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Colloque L’Empire libéral, Paris : communication du 27 septembre 2019.

Un Empire libéral sans continuité aux Finances (1869-1870)
Hubert Bonin, professeur émérite & chercheur en histoire économique, Sciences Po Bordeaux et umr Cnrs 5113  Gretha-Université de Bordeaux 

Je considère ici l’expression « Empire libéral » au sens de régime réellement orienté vers une réforme institutionnelle fondée sur une évolution parlementariste ; d’ailleurs, Pierre Magne lui-même évoque explicitement le 1er janvier 1870 : « La fondation de l’Empire libéral est dans les vœux du pays ; j’y ai travaillé avec conviction et dévouement »
. Un paradoxe aura caractérisé le petit semestre de cet Empire libéral qui suit la démission du ministère d’Eugène Rouher le 12 juillet 1869 : alors que l’orientation institutionnelle et politique ne manquait pas de rapprocher le régime des régimes chers aux « modérés », comme certaines années du Directoire, de la Restauration, de la Monarchie de Juillet ou de la IIe République, et donc que les communautés économiques et financières n’auraient pu que se réjouir de cette évolution rassurante pour les milieux imprégnés de libéralisme, l’instabilité aura prévalu à la tête du ministère des Finances. Trois ministres se sont en effet succédé Rue de Rivoli : Pierre Magne (à deux reprises), Louis Buffet et Alexis Segris.
Pourtant, les enjeux sont déterminants. Tout d’abord, il faut insérer les réformes financières dans le mouvement de réforme général : sont en cause ainsi les prérogatives du Parlement, qui devrait voter le Budget chapitre par chapitre et voter par lui-même les changements des tarifs douaniers – ce que prévoit le sénatus-consulte du 8 septembre 1869, avant l’extension au Sénat, dotés des pouvoirs d’une chambre haute par le sénatus-consulte du 20 avril 1870.
Il faut ensuite préparer le Budget de l’année 1870, alors que des tensions géopolitiques pourraient déboucher sur une augmentation des dépenses militaires tandis que se poursuit l’expansion coloniale, en Indochine et en Algérie par exemple, d’où des exigences d’investissements dans la Marine notamment. Cette relative démocratisation ou parlementarisation du mode de fonctionnement des Finances constitue un défi pour les parties prenantes, et d’abord pour Émile Ollivier
, chef du gouvernement à partir du 2 janvier 1870. De part et d’autre du plébiscite du 8 mai, celui-ci s’attelle dès lors aux réformes, par exemple celle visant à infléchir la stratégie commerciale vers une dose de protectionnisme.
L’on sait que les réformes n’auront plus prendre corps à cause de l’entrée en guerre, du durcissement du régime, puis de la défaite. Mais retracer ce semestre de gestion des Finances du pays peut permettre de soupeser les occasions manquées, de préciser les rapports de force, d’évaluer l’état du pays à la veille de son effondrement militaire et de sa révolution institutionnelle. 
Est-ce que l’Empire était sur la bonne voie d’une « saine gestion » des finances publiques, de « bonnes pratiques » dans la politique budgétaire ? Ce semestre était-il prémonitoire des décisions que sont amenées à prendre les responsables du gouvernement après la chute du régime ? Peut-on identifier une politique propre à satisfaire les « modérés » des divers « centres » fédérés dans une coalition fragile, peut-être les milieux d’affaires – au-delà de la répression policière et militaire – et enfin les penseurs libéraux ? 

1. Une succession de trois ministres dans quatre ministères
Paradoxalement, l’épisode de l’Empire libéral n’aura pas été incarné par un responsable des Finances avec continuité : les considérations d’équilibre politique et le jeu des nuances centristes ont perturbé le rôle de Magne.

Tableau 1. Les ministres des Finances en 1861-1870

	Achille Fould
	14 novembre 1861
	20 janvier 1867 

	Eugène Rouher
	20 janvier 1867
	13 novembre 1867 

	Pierre Magne
	13 novembre 1867
	2 janvier 1870 

	
	
	

