominique Delahaye. Vous pensez
bien, messieurs, que je ne veux pas relenir
longtemps votre atteniion. Je ne prends
la parole que pour présenter quelques trés
courtes réflexions.

Ce troisiéme emprunt messieurs s'inspire
d’une parabole de l'Evangile : « Les ouvriers
de la onzieme heure auront la méme récom-
pense que ceux de la premiére heure ».

M. Charles Riouw. IIs seront méme miecux
payés!

M. Dominique Delahaye. Et méme. je
crois qu'en effet, pour eux, M. le ministre
des finances force sur le catéchisme. 11
vous demande de plus grands avantages

our les ouvriers de la onziéme heure. Vais-
Je le lui reprocher ? Nom, car, de sa part,
c’est 13, ol je ne m’y connais pas, un acte
d'union sacrée.

Ceci dit, je voudrais bien tout de méme
que M. le ministire des finances, qui certes
a fait des elforts de bonne volonté pour ne
pas rcndre trop ficheux le sort des porteurs
des titres de 5 p. 100, leur donnit quelques
paroles d’cspérance. Si I'événement démon-
tre que son fonds de secours ou de récon-
fort consistant en 50 millions par mois,, des-
tinés & soutenir le cours de Ia rente 5 p..100,
ne produit pas un effet syffisant, il le for-
tifiera par des mesures eomplémentaires.
En effet, il n’ignore pas qu’il y aura du
déchet, de la perte en capital pour les por-
teurs de 5 p. 100, pour ces ouvriers de la

premiére et de la deuxieme heure.

M. Guillaume Chastenet. 1 faut espé-
rer que nomn.

M. Dominique Delahaye. Oh ! c’est eep
tain, vous ne pouvez en douter, I'arithmé=
tique le prouve. Espérons seulement que la.
baisse du titre 5 p.100 sera iégére, bien qua
cela méme soit difficile & démontrer.

Mais si M. le ministre s’aper¢oit que les.
mesures de préecaution qu’'il a prises pour
sauvegarder les intéréts des porteurs de .
5 p. 100 sont insuffisantes, qu’il imite alors
les Anglais. I n’a pas voulu aller aussi loim. .
qu’eux en permettant de payer les frais de
suceession avec la rente 5 p. 100. Qu’il nous
laisse du moins espérer, lorsque nous con~-
naitrons la perte en capital subie par ees
porteurs, qu'il leur donnera cette premiéra
facilité, car ils avaient véritablement droit.
a un peu plus de sécurité. -

Vous auriez pu admetitre 3 'emprunt an
moins un quart de ces titres avec trois
quarts d’argent frais. En effet, si ces sous—
cripteurs avaient pris des hons de la- dé-
fense nationale au lieu de prendre du 5 p.

| 100, ils auraient pu transformer la totalité

de leurs bons en titre de % p. 100. Or, ceux
qui nous ont fait confiance ne peuvent pas,
actuellement, vendre plus de cinquante
francs par jour de 5 p. 100. C'est ce qu’om
appelle, en langage de bourse, des titres en.
carafe. .

Je ne viens pas aujourd’hui, par amende~
ment, vous demander d’admettre en sous=
cription un quart en 5 p. 100, bien que cela.
vous eiit procuré plus d’argent frais. Le
projet de loi doit étre voté a I'unanimité et
sans modification,- bornons-nous done 2
constater que vous n'avez pas donné assez
de facilités 4 ceux qui vous ont apporté
Taide du premier moment.

Monsieur le Ministre, vous avez mis du-
bont vouloir & la préparation de 'emprunt,
donnez-nous donc quelques paroles d’espé—
rance pour le moment oi vous aurez pu
constater les réalités. (I'rés bicn ! trés bien.),

M. le président. La parcle est &3 M.le
ministre des finances.

M. Klotz, ministre des finances. Messieurs,
les si nobles paroles par lesquelles ’hono-
rable rapporteur général de la comimission:
des finances a terminé son remarquable
rapport m’ont été droit au coeur. Il a, d'une
facon tres nette, indiqué et précisé au mi~
nistre des finances, comme a fous les mems-
bres du Gouvernement, leur strict devoir.

11 a rappelé qu'a T'heurc actuelle, ce se-
rait un crime de détourner de sa véritable
destination une obole de ce que la nation
donne pour la préparation de la victoire. Je
ne l'oublierai pas, et je m’appuierai forte-
ment sur la eommission des finances et sur
le Sénat pour faire prévaloir partout ces
principes. si nettement posés. (I'res bieml
tres bien !) )

Messieurs, ce n'est pas par un sentiment
de flatterie, qui ne serait digne ni de cette
Assemblée ni de moi-méme, n1is c’est avec
une trés réelle conviction que je vous affir-
me que, chaque fois qu’unec indication me
vient de vous, je la recucille précieuse-
ment. .