	Louis Buffet
	2 janvier 1870
	14 avril 1870

	Alexis Segris
	14 avril 1870
	10 août 1870 

	Pierre Magne
	10 août 1870
	4 septembre 1870


A. Pierre Magne aux Finances entre juillet et décembre 1869 : 

    la continuité
Comment ne pas se réjouir, dans les milieux économiques et au sein de l’Administration, du choix de maintenir Magne comme ministre des Finances quand s‘esquisse l’Empire libéral en été 1869 ? En effet, il est doté d’un sérieux capital de compétences et d’expérience puisqu’il a été auparavant deux fois secrétaire d’Etat (Guerre en 1847 ; puis Finances en 1849) et surtout ministre des Travaux-publics entre janvier 1851 et janvier 1852, puis, après un épisode de bouderie suite à la confiscation des biens de la maison d’Orléans, encore entre avril 1852 et février 1855. C’est alors qu’il est devenu ministre des Finances, entre le 3 février 1855 et le 26 novembre 1860. Ministre sans portefeuille en 1860-1963 et membre du Conseil privé, il s’est éloigné à cause de différends avec son successeur Achille Fould, d’où son glissement vers le Conseil d’État. Mais il est redevenu ministre des Finances le 13 novembre 1867 et le reste au début de l’Empire libéral
. Il a en particulier été l’instigateur d’un grand emprunt public de 440 millions de francs, porté même à 700 millions, et l’opération a été un grand succès de placement puisque l’emprunt a été couvert plus de 34 fois. 

Bref, il inspire de la confiance, affirme son savoir-faire, bénéficie d’un solide réseau de relations dans l’Administration et sur la place financière de Paris. C’est un atout déterminant pour la réussite de cet épisode politique, d’abord entre juillet et décembre 1869, puis en août et septembre 1870. Il était compatible à la fois avec l’essence du régime bonapartiste reposant sur l’ordre public et politique et avec des positions d’un centre-droit héritier au fond de la période Guizot de la Monarchie de juillet. Et cette philosophie politique de centre-droit est destinée à permettre son retour aux Finances entre le 25 mai 1873 et 15 juillet 1874, son vote en faveur de l’amendement Wallon en 1875 mais aussi son soutien au gouvernement de mai 1877
.
B. L’intermède Buffet (2 janvier-14 avril 1870)
Malgré ces avantages comparatifs, Ollivier l’écarte du pouvoir quand il constitue son gouvernement proto-libéral. « M. Magne faisait toujours partie de la combinaison. Une dernière retouche l’en évinça, et ce fut M. Buffet qui eut le portefeuille des Finances. » 
Tout d’abord, il relate que Magne aurait discrètement essayé de convaincre l’empereur de ses propres qualités en vue de former le nouveau gouvernement ; c’est donc à ses yeux « un homme qui ne m’inspire plus aucune confiance et qui ne doit avoir que de mauvais sentiments pour moi »
… Une seconde explication est qu’il préfère une personnalité située légèrement moins au centre-droit, Louis Buffet, ce qui lui permettrait de cimenter quelque peu l’alliance avec ce qu’on pourrait caractériser de centre du centre-gauche. 
« Il était notoire qu’à la Chambre, soit d’après les journaux, soit d’après les bruits de couloirs, qu’il s’était formé entre les chefs du centre-gauche et quelques-uns de l’extrême limite du centre-droit une sorte de pacte d’alliance, d’après lequel ils ne devaient entrer au Ministère qu’ensemble. Il était clair qu’ils voulaient échapper ainsi à la prépondérance qu’Ollivier se proposait e prendre en excluant les principaux d’entre eux [dont Louvet, Segris, Talhouët, Buffet, Daru]. Buffet ne voulait pas accepter d’autre portefeuille que celui des Finances, qui devenait ainsi le pivot de la combinaison. Devant cette situation, j’étais parfaitement résigné à m’en aller, d’autant plus que j’étais souffrant, fatigué et dégoûté des intrigues qui devenaient de plus en plus violentes […]. J’avais remis les finances en bon état ; mon rapport sur ce sujet avait été bien accueilli dans la Chambre et dans le public ; je considérais ma mission comme terminée »
, d’où son association à la démission des ministres.
« Buffet était fils d’un ancien colonel de l’Empire. D’abord avocat à Mirecourt, puis député à la Constituante et à la Législative, il avait été très jeune initié au maniement des affaires publiques et avait donné déjà deux fois sa démission de ministre, en 1849 avec Odilon Barrot, en 1851 avec Léon Faucher. Dans les deux occasions, son motif était le même : la défense des prérogatives parlementaires contre ce qui paraissait une entreprise du pouvoir exécutif, et dans les deux occasions il avait donné à sa résistance un air de farouche résolution, dont l’Empereur avait conservé un fâcheux souvenir. Il poussait jusqu’au fétichisme le culte du système parlementaire, sans toutefois l’identifier avec la dynastie d’Orléans. De quelque main qu’il lui fut donné, il était disposé à le prendre. Joignez à cela une haine vigoureuse de la démagogie, un goût plutôt médiocre pour la démocratie, un dévouement passionné au principe catholique, et vous aurez tout l’esprit de l’homme. Le défaut de cet esprit était de se complaire aux détails, d’être frappé par ce qui divisait, plus que par ce qui rapprochait, de creuser les petites séparations jusqu’à en faire de larges fossés, de manquer de synthèse, par conséquent de compréhension souple. Mais, dans sa nature morale, jamais de défaillance. Il n’admettait aucun compromis avec ce qui était le devoir : de là le caractère irrité de sa résistance contre ce qui lui paraissait incorrect, quoiqu’il fût bon et bienveillant. Son désintéressement était complet, ainsi que sa modestie ; il n’a jamais recherché, dans les situations les plus diverses, la satisfaction d’aucun intérêt personnel de gain, d’importance, de vanité, et il n’a jamais poursuivi personne de ces sentiments d’envie qui abaissent la plupart des politiciens. Ce fut une grande conscience. »