Quand jai assumé, avec la charge du
ministére des finances, la lourde tiche de
préparer un emprunt, un budget, une série
de projets de loi urgents, j'ai été convoqué
par votre commission des finances qui m’a
interrogé trés courtoisement sur mes in-
tentions et qui m’a dit: « Monsieur le mi-
nistre, la dette flottante est considérable,
cette situation est préoccupante, il importe
d'y mettre un terme le plus rapidement
possible. »

Messieurs, le caractére essentiel de 'em-
prunt que je vous apporte aujourd hui, c’est.
qu'il constitue un emprunt de consolida- -
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tion; il tend d’abord A diminuer la defte
flottante.

Si j'ai limité 'emprunt, c¢’est parce que,
au licu de faire de temps a autre une opé-
ration par laquelle on aspire toutes les
ressources disponibles, il nous faut prépa-
rer ce pays a considérer les emprunts
comme des opérations normales de tréso-
rerie, dont celle-ci est la premiére. La limi-
tation a, d’autre part, le grand intéréi de
ne pas absorber toutes les disponibilités
présentes, de permettre a des fonds de se
porter, le lendemain, sur le titre lui-méme,
dont ils eréent ainsi la hausse, ou d’aller
aux bons et aux obligations de la défense
nationale et d’'éviter, de cette maniére, les
ficheux ralentissernents qui pourraient se
produire dans les souscriptions.

La meilleure maniére de consolider Ia
dette flottante, c’est de procéder 3 des
opérations périodiques et suivies, par les-
quelles on invite 4 ]a fois le porteurde bons
et 'épargnant 4 apporter au Trésor, pour
les convertir en rente perpétuelle, les va-
leurs du Trésor ou le numéraire qu’ils ont
en leur possession. (7'rés bien! irés bien !)

C’est 14 une opération utile et saine ; elle
mérite votre approbation, de méme qu’elle
méritera I'assentiment du pays.

M. le rapporteur général a tout A I'heure
exposé, dans tous ses détails, avec une
grande clarté, les différentes modalités du
projet de loi et je m’en voudrais de revenir
sur les observations qu'il a présentées: je
ne puis qu’affirmer que tous ses commen-
taires sur l'interprétation des articles sont
également ceux du ministre des finances.

-{Trés bien! trés bien!)

Je regrette avee lui que les dispositions
initiales du projet n’aient pas été toutes
maintenues; mais je dois rendre cet hom-
mage i la Chambre et & sa commission du
budget, qu'elles ont tenu a doubler les
crédits inscrits & l'article 5, et, par consé-
quent — comme l'a signalé, d'ailleurs, le
rapporteur de la commission, M. Louis Ma-
rin — 3 remplacer un avantage passager
par un avantage permanent et général.

Tout & 'heure, I'honorable M. Delahaye
voulait bien exprimer I'espoir que, si les
résuitats que j'attendais de cette mesure ne
devaient pas tous se réaliser, je n'avais pas
dit mon dernier mot.

Nous sommes dans une époque expéri-
mentale, monsieur le sénateur; nous ten-
tons une expérience, nouvelle pour nous,
déja tentée en Angleterre. Que produira ce
fonds, qui est bien un fonds de négociation
et d’amortissement, car il ne faut pas lui
attribuer le caractére d'un fonds de secours,
sous peine, en faussant 'opération, de lui
donner un aspect ficheux, au lieu de lui
laisser sa salubrité.

M. Henry Chéron. Trés bien!

M. le ministre. Ce fonds de négociation
et d’amortissement pourra, certes, é&tre ali-
menté autrement et renforcé. Des dispo-
sitions autres pourront étre prises ultérieu-
‘rement, si les premiéres ne sont pas suffi-
*santes pour les porteurs de 5 p. 100. :

Je rends hommage & ces ouvriers de la
premiére heure qui ont permis, par deux
fois, de manifester si hautement le crédit
de la France. (7rés bien!) et pas plus que
je ne les ai oubliés aujourd’hui, je ne les
oublierai ultérieurement! (Approbation.)

M. Dominique Dslahaye. Je vous re-

" mercie du baume que vous mettcz sur

leurs espérances.

M. le ministre. La création de ce fonds
de négociation et d’amortissement vaut la
peine, je crois, d'éire retenue tout spécia-
lement par la haute Assemblée, car les dis-

ositions relatives au fonctionnement de ce
onds constituent le germe de tout une
politique d’amortissement qu'il est néces-

saire d’envisager, & un moment olt la dette
de la France est si considérable ef ou ses
besoins restent si impérieux,

Comment pouvons-nous la réaliser?

Le type amortissable n’a jamais réusst.
Des homines beaucoup plus expérimentés
et beaucoup plus autorisés que moi ont
essayé de le faire adopter par le pays; il
I’a pas paru ¢tre du gout de 1a nation. Il ne
s'agit aujourd’hui que de cet amortisse-
ment qui retire des titres du marché et les
efface du grand-livre de la dette publique,
sans qu’il en cofite rien au Trésor, puisyue
Topération se fait au maximum aw prix
d’émission. Cet amortissement devra étre
développé dans l'avenir.