Ce fils d’un banquier de Mirecourt, dans les Vosges, est devenu avocat et homme politique ; il a même été ministre du Commerce et de l’Industrie en 1848-1849. Redevenu député en 1964, il s’affirme comme l’un des leaders du Tiers Parti. C’est ce qui explique le choix d’Ollivier en sa faveur ; mais il ne reste ministre des Finances qu’entre le 2 janvier 1870 et le 14 avril 1870, la date de l’annonce du plébiscite, qu’il se refuse à cautionner en restant membre du gouvernement. « C’est pour avoir défendu les prérogatives de cette Chambre [le Corps législatif] que l’honorable M. Buffet a été dans la nécessité de déposer son portefeuille […]. C’est la démonstration que le ministère qui est sur ces bancs n’est plus le ministère parlementaire qui a été choisi par la Chambre, il n’est que le ministère du pouvoir personnel entrant en lutte contre la volonté de la nation », déclare le républicain Jules Favre
. Il aura pu intervenir dans les affaires financières pendant trois mois et demi, par conséquent – avant de jouer quelque rôle dans la naissance de la République
. 
C. La parenthèse Segris (14 avril-10 août 1870)
Les hasards de l’Histoire auront permis à un complet inconnu de diriger la Rue de Rivoli pendant quatre mois ! Segris occupe en effet le ministère des Finances dans les deux gouvernements Ollivier
. Cet avocat et député se situe plutôt dans la ligne d’un bonapartisme dictatorial classique, mais il sait évoluer vers l’ouverture ; aussi devient-il ministre de l’Instruction publique en janvier 1870, avant de glisser vers les Finances en avril, sans aucune compétence particulière. C’est la démission d’Ollivier qui met fin à sa brève carrière ministérielle (et politique).
« Segris était un des avocats célèbres, non seulement d’Angers, mais de toute la région. De la politique il n’avait d’abord participé qu’aux fonctions administratives : conseiller municipal, adjoint au maire, conseiller général. En 1860, il fut nommé, avec le concours du gouvernement, député d’Angers. Il s’était d’abord consacré à l’étude des questions financières et des affaires proprement dites, et son opinion faisait presque toujours loi dans les matières compliquées. Quoique persuadé de bonne heure de la nécessité de transformer les institutions de 1852, il ne s’unit pas aux premières manifestations libérales. Ce ne fut qu’après les élections de 1869, qu’il se prononça et ne balança plus à s’unir à nous. Il prit une part prépondérante à toutes les délibérations des 116. C’était un auxiliaire des plus précieux, car il savait à fond les affaires et excellait à les exposer. Quoiqu’ayant fait sa réputation au barreau, il n’avait conservé aucune des habitudes traînantes de l’avocat. D’un bond il allait au centre du sujet ; de là en parcourait toutes les parties, les expliquait en une langue abondante et précise, avec un élan, une force, un accent communicatif qui entraînait. Tout contribuait à son action : sa physionomie ouverte, dans laquelle brillait la sérénité d’une âme délicate et droite ; son geste sobre, sa voix pleine. Un trait de son caractère ajoutait à l’effet de sa parole : sur les principes supérieurs, il était inébranlable et il se décidait sans aucune hésitation ; sur la conduite quotidienne, au milieu des incidents confus des luttes politiques, il était souvent perplexe, non par pusillanimité, mais par scrupule ; il craignait trop d’embrasser le mauvais parti. »