Une deuxieme disposition du (})rojet de
loi assure encore un autre mode d’amortis~
sement : tous les titres que l'on apportera
en payement de I'impdt sur les bénéfices
de guerre seront, eux aussi, annulés.

M.Pérss. Alors. 'amortissement ne jouera
qu’en cas de baisse ?

M. Eugeéne Lintilhac. Ce n'est pas un
régulateur, c¢’est un élévateur.

M. le rapporteur général. C'est un sta-
bilisateur.

M. le ministre des finances. Voild le

mot ! Ce n'est pas un fonds destiné 3 faire
monter la rente, ce n’est pas a I'Etat d'in-
tervenir en la matiére, mais il peut inter-
venir pour régulariser le marché, pour le
vivifier (Adhesion), et lorsque le titre se

trouve menacé — c'est 12 I'idée qui a en- |

trainé M. Delahaye 4 employerle mot « fonds
de secours » — 1l intervient 3 unr moment
déterminé, mais pas en tout état de cause,
car on se méprendrait dans le pays si l'on
croyait qu'il suffira d’apporter un titre sur
le marché pour étre certain de le vendre.
( Vive approbation.)

M. Péras. Mais, en cas de baisse, vous
serez débordé et le fonds que vous pré-
voyez sera notoirement insuifisant !

M. le ministre. Voulez-vous me permet-
tre de faire observer que je n'ai pas la pré-
tention de résoudre toutes les difficultés.
Dans I'hypothése ol vous vous placez,
Tabsence de ce fonds de négociation ren-
drait la situation infiniment plus grave,
vous voudrez bien le reconnaitre.

J'y remédic dans la mesure de mes
forces. Le Gouvernement et le Parlement
créent une institution nouvelle intéressante
qui peut é&tre trés utile et qui pourra étre
perfectionnée dans I'avenir si, & I'usage, on
la trouve insuffisante. Seulement, rendez-
moi cette justice que j'ai songé a 'établiret
que j'apporte dés a présent au marché une
aide opporlune.

Messieurs, une autre préoccupation a tou-
jours été, je crois, celle du Sénat; a saveir
la stabililité en matiere économique et finan-
cicre. -

11 est intéressant pour le citoyen francais,
pour le capitaliste, le grand comme le petit,
de savoir quels seront ses revenus pendant
une période assez longue. II ne faut pas
qu’il soit exposé & ce que des conversions
trop rapides, des modifications trop brus-

ques de taux, viennent diminuer les intéréts |

auxquels il a droit en raison du contrat qu’il
passe avec I'Etat. (Trés bien!) Car, an mo-
ment ot I'épargnant apporte son argent au
Trésor, intervient entre lui et 'Etat emprun-
teur un contrat qui doit étre respecté. Un
taux nominnl plus élevé edt été exposé fa-
talement A des conversions plus rapides. St,
par exemple, on avait pris un type 6 p. 100,
c¢'etit été le premier pour lequel la con-
version se serait imposée. Il en etfit ¢té de
méme pour un type 5 1/2 p. 100. Au con-
traire, ce type 4 p. 100, nominalement plus
faible, ne pourra étre converti qu'aprés le

5 p. 100 dont, & T'heure actuelle, i1 a 6t§
émis pour 27 milliards. h
J'ai done eru devoir donner au titre nou-
veau cet avantage : la conversion ne pourra
avoir lieu qu’au bout de 25 ans.

Je ne dis pas qu'elle sera obligatoire an
bout de 25 ans ; elle ne se fera évidemment
a ce moment-13 que si le Trésory a intérét;
mais au cours de ces 25 années, le porteur
aura bénéficié d'un taux réel avaniageux,
il aura pu Igagner en capital une somme im=
portante, il aura été a I'abri de toute con-
version, & Pabri également de tout impdt
sur le eoupon — je ne dis pas, évidemment
de Y'impot globa! sur le revenu, mais de

l'impdt in re, de I'impdt sur la chose, sur la
cougon, et cet avantage, pour lui est parti-
“culierement appréciable. '

Cette stabilisation, et de l'intérét et de
I'exemption d'impo6t avait une trés réelle
importance; c¢'est une des raisons qui ont
déterminé le ministre des finances et la

-Gouvernement & adopter le type que nous
vous présentons aujourd’hui.- -

i Nous avions d’autres raisons.

Oh! je na veux pas le moins du monda
-apporter une critique conire les autres
types. Le 5 p. 100 a rendu des services émi-
‘nents, et f'e suis trés heureux, pour ma
i part, de saluer, dans cette Assemblée, celui
_qui I'a proposé et fait adopter par deux fois
au Parlement, qui a adressé A I'épargne pu=
blique de si éloquents appels, suivis par la
France entiere avec tant de spontanéité.

| (Vifs epplaudissements.) .

| Ce titre a rendu d'éminents services 3
‘1ais, comme le constatait M. le rapparteur:
,général, il y en 2 une somme considérable

- sur le marché; 'opinion publique attendait

un nouveau type. J'ai déja montré quelques-

‘uns des inconvénients qu’il pouvait y avoir.
.3 adopter un taux nominal plus élevé.: enx

fvoici un autre, auquel le Sénat sera, je:

‘crois, particulierement sensible. )

A quel taux les industriels, les commer«

caunts, les agriculteurs, a quel tanx les so-

ciétés industrielles et les compagnies de

chemins de fer, & quel taux les villes, les

départements et les communes devraient-

ils emprunter demain, si I'Etat empruntait

Iui-méme & 6 p. 100. (Approdalion). Qu'un,

jour la situation puisse imposer, aux uns

comme aux autres, une élévation du taux

de l'intérét, ce n’est pas moi qui y contre-

dirai. Mais, aujourd’hui, ¢'eiit été, 3 mon

sens, une imprudence : nous devions éviter

de la commettre. .

Nous avions de méme le devoir de nous
réserver un instrument pour des opérations
auxiliaires da Trésor qui seront nécessaires,
j'espére, dans un d¢lai assez rapide, le jour
o1t nos malheurcux départements du Nord et
de 'Est auront été délivrés, 11 faudra y faire
reprendre, non pas seulement dans leur in-
térét, mais dans I'intérét de la France en-
ticre, et le commerce, et 'industrie, et I'agri-
cnlture. Pour ces opérations auxiliaires du
Trésor, Yemprunt a lots dont on a parlé
pourra étre utilisé.

J’ai done réservé l'avenir. Personne na
pourra m'en faire un reproche, et mes suc=-
cesseurs anront peut-étre une tiche plus
aisée que celle quae j’ai assumése.

Cet emprunt, messicurs, je le présents
en pleine confiance. Vous parliez tout}a
I'heure, monsieur le rapporteur général, des
disponibilités si importantes de ce pays.
Vous constatiez qu’il y avait, a Pheure ac-
tuelle, une dette flottante que nous pouvons
chitfrer, bons et ‘obligations, & 22 milliardg
et demi; vous rappeliez aussi le montant
des dépots en banque, sensiblement égal &
celui d’avant-guerre ; vous indiguiez enfin
le montant important de la circulation
fidueiaire : les billets en circulation repré=-
sentent, en effet, 24 milliards 600 millions
environ. -

Ce numéraire existant, réservé, épargné,
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va venir, va se porter sur le titre nouveau.
Le pays comprendra son devoir en méme
temps que son intérét. Son intérét, vousle
lui avez démontré, et je I'al aussi indiqué,
mais il n’y a pas qu'une question d’intétét :
il y a une question de devoir, (T'rés bien!
trés bien!) Comment, quand on donne si
généreusement son sang, pourrait-on hési-
fer, non pas a donner son argent, mais 2 le
réter & un taux avantageux ? (Vive appro-
ation.) 1l serait inadmissible qu’on pit faire
une comparaison défavorable pour l'arriére
alors que l'avant, avec tant de générosité e
de courage, fait merveilleusement son de-
voir. (Applaudissemenis.) Cela, on nele verra
pas. Je suis convaincu que le public tout
entier regardera d'un ceil favorable les dis~
positions que nous lui présentons.

Je suis certain que les sociétés d'agricul-
ture, les entreprises privées de banque et
de commerce, que les chambres de com-
merce préteront tout leur concours au Gou-
vernement. Elles apprendront avec satisfac-
tion, comme la commission des finances et
comme le Sénat lui-méme que, ce soir, en
sortant dec cette Assemblée, jaurai I'hon-
neur d’'apposer ma signature sur la conven-
tion portant renouvecllement du privilége
de la Banque de France pour 25 ans (Tres
bien ! trés bien!), de la Banque de TFrance
qui, ainsi que le disait I'honorable M. Ribot,
est l'instrument jndispensable du ecrédit de
1a France. (Applaudissements.)

M. Dominique Delahaye. Autrefois, le
renouvellement du privilege de la Banque
était discuté par le Parlement.

- M.le ministre. Vous le discuterez, mon-

sieur le sénateur. Le ministre des finances
d®it d'abord conclure, avec le gouverneur
,de la Banque de France, une convention
qui, comme toutes celles de cette nature,
n'a de valeur que lorsqu’elle est ratifiée par
les Chambres. ( Vive approbalion.)

La partic de l'opération incombant au
ministre des finances va étre, ce soir, ache-
vée, et vous aurez 2 la parfaire, en votant,
aprés la Chambre, au cours de cette année,
je l'espere, le texte portant renouvellement
du privilége. *