D. Le retour de Magne (10 août-4 septembre 1870)

C’est alors que Magne se voit reconnu comme le rouage essentiel pour la gestion des Finances publiques : il rejoint l’ultime gouvernement impérial, celui de Charles Cousin-Montauban (le comte de Palikao), aux côtés d’illustres inconnus. « Formé au lendemain de nos revers militaires, c’était le ministère du dévouement. »
 Il sert quelque peu de caution à un pouvoir exécutif dénué de tout charisme et de toute base politique. Il doit surtout conduire les Finances dans un pays en guerre, ce qui constitue un enjeu afin d’aider le pays à tenir bon alors que la consommation de munitions et de denrées par les armées a bondi. Être le tout dernier ministre des Finances du régime autoritaire ne constitue pas en tout cas un passeport pour l’avenir républicain ; mais le patriotisme aura certainement commandé, au nom de la sauvegarde de l’édifice financier tandis que les militaires tentent de préserver l’intégrité territoriale.
2. Agir au travers des incertitudes : 
     un environnement perturbé par des aléas conjoncturels

L’instabilité à la tête de la Rue de Rivoli voit ses effets aggravés par des aléas conjoncturels et financiers : l’action du ministre des Finances exige beaucoup de doigté et de discernement ! L’on sait que les ultimes années du Second Empire manquent de souffle : la production industrielle
 ne croît que de 1,16 % en 1865-1870 au lieu de 2,19 % en 1860-1865. Le pays vient de traverser une crise grave en 1867, fruit d’une crise européenne et de la crise bancaire incarnée par la chute du Crédit mobilier – comme le relate Nicolas Stoskopf durant ce colloque. Les aléas militaires et institutionnels ne manquent pas ensuite de causer une sévère récession en 1870-1871. La baisse du maximum cyclique au minimum cyclique atteint alors 20 %, comme l’analyse François Crouzet
 (tableaux 2 et 3). 
Tableau 2. Évolution de la production de diverses industries en 1867-1871 

par rapport à l’indice 100 en 1913)
	
	Industrie minière
	Métallurgie primaire
	Métallurgie de transformation
	Textile
	Sept groupes d’industries

	1867
	29,2
	23,7
	27,5
	54,3
	40,2

	1868
	29,8
	25
	28,2
	60,9
	43,8

	1869
	30,6
	27,7
	29,4
	59,5
	44,4

	1870
	29,6
	25
	26,9
	54,1
	40

	1871
	29,2
	20,3
	22,6
	59,2
	41,3


Globalement, le rythme de la croissance s’est ralenti à la fin des années 1860 pour des causes sans rapport avec l’exercice du pouvoir ministériel lui-même. Gouverner les Finances en 1870 (tout de même pendant trois trimestres, grosso modo) a dû être délicat en raison de la fragilité de la conjoncture et des risques pesant sur le marché financier, le marché bancaire et le marché des monnaies et des changes européen.

Tableau 3. Évolution de la production industrielle en 1867-1871 (en tendances exponentielles et en fonction d’un panier de branches d’activités)
	
	Industrie minière
	Métallurgie primaire

	1867
	8,8 %
	-2,1 %

	1868
	5,3
	4,9

	1869
	18,2
	4,8

	1870
	-4,8
	-7,1

	1871
	-1
	-5,2


3. L’enjeu du protectionnisme

Il faut attendre le gouvernement de Thiers pour que le premier programme de renforcement de la législation douanière au profit d’une dose de protectionnisme soit voté et mis en œuvre
. Or nombre de cercles économiques expriment le désir de mettre à mal les textes et les accords libre-échangistes du début des années 1860. Le repli conjoncturel, l’ascension de l’économie germanique et les restructurations imposées par l’évolution technique à nombre de systèmes productifs régionaux incitent des groupes de pression à intensifier leurs revendications, malgré le poids des libre-échangistes. On médite sur les conséquences des accords de libre-échange sur de nombreuses places régionales, comme à Bordeaux, et au sein de nombreuses professions.
Comme le traité franco-britannique avait été signé pour une durée de dix ans le 23 janvier 1860, un processus d’étude aurait dû prendre corps au second semestre 1869 pour préparer un aggiornamento des clauses. « En 1868, une demande d’interpellation sur les conséquences du régime économique fut acceptée au Corps législatif, et elle donna lieu à d'importants débats. Adolphe Thiers et Augustin Pouyer-Quertier attaquaient la politique commerciale que défendaient Émile Ollivier et Jules Simon. Plus on approchait de l’échéance fixée par le traité de 1860, plus les discussions devenaient nombreuses. Dans ces conditions, le gouvernement demanda en 1870 une double enquête parlementaire, l’une sur l’industrie, l’autre sur la marine : la guerre les interrompit. »
 Le programme de revendications du groupe de parlementaires réunis les 1er-3 novembre 1869 prévoit ainsi « l’enquête parlementaire sur les conséquences du traité de commerce »
, et il est signé par 133 députés de ce qui constitue alors une mouvance de centre-droit. Magne et ses homologues devraient donc commencer à plancher sur ce dossier : les Douanes, notamment, des parlementaires, le ministère du Commerce devraient débroussailler le terrain et entamer la conception de pistes de travail qui pourraient déboucher un équilibre pertinent entre ouverture et repli.

Or les tensions institutionnelles et diplomatiques rendent ces considérations superfétatoires dans l’immédiat : les trois ministres ont d’autres priorités, tandis que le détenteur du pouvoir exécutif doit louvoyer entre tant de groupements d’intérêts représentés au Corps législatif dans plusieurs groupes de « centristes-modérés » attachés plus ou moins à « la défense du travail national » qu’il ne peut guère consacrer du temps à jongler avec eux. Agir vite n’est donc pas possible, alors que les projets antérieurs avaient mis des lustres à mûrir
.
4. L’enjeu de la gestion monétaire : la loi d’août 1870
En fait, la priorité des priorités des quatre ministres successifs est bel et bien le crédit de la France lui-même, la sauvegarde de la capacité de financement des besoins immédiats de l’État. Celui-ci doit préserver la stabilité de la monnaie, éviter tout krach de la Bourse, des banques, du crédit, des marchés en général. Il y va de la stabilité du régime, des institutions dans leur ensemble, de la puissance de la France en Europe et à New York – où se préparent des émissions de titres ferroviaires auxquelles des banquiers français sont partie prenante. L’Empire libéral doit tenir compte par conséquent du sort de la place (bancaire et financière) de Paris.

Jean Bouvier a montré que les banquiers étaient eux-mêmes fort divisés quant à la solution idoine qui procurerait une certaine stabilité politique et institutionnelle. Doivent-ils croire dans les vertus des réformes libérales. Permettront-elles d’éviter un bouleversement par une transition brutale vers une République qui risquerait de susciter des troubles ? « Que voulons-nous tous les deux ? Le triomphe des idées libérales. Je ne demande pas autre chose, persuadé qu’elles amèneront toutes les améliorations, même la République, si ça vous fait plaisir. Mais je n’y tiens pas. »
 Faut-il se satisfaire des mesures de libéralisation : « Nous serions d'accord si vous n’aviez pas le parti pris de repousser systématiquement tout le bien qui s’accomplit, parce qu’il vient d'un certain côté. »
 
Or les événements de juillet 1870 ont des effets déstabilisateurs : « Nous avons aujourd’hui une débâcle terrible à la Bourse. Elle était bien engagée à la hausse, mais la perspective d’un conflit européen lui a causé une émotion soudaine. Baisse énorme... Je ne crois pas cependant que le conflit éclatera. »
 « Un nouveau point noir a surgi. La Prusse nous empêchera donc toujours de dormir ! L’autre jour, c’était à propos du Saint-Gothard ; aujourd’hui, à propos du trône d’Espagne. De quoi diable nous mêlons-nous ? Voilà donc cette sécurité et cette prospérité assurées par le plébiscite : la rente à 70-80 ! Vous voulez de l’Empire et de ses coups de théâtre continuels : eh bien, on vous en servira ! »
 Du coup, la place de New York en frémit elle-même : « On ne peut encore calculer les conséquences de cette guerre néfaste sur les intérêts américains [les intérêts des Européens aux États-Unis]. Il y a une avalanche d’ordres de ventes venue d’Europe ; l’or monte. La situation est détestable ; ce n’est pas le moment de faire des affaires. Cette guerre tombe comme une bombe sur des marchés lancés à toutes voiles. Les affaires de fonds publics avec l’Amérique sont pour longtemps suspendues. »
 

Un signe de ce climat d’incertitude est le début d’un mouvement de retrait de fonds des Caisses d’épargne. « Je prescrivis à tous les receveurs généraux d’user du délai de quinzaine à partir de la demande de remboursement, conformément au droit écrit dans les règlements. C’était un répit, mais ce n’était pas un remède radical. Aussi mon projet était de suspendre entièrement les retraits, à l’exception des sommes minimes correspondant aux besoins des petits ménages. »