M. Dominique Delahaye. Je vous remer-
cie, monsieur le ministre, de vos explica-
tions.

M. le ministre. Je croyais intéressant de
vous les présenter, étant données les sug-
gestions que M. le rapporteur de la com-
mission des finances me faisait récemment,
a l'occasion du dernier projet relatif aux
avances de la Banque de France.
Je compte, pour m'aider dans ma tiche si
lourde et si délicate, sur les instituteurs,
sur les fonctionnaires et sur les ministres
des cuites, je compte sur l'opinion, je
compte sur la presse, je compte sur la vi-
gilance patriotique de chacun & l'arriére,
comme aussi sur le combattant, qui doit
étre mon me'llenr propagandiste. Le soldat
francais, merveilleux d’endurance, de cou-
rage, de sang-froid et d’héroisme, dira que
" sa confiance est encore plus grande, aprés

trois années de guerre, qu'au premier jour;
. et lui, qui répand si gdénéreusement son
. sang, saura dicter, j'en suis convaincu, une
fois de plus, aux gens de P'arriére leur de-
voir, de facon que nous puissions, dans un
délai rapide, comme on vous l'indiquait si
éloquemment tout & I'heure, chasser i'op-

resseur et élablir une paix victorieuse dans
a civilisation triomphante et éviter pour
J'avenir le renouvellement de pareils fléaux.
(Applaudissements.)

OQui, cette guerre, il faut la mener jus-
qu'au bout, jusqu'd la victoire, jusqu'au
moment ol nous aurons imposé nos condi-
tions honorables de paix 3 l'adversaire, de
telle facon que, si les péres ont souffert,
les enfants soient épargnés; et ¢'est pour

cela que les femmes et les péfes de famille,
en apportant leur argent au Trésor, permet-
tront 3 I'armée de continuer sa lutte, a
I'Etat d’accomplir son double devoir : son

devoir national et son devoir social. { Vifs |

applaudissements répétés. — M. le minisire,
en regagnant sa place, est félicité par un
grand nombre de sénateurs.)

M. le président. Personne ne demande
plus la parole dans la discussion géné-
rale?... .

Je consulte le Sénat sur la question de
savoir s'il entend passer A la discussion des
articles du projet de loi. '

(Le Sénat décide qu'il passe 4 la discus-
sion des articles.)

M. le président. Je donne lecture de l'ar-
ticle 1¢r :

«Art, 1°*, — Le ministre des finances est
autorisé & émetire au mieux des intéréts
du Trésor et A inscrire au grand-livre de la
dette publique la somme de rentes perpé-
tuelles 4 p. 100 nécessaire pour produire un
capital effectif de 10 miiliards, y compris
les dépenses matérielles et les frais quel-
conques de l'opération, lesquels ne pour-
ront excéder 5 p. 1,000 du montant de I'em-
prunt.

« Ces rentes jouissent des priviléges et
immunités attachés aux rentes perpétuelles
émises en vertu des lois du 16 novembre
1915 et du 15 septembre 1916,

« Elles seront exemptes d'impot,

« A partir du 1°* janvier 1943, elles pour-
ront étre remboursées en totalité ou par
séries. » }

Quelqu'un demande-t-il la parole sur cet
article?...

Je le mets aux voix.

(L’article 1¢r est adopté.)

M. lo président. « Art. 2. — Ne sont pas
soumises & réduction:

4° Les souscriptions qui, conformément
aux lois et décrets en vigueur, seront cons-
tituées en bons de la défense nationale, en
obligations de la défense nationale ou en
titres de rente 3 1/2 p. 100 amortissables ;

2° Toutes auires souscriptions qui ne
dépasseront pas le chiffre de rentes fixé par
le décret visé a l'article 7 de la présente
loi. » — (Adopté.)

« Art. 3. — Dans le cas ou le capital effectif
représenté par les souscriptions irréduc-
tibles excéderait la somme de 8 milliards,
le chiffre prévu a 'article 1¢r de la présente
loi sera augmenté, dans la limite du mon-
tant total des souscriptions, d'un capital
effectif égal & 'excédent. » — (Adopts.)

« Art. 4. — Les titres de rente & émettre
en vertu de la présente loi seront acceptés
en payement de 1a contribution extraordi-
naire surles bénéfices de guerre instituée
par la loi du 1e" juillet 1916.

« Ces titres seront décomptés suivant le
taux d'émission fixé par décret.

« Seront également acceptés en payement
de ladite contribution au taux de 87 fr.50
p. 100 les titres de rentes 5 p. 100 émis en
vertu des lois des 16 novembre 1915 et
15 septembre 1916, dont lecontribuable jus-
tifiera qu'il est propriétaire depuis une date
antérieure au 24 octobre 1917.

« Les rentes correspondant aux -titres re-
mis en payement seroni annulées au grand
livre de la dette publique.

« La valeur de reprise des titres sera im-
putée en dépense sur un crédit qui sera ou-
vert au budget du ministére des finances.

« Un décret fixera les conditions d'applica-
tion du présent article et notamment le
mode de calcul des intéréts en cours. »
— {Adopté.)

« Art. 5. — Il est ouvert au budget géné-
ral de I'Etat jusqu'a ce qu'une loi ultérieure
en décide autrement, un crédit qui sera
affecté ala constitution, au moyen de ver-
sements mensuels de 60 millions, d'un

fonds spécial destiné 3 faciliter la négocia-
tion des emprunts de la défense nationale.
Ce fonds sera employé a 1'achat sur le mar-
ché de titres de ces emprunts.