Bref, la place parisienne s’émeut des risques causés par les incertitudes politiques et diplomatiques : ne va-t-on pas vers une crise de confiance grave ? Une grande décision à prendre concerne dès lors la stabilité monétaire. En effet, en cas de crise de confiance, provoquée par un mouvement d’émeutes – qu’on pense à la manifestation énorme lors de l’enterrement du journaliste Victor Noir le 12 janvier 1870 – et de grèves, par des tensions géopolitiques voire militaires, ou enfin par trop d’incertitudes quant au devenir du régime et du pouvoir napoléonien, la place de Paris pourrait être traversée par une crise de défiance de la part des investisseurs institutionnels, des gros épargnants, des porteurs étrangers de francs. Un enjeu devient donc le sort du franc lui-même. « Le 11 août, au Corps législatif, Magne intervint dans la discussion du projet de loi relatif au cours légal des billets de banque. Il jugeait absolument nécessaire de dispenser la Banque de France de rembourser ses billets et d’obliger le public à les recevoir en paiement, dans l’intérêt général, matériel et politique, du pays. Il fit voter par le Sénat, le lendemain, ce texte qui devin la loi du 14 août 1870. »

Cela explique le vote de la loi sur le cours légal des billets de banque. Le billet a été proclamé monnaie légale par le décret du 15 mars 1848, en même temps qu'était affirmé son inconvertibilité ; mais cette double consécration de cours légal et de cours forcé a été remise en cause par l'abrogation du décret en 1850. La loi du 12 août 1870 reprend les dispositions du décret de 1848 : l’Empire libéral est donc marqué par ce rétablissement officiel du cours légal, et ce, de façon quasi définitive, C’est donc un tournant clé dans l’histoire monétaire de la France
 puisque, dorénavant, les pièces d’or et d’argent ne détiennent plus le privilège d’une valeur d’échange irréfutable puisque le billet de banque, celui de la Banque de France, bénéficie du même statut. 
Cette mesure d’urgence prise dans un environnement d’incertitude aura donc eu des effets durables, en un véritable tournant historique : le hasard de l’Histoire aura joué de façon étonnante, par conséquent. Cela dit, l’enthousiasme doit être tempéré car, en fait, une « enquête sur la question monétaire » a été lancée dès 1869 : au cours de 23 séances, des représentants des milieux d’affaires et des chambres de commerce et divers experts de la Banque de France et de la place de Paris ont été interrogés
. Mais je ne suis pas en mesure de préciser si la loi d’août est le résultat du fruit de ces travaux ou si seule la nécessité d’agir vite aura prévalu. 
5. L’enjeu du Budget

Les ministres sont vite confrontés aux tourments du risque de déséquilibre budgétaire si les perspectives de financement d’un réarmement et d’une mobilisation se précisent. Dans un premier temps, c’est la préparation du Budget 1871 qui accapare Segris et son directeur de cabinet, Georges Grimpel, un inspecteur des Finances devenu chef du bureau de la dette inscrite. Comme, à cette époque, on commence fort en amont à discuter du projet et comme la réforme institutionnelle a prévu qu’on en discute chapitre par chapitre les 315 chapitres, la discussion démarre dès le 27 décembre 1869 et se prolonge jusqu’au 21 juillet 1870, date à laquelle on procède au vote en urgence – mais il est inéluctablement destiné à devenir caduc aussitôt prêt… 
Quoi qu’il en soit, les composantes centristes de l’Empire libéral souhaitent prouver leur engagement en faveur d’une modération de l’imposition, d’où quelques dégrèvements : « Une immunité fiscale sur les sels destinés aux usages agricoles, une réduction de 0,2 % des droits d’échanges des immeubles ruraux non bâtis et encore une réduction à 1 % du droit sur le montant de la plus-value dans ce type d’échanges. »
 Ce ne sont là que broutilles, mais cette majorité jeune et fragile tente de donner un signal à sa base d’élus ruraux.
Par ailleurs Segris prépare l’émission d’un nouveau type de bons du Trésor (de deux, trois et cinq à dix francs) susceptible de séduire des épargnants en un outil utile pour combler quelques insuffisances. Notamment, une loi du 8 mai 1869 a prévu l’émission de bons du Trésor afin de pouvoir verser les annuités dues aux compagnies ferroviaires en cas de déficit ou afin de prendre en charge des dépenses d’investissement. Mais la tentative d’élargir le champ de ces bons s’avère un échec, car ils ne rencontrent guère de succès
.
De façon plus essentielle, c’est le Budget 1870 qui est lui-même remis en cause. « Pour financer ces dépenses nouvelles, Segris prend le 15 juillet [1870] des mesures qui remettent en cause la politique mise en œuvre depuis avril : l’abandon du demi-décime supplémentaire sur les droits d’enregistrement, l’établissement de droits de douane de cent francs sur le quintal de café, de 50 à 60 francs sur les cacaos, de 100 à 160 francs sur les thés. Il en tire un supplément de recettes ordinaires, dès lors fixées à 1 789 914 527 francs lorsque les dépenses atteignent 1 673 790 000 francs. »
C’est qu’il faut faire face aux demandes militaires : le 22 juillet, le ministre doit concéder une dépense nouvelle de 500 millions de francs, dont 441 pour le ministère de la Guerre et 60 pour celui de la Marine ; puis, le 22 août, ce montant est porté à un milliard de francs. Le retour de Magne aux commandes ne marque aucun changement de cap, sinon à propos des projets de bons du Trésor, qu’il désapprouve
.