« En aucun cas. les achats ne pourront
avoir lieu pour les rentes émises en vertu
de la présente loi & un prix supérieur au
prix d’émission augmenté des intéréts cou-
rus dans le trimestre et pour les rentes
5 p. 100 émises en 1915 et 1916 & un prix
supérieur 4 87 fr. 50 augmenté des intéréts
courus dans le trimestre.

« Les rentes ainsi acquises seront remises
au Trésor et definitivement annulées au
grand livre de la dette publique.

« Lorsque l'excédent disponible du fonds
spécial dépassera une somme de 360 mil-
lions, les versements mensuels seront sus-
pendus. Ils seront repris aussitét quel'excé-
dent disponible tombera au-dessous de 360
millions, dans la mesure nécessaire pour le
porter a ce chiffre.

« La gestion du fonds spécial est confiée
a la caisse d'amortissement qui effectucra
les achats de rentes dans les conditions dé-
terminées par la commission de surveil-
lance instituée par les lois du 28 avril 1813
et du 6 avril $876. » (Adopté.)

« Art. 6. — Les rentes qui seront sous-
crites A 1'étranger, dans les conditions qui
seront déterminées par déeret, ne sont pas
comprises dans les limitations résultant
des articles 1¢r et 3. » — (Adopté.)

« Art. 7. — Le taux d'émission, la date ou
la période de mise en so.1scription, les épo-
ques de versements, les époques de paye-
ment des arrérages, les conditions dans
lesquelles seront admis ala souscription les
bons de la défense nationale, les obliga-
tions de la défense nationale et les rentes
3 et demi p.100, amoriissables et, générale-
ment, toutes autres conditions de 'emprunt
seront fixés par décret. » — (Adopté.)

« Art. 8. — Seront exemptés du droit de

' timbre spécial des quittances établi par les

articles 18 de la loi du 23 aodt 1371 et 28 de
la loi du 15 juillet 1914, les quittanc-s, re-
cus ou décharges de somines ou de tilres,
exclusivement relatifs aux opérations d’é-
mission de I'emprunt autorisé par la pré-
sente loi. » — (Adopté.)

« Art. 9. — Les remises allouées aux

comptables qui participeront aux opérations
dudit emprunt restecont en dehors des
limitations®révues par les lois et régle-
ments en viguéur ». (Adopté).
-« Art. 10. — Le minisire des finances ren-
dra compte des opérations autorisées par la
présente loi au moyen d'un rapport adressé
au Président de la République et distribué
au Sénat et 4 la Chambra des députés.

« Un état détaillé des dépenses d’émis-
sion sera publié au Journal officiel, le
31 décembre 1918 au plus tard ». (Adopté)

11 a 6t6 déposé surle bureau une demande
de scrutin signée de MM. de 3elves, Chéron,
Reynald, Goy, Flandin, Pérés, Millies-La-
croix, Bonnefoy-Sibour, Gavini et Courré-
gelongue.

Il va étre procédé au scrutin. ,

gLes votes sont recueillis. — MM. les se-
crétaires en opérent le dépouillement).

M. lo président. Voici, messieurs, le ré-
sultat du scrutin. ]

Nombre des votants.......... 235
Majorité absolue......e0es... 118
Pour...... 235

Le Sénat a adopté. (Applaudissements}),

9. — DEPOT D'UN PROJET DE LOI
M. lo président. La parole est a3 M. ls
ministire des finances. :

M. L.-L. Klotz, minisire des finances. J'al
I'honneur de déposer sur le bureau du
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Sénat, au nom de M, le ministre du travail
et de la prévoyance sociale et au mien, un
projet de loi, adopté par la Chambre des
députés, maintenant, pour une nouvelle
péricde de cing ans, les taux fixés pour les
contributions au fonds de garantie des
exploitants non patentés, en matiére d'acci-
dents du travail. '

M. lo président. Le projet de loi est ren-
voyé a la commission nommée le 21 février
4901, relative aux accidents du travail.

11 sera imprimé et distribué.

10. — DEMANDE D'INTERPELLATION

M. le président. J'ai recu de M. Pérés
une demande d'interpellation sur les rai-
sons qui ont motivé le remplacement de
M. le ministre des affaires étrangéres. '

Nous attendrons la présence de M. le pré-
sident du conseil pour fixer la date de la
discussion de cette interpeHation.

M. Péres. Je voudrais du moins obtenir
du représentant du Gouvernement 3 cette
séance assurance que M. le président du
conseil acceptera la discussion de mon in-
terpellation dés la rentrée, si le Sénat doit
s’ajourner & une date assez éloignée, ou,
quau moins, la date de cette discussion
sera fixée dés la reprise de nos travaux.

M. L.-L. Klotz, ministre des finances. Jo
prie I'honorable M. Pérés de vouloir bien
attendre pour fixer cette date la présence
de M. le président du conseil, qui se fera
un devoir d’'assister & 1a prochaine séance
du Sénat. (Trés bien!l)

441 . — RESULTAT DU SCRUTIN POUR LA NO-
MINATION DE DEUX MEMBRES DU COMITE
CONSULTATIF DES ENTREPRISES DE CAPITA-
LISATION ET D' EPARGNE :

M. le président. Voici, messieurs, le ré-
sultat du deuxiéme tour de scrutin pour la
-nomination de deux membres du- comité
consultatif des entreprises de capitalisation
et d’épargne. _

Nombre des votants......... 46
Majorité absolue........ . 24
Ont obtenu :

MM. Guillaume Chastenet, 46 voix.
Lucien €ornet, 44 voix. . .

MM. Guillaume Chastenet et Lucien Cor-
net ayant obtenu la majorité absolue des
suffrages exprimés, je les proclame mem-
bres du comité consultatif des entreprises
de capitalisation et d’épargne.

Avig en sera donné a M. le ministre du
travail et de la prévoyance sociale.

12. — REGLEMENT DE L'ORDRE DU JOUR

M. le président. Voici, messieurs, quel
pourrait étre I'ordre du jour de la prochaine
séance:

A trois heures, séance publique :

Discussion sur la prise en considération
de la proposition de loi de M. Guillaume
Chastenet, tendant a la défense du trésor
historique et artistique de la France;

{r¢ délibération sur le projet de loi,
adopté par la Chambre des députés, portant
abrogation de la loi du 16 mai 1866 sur la
fabrication et la vente des instruments de
musique méeaniques.

Quel jour le Sénat entend-il se réunir?

Yoix nombreuses. Mardi prochain! —
Mardi 6 novembre !

M. Ernest Monis. Une demande d’inter-
pellation vient d’étre déposée ; nous ne pou-
vons pas la renvoyer ainsi aux ealendes.

M. le président. Deux dates étant propo-
sées, conformément a l'usage, je mets aux
voix la plus éloignée.

(Aprés une épreuve déclarée douteuse, le
Sénat décide, par assis et levé, de se réunir
Ie mardi 6 novembre.)

M. le président. Done, messieurs, mardi

6 novembre, A trois heures, séance publique

avec l'ordre du jour qui vient d’'étre réglé.
Personne ne demande plus la parole?...
La séance est levée. '

(La séance est levée a sept heures quinze
minutes). ’
Le Chef par intérim du service de la
sténographie du Sénat,
ARMAND POIREL.

REPONSES DES MINISTRES AUX QUESTIONS
ECRITES

1596. — M. Butterlin, sénateur, demande A
M. le ministre de la guerre s'il existe une
circulaire sur la reléve des maréchaux du front
passant & Varriére. (Question du 4 octobre 1947.)

Réponse. — Aucune disposition générale ne
prescrit la reléve des maréchaux ferrants du
front. Toutefois, pour l'application de la loi
du 17 aohit 1915, des reléves ont eu lieu. Ac-
tuellement, des échanges de maréchaux fer-
rants entre le front et I'intérieur peuvent &tre
réalisées, dans la cavalerie, par entente entre le
chef de corps et le commandant{ du dépot cor-
respondant.

1598. — M. Debierre, sénateur, demande &
M. le ministre de la guerre si le décret du
13 a0t 4917 aura un effet rétroactil et sera
applicable aux officiers qui, sous l'empire du
décret du 15 aotit 1944, ont é{é victimes d’'une
erreur et injustement atteints dans leur situa-
tion et dans leur avenir. (Question du 4 ocio-
bre 1917.)

Réponse. — Les dispositions de la circulaire
du 13 aoit 1917 n'ont pas d'effet rétroactif.

Ordre du jour du mardi 6 novembre,

A trois heures, séance publique

Discussion sur Ia prise en considération
de la proposition de loi de M. Guillaume
Chastenet, tendant & la défense du trésor
historique et artistique de la France. {N°s245
et 2‘.;8, ‘année 1917. — M. Hervey, rappor-
teur.

ir¢ délibération sur le projet de loi,
adopté par la Chambre des députés,portant
abrogation de la loi du 16 mai 1886 sur la
fabrication et la vente des instruments de
musique mécaniques. (N°* 56, année 1914,
;at 32)1, année 1917. — M. Catalogne, rappor-
eur. .

Annexe au procés-verbal de la séance
du 26 octobre. ;

SCRUTIN (n° 44) -

Sur le projet de loi concernant Uémission d’'un
emprunt en rentes 4 p, 100,

Nombre des votants.. PN 225
Majorité absolue...... ceesees 113
Pour l'adoption.....ceeveee 225
Contre......... 0

Le Sénat a adopté.

ONT VOTE POUR .

MM. Aguillon. Albert Peyronnet. Amie.
ﬁstler. (A;xbry. Audren de Kerdrel (général).
una ).