6. L’enjeu du financement courant : l’emprunt d’août 1870

L’ascension de la dette publique n’est pas propre à cette courte période puisqu’elle s’inscrit dans un mouvement séculaire d’insuffisances fiscales et de préférence du recours à l’emprunt, en tirant parti de l’attrait de la Rente publique, mouvement qui a été accéléré par une augmentation continue des dépenses sous le Second Empire. Les recettes fiscales ont gagné quelque 560 millions de francs entre 1852 et 1868, à 1,3 milliard de francs. « Cependant, la marche des revenus n’était pas aussi rapide que celle des dépenses. »
 Plus que des hausses fiscales, les Finances ont privilégié le recours à l’emprunt, notamment pour financer les expéditions militaires.
Heureusement, le crédit de la France était fort sur les places européennes et la mise en place d’un véritable réseau de collecte de l’épargne était favorable au courtage de la Rente publique. Deux emprunts ont précédé l’Empire libéral dans les années 1860 : celui de 1863 et celui des 6-13 août 1868 (à 3 %, pour un montant de 450 millions de francs, couvert 34 fois). Aussi la dette flottante a-t-elle été contenue, avec un encours de 874,2 millions de francs au 1er janvier 1870, au lieu d’un milliard en 1862. Mais, on l’a dit, il faut financer la guerre, d’où l’émission en urgence de 250 millions de francs de bons du Trésor et de diverses ressources à court terme.
Cependant, la pression des événements (moindres rentrées fiscales indirectes à cause des tendances récessionnistes ; besoins d’argent pour un relatif réarmement ; dépenses ultramarines, nécessité d’indemniser en 1869 les porteurs de titres du Mexique suite au renversement du régime bonapartiste en leur attribuant un lot de Rente à 3 %, etc.) conduit à méditer sur un emprunt obligataire. Les ministres président ainsi au montage d’une opération d’emprunt pour un montant de 750 millions de francs : Magne la prépare, Buffet la met au point, Degris la peaufine et Magne la réalise finalement. 
« Je m’empressai, dès le lendemain de mon arrivée, de proposer une loi qui m’autoriserait à émettre un emprunt d’un milliard, me réservant la latitude la plus grande, le pouvoir le plus étendu qu’on eût jamais accordé à un ministre des Finances. Au milieu de ces circonstances aussi extrêmes et qui pouvaient varier d’un jour à l’autre, je sentais que c’était le cas de prendre une grande responsabilité et, par conséquent, d’avoir une grande liberté d’action. L’emprunt fuit, je crois, voté à l’unanimité, tant au Corps législatif qu’au Sénat. »
 La loi est donc voté le 12 août avant que le décret impérial et l’arrêté ne la promulguent le 19 août.
Mener à bien une telle opération dans un climat d’incertitude institutionnelle et militaire aussi détérioré paraît une gageure
, même si les montants en jeu sont bien inférieurs aux emprunts levés pour payer l’indemnité de la défaite et à celui des charges de la guerre
, estimées ex post à 9,2 milliards de francs, notamment par un rapport de Magne lui-même en 1873… Le montant de l’appel au public varie : 500 millions de francs au 27 juillet, un milliard le 12 août, avant que la valeur de 750 millions soit choisie le 23 août. L’opération s’avère un plein succès
 : le premier jour de la souscription, le 23 août, les trois-quarts sont souscrits, pour 685,167 millions, dont 502,635 millions à Paris ; le lendemain 24 août, 122,14 millions sont apportés, dont 62,935 millions à Paris, et les résultats sont publiés au Journal officiel du 29 août. Le versement effectif a pu s’effectuer en huit payements entre le 21 octobre 1870 et le 21 janvier 1871, et ce processus n’a pas été troublé par le conflit.
Il est vrai que la valeur réelle de placement est de 60,60 francs, soit un prix attractif : « Le taux de rendement actuariel est de 5,18 %, soit 60 points de base au-dessus du dernier emprunt (1868) et 18 points de base au-dessus du taux du marché »
, car il aura fallu tout de même rendre cette émission attractive malgré un environnement en détérioration sensible. Aussi le capital nominal (en valeur faciale) s’élève-t-il à 1 328 millions de francs, le double de l’emprunt de 1868 (650 millions de francs) ; et il représente 27,54 % du total des emprunts émis par le régime (depuis le premier emprunt de 1854, l’un des six émis pour financer la guerre de Crimée).
Tableau 4. Les emprunts de l’État en 1859-1870

	 Date 
	Capital nominal
	Taux de valeur réelle à la souscription 

(pour une valeur faciale de cent francs

	7 mai 1859
	12 749 111
	90

	1859
	839 988 667
	60,5

	18 janvier 1864
	474 977 967
	66,3

	6 août 1868
	350 477 167
	69,25

	23 août 1870
	1 327 670 633
	60,6

	Total émis entre mars 1854 et août 1870
	5 640 703 744
	


Sans gloire durable, par suite des événements qui suivent, dont la défaite, et dans la logique d’un régime qui recourt à l’emprunt pour financer la guerre, mais avec efficacité, les trois ministres auront donc contribué à maîtriser le glissement budgétaire grâce à cet emprunt, lui aussi levier du développement de la dette publique
. Les moyens mis en œuvre par les Finances et la place bancaire pour séduire les investisseurs et les épargnants « ne déplaisaient pas au gouvernement ; ils jetaient sur lui une sorte de lustre éblouissant. On aimait à faire de chaque emprunt une sorte de manifestation nationale et même dynastique : c’était une expression à la mode dans les écrits et dans les discours que celle de “suffrage universel des capitaux” »
.
Au 1er janvier 1870, la dette publique est estimée à environ douze milliards de francs, d’où un débours annuel de 358 millions de francs pour les « rentes inscrites » correspondant à la dette consolidée. Le trio de ministres aura au moins réussi à stabiliser la dette flottante, à court terme, autour d’un montant de 633 millions de francs, ce qui contribue à éviter toute déstabilisation financière, à éviter toute crise de confiance, envers l’État et in fine envers le franc.
Conclusion
Sous la houlette d’un empereur devenu (de façon éphémère) clairvoyant mais dans le cadre de ce qu’on appelle aujourd’hui une « démocrature » en voie provisoire d’ouverture institutionnelle, ce tout petit épisode de l’Histoire fait intervenir trois « héros » qui, à la tête de quatre ministère des Finances successifs, tentent d’instituer une gestion des Finances adaptée aux nouvelles tendances politiques. Idéologiquement, rivalisent un bonapartiste classique mais éclairé aux enjeux de la modernité économique et doté d’un bon capital de compétences grâce à presque vingt de responsabilités exécutives, un représentant du centre-gauche du moment et un du centre-droit. Techniquement, ces quatre ministres successifs mettent grosso modo en œuvre le même programme de réformes monétaire, douanière, budgétaire.
Or leurs différences de schémas de pensée et leur cohérence programmatique sont bousculées par les événements de la « grande Histoire », la course à la guerre, une diplomatie de rapports de force de plus en plus tendus. Les enjeux d’un programme destiné à se déployer en quelques trimestres dans le cadre d’une sorte de paix civile apaisée explosent en quelques semaines dans le cadre de la préparation d’un budget militaire. Certes, Magne et Buffet sont destinés à retrouver un poste de ministre au début des années 1870, le premier aux Finances entre le 25 mai 873 et le 15 juillet 1874, le second à l’Intérieur entre mars 1875 et février 1876. Mais ces deux fortes personnalités et l’effacé Segris n’auront pu faire de l’Empire libéral un grand moment de réformisme économique et financier, mis à part le cours forcé du billet de banque. 

En revanche, ils ont montré leur savoir-faire en dessinant les contours de mesures budgétaires à prendre dans l’urgence, notamment le plus grand emprunt public effectué sous le Second Empire, car ils ont réussi à maintenir un climat de relative confiance sur la place bancaire et financière de Paris – sans sombrer dans une folle création de monnaie comme en 1792-1795 avec les assignats. Deux autres moments de l’Histoire suivront, en été 1914 (avec Joseph Noulens et Alexandre Ribot) et en 1938-1940 (avec Paul Reynaud et Lucien Lamoureux) où les ministres des Finances devront faire preuve de capacités élevées : ces quelques mois peuvent ainsi paraître comme une première leçon pour ministre des Finances en guerre…
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