Bargier (Léon). Belhomme. ‘Bepmale. Bérard
(Alexandre). Bersez. Bienvenu Martin. Blanc.
Bodinier. Boivin-Champeaux. Bollet. Bonne-
foy-Sibour. Bonnelat. Bony-Cisternes. Bou-
cher (Henry). Boudenoot. Bourgeois (Léon).
Brager de La Vilie-Moysan. DBrindeau. Bus-
siére. Butterlin. - )
Cannaec.  Capéran. Castillard. Catalogne.
Cauvin, Chapuis. Charles Chabert. Charles-
Dupuy. Chastenet (Guillaume). Chaumié.
Chautemps (Emile). Chauveau. Chéron (Henry).
Clemenceau. Codet (Jean). Colin (Maurice).
Cordelet. Courcel (baron de). Courrégelongue.
Couyba. Crémieux (Fernand). Cuvinot.

. Daniel. Darbot. Daudé. Decker-David. Da
fumade. Dehove. Delahaye (Dominique). Dee
lhon. Dellestable. Delencle (Charles). Denoir.

Destieux -Junea. Develle {Jules). Doumer
(Paul). Doumergue (Gaston). Dupont. Due
puy (Jean).

Elva (comte d'). Empereur. Estournelles de -
Constant (d). .

Fabien Cesbron. Fagot. Faisans. Farny,
Félix Marlin.  Fenoux. Flandin (Etienne}k
Fleury (Paul). Forsans. Fortin. Freycinet (de),

(Gabrielli. Galup, Gauthier. Gauvin. Gae
vini. Genet, Genoux. Gentilliez. Gérard
(Albert). Girard (Théodore). Goirand. Gouzy.
Goy. Gravin, Grosdidier. Grosjean. Guérim
(Eugéne). Guillier. Guilloteaux. Guingand.

l  Hayez. Henri Michel. Henry Bérenger.
Hervey. Hubert (Lucien). Huguef. Humberf
(Charles).

Jaille (vice-amiral de la). Jeanneney. Jénou~
vrier. Jonnart. Jouffray.

Kéranflec'h (de). Kérouartz (de).

Lamarzelle (de). Larere. Las Cases (Emma<
nuel de). Latappy. Lebert. Leblond. Le
glos. ' Le Hérisseé. Lemarié., Le Roux (Paul).
Leygue (Honoré). Leygue (Raymond). Lhopi-
teau. Limon. Limouzain-Laplanche. Lintilhae

(Eugéne). Loubet (J.). Lourties. Lucien
Cornet.
.. Magny. Maillard. = Marcére (de). Martell.
Martin (Louis). Martinet. Mascuraud. Mau-+
reau. Maurice Faure. Maziére. Méline.
Menier (Gaston). Mercier (général). Mere
cier (Jules). Merlet. Milan. Milliard.
Milli¢s-Lacroix. Mir (Eugéne). Mollard. Mon-
feuillart. Monis (Ernest). Monsservin. Morek
(Jean). Mougeot., Mulac. Murat. -

Négre

Ordinaire (Maurice). Ournac.

Pams (Jules). Paul Strauss. Pédebidou. Pee
nanros (de). Perchot. Pérés. Perreau. Pes«
chaud. Petitjean. Peyrot (J.-J.). Peytral. Phi-~
lipot. Pichon (Stéphen). Poirson. Potié.
Poulla.

Ranson. Ratier (Antony). Raymond (Haute-
Vienne). Réal. Régismanset. Reéveillaud
(Eugéne). Rey (Emile). Reynald. Ribiére.
Riboisiére (comte de la). Ribot. Richard.

Riou (Charles). Rivet (Gustave). -‘Rouby. Rouw

land. Rousé. . L -

Sabaterie. Saint-Germain. - Saint-Quentin
(comte de). Saint-Romme. Sancet. Sarraut
(Maurice). Sauvan. Savary. Selves (de). Ser=
vant. Simonet. Steeg (T.) Surreaux.

Thiéry (Laurent). Thounens. Touron. Tré«

veneue (comte de). Trystram. :

Vallé. Vermorel. Vidal de €Saint-Urbain.
Vieu. YViger. Vilar (Edouard). Ville. Villierss
Vinet. Viseur. Vissaguet.

N'ONT PAS PRIS PART AU VOTE:

MM. Alsace (comte 47, prince d'Ilénin. Ad-
-} diffred. : :
-Beauvisage. Bourganel. -

Cabart-Danneville. Cazeneuve. Crépin.
Debierre. Dron. Dubost (Antonin).
Ermant. ’

Gaudin de Villaine.

Yerriot.
Monnier.
Ponteille.
Renaudat. Reymoneng. -

~ N'ONT PAS PRIS PART AU VOTE

comme s'étant excusés de ne pouvoir assister & Ia
séance :

MM. La Batut (de).
Quesnel.

ABSENTS PAR CONGE:

MM. Baudet (Louis).
l  Combes.
Flaissieres.

Gomot.

Noél.

Riotteau.

Les nombres annon¢és en séance avaient 84§
do: :

Nombre des votants........c0v.... 235
Majorité absolue.............. veees 118
Pour l'adoption.......... - 235
(8101117 - T 0

Mais, aprés vérification, ces nombres ont ét&
ﬁectiﬁés conformément 4 la liste de scrutin ¢i«
essus.

l Paris.— 1mp. des Journaw® ofActels, 3], quai Voltaires

r



