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Change de Paris sur (papier court)
16 19 26 3 10
Pair | juillet| octob.| octob.| nov. | nov.
1914 1915 1915
Londres ......| 95.924 25.17%| 27. 27.56 | 27.545| 27 85
New-York....|518.95 | » 5 595.50 (598 50 |5
Espagne..,...|5 75 |563. -50 [554 » [556.50
Hollande 208. .56 1240.5 248 v 1253 = [2
B Italie .. .62 : 2. 92. 92.50
~ FRANCE — Banque d Pétrograd ... |266.67 28" 197w (195 "a
23 juillet...) 4.10%| 640 6.912 Scandinavie . . |13 38.25 [153. ; 156 » |161.50
4 novembre| 4.755| 362 |{13.079 Suisgels TG .05 .50 |112.50
11 novombre| 4.782( 361 ||14.188 4 E 250 %
18 novembre| 4.807| 362 {14,211 or a Paris de 100 unités-papier

de monnaies étrangéres

ALLEMAGNE anque ; 161 49 . 96 3 10
33 juillet ... | 1 696 2.364 [|1. Unités | juillet | octob.| octob.| nov. | nov.
31 octobre...| 3.036 7.433 |[2.03 5 1914 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915
7 novembre| 3.041 S [ 7.388 Londres......1100 liv.| 99 82 |108.99 |109-27 |109.20 |110.42 |110.04
15 novembre| 3 041 7.338 i’ew-York.... » dol.| 99 56 |113.07 |115.38 (114.90 [115.48 |114.61
gspagne ...... pes.| 96.55 [110.70 [110.90 [110.80 |[111. .60

ANGLETERRE — Banque gleterre Hollande,.....| » flor.| 99.64 |115.45 |117.61 [119.06 |121. .54
23 juillet...|1.004 733 035 841 Italie eovoo | oo live.| 99.62 | 91.50 | 92 50 | 92.50 | 92.5 »
27 octobre... [1.406 819 .492(2.414 Pétrograd.....| » rbl.| 98.62 |.73 87 | 74.25 | 73.87 | 7312 .75
3 novembre|1.416 836 .3942.464 chntﬂnawe.. » cou'| 99.46 1110.43 |112.95 [112.23 [H16.18 W47
10 novembre|1 384 830 .260(2.442 Suisse ... » fr..[100.03 [110 » [111 », .50 }112.50 .50

DANEMARK — Bangque Nationale Changes dj&; Lonl%res sur : (cl;éque)
g ; 1 26 & 9
31 juillet...; 110 219 24 04 Pair |juillet | oclob. | octob.| nov. | nov.
g.é agtk }@g gg; 4 23 1944 | 1915 | 4915 | 1915 | 1915
SCPLEr . o M
S e 394 9 | 70 Banis .. 2204 2.181) 27.465) 2747597 5% | 97775
New-York....| 4.868 .87 93 4.63% | 4.655
ESPAGNE nque d'Espagne Espagne......| 25.92 | 25.10 | 24.85 | 24.82 | 94.90 | 2495
Hollande. 12. 12.125( 11.44 25 | 11.14 | 11.06
24 juillet...| 543 1.919 || 498 | 446 a .| 25. 251268 29.90 . 29.87 | 30.10
16 octobre.. | 774 4 |l 2.073 || 646 | 474 Pétrograd 4.6 5.80 [140.24 75 (141.50 [143.50
23 octobre...| 780 2.067 || 643 472 ; Portugal. . 19 | 35.12 | 35.12 | 34.12 | 34,12
30 oclobre...| 795 2.074 639 478 Sc:mdiuuvle... : fé 173?}3 .825| 17.55 | 17 40
: uisse bl | Gy 24,92 | 24, 24 80 | 24.72
HOLLA nuye Neer]anda_is Valeur en or a Londres unités-papier
21,2 jm-t]]?t : ?:,I: ;g ;gj de monnaies étrangéres
octobre... 15 : :
23 octobre...

1.158 29 163 4 Unités juii?let oé?oh oci:?»]a 7 noa‘
30 octobre... 1.197 || 28 | 173 % 1914 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915
ITALIE — Banque d'Itali Pm-isi...l ..... 100 frl. 100 13 91.83 | 91.80 3 | 90.81
o Lty New-York.... | » dol.| 99.90 [103.59 {105 £.98 104 54
ot juillet . LA 05 GIE 898 |11 7804 ] 24608 1§ 1686t Espagne » pes | 96.64 |101.50 [101.62 [101.99 [109.09
20 septemb..|1.149 | 112 . 768 | 554 [ 21 Hollande » flor, | 99.87 (105.84 |107.63 |108.69 1109.49
80 seplemb..|1.150 | 113 || 2.8/ 720415530 : Thaligs: S, » lire [.99.82 | 84.35 | 84.93 | 84.44 | 83.80
10 oclobre... |1.140 | 143 || 2. 709 | 513 % | Pétrograd » TOU. 77 | 67.46 | 67.71°( 66.86 | 65.93
4 Portugal » mil.| 86.69 | 65.91 | 65. 54 64,04
ROUMANIE — Banque Nationale Scandinavyie. . | » cou.|100.85 {101.81 [102.38 103,98 [104.90
18 juillatos | 164 1 4 237 5 Suisse Lo e 1100 17 1100.89 101 2 .70 1102.03
2 octobre...| 174 g 733 58{; 5 5 La semaine sous revue a été une semaine de
Aol Bl e o N e baisse dans presque tous les compartiments du
mareché du change. Le chéque sur Londres, apres
RUSSIE — Banque de 'Etat avoir coté 27.89, le 11 novembre, a fléchi progres-
91 juillet....| 1.270 1.358 (| 608 1 1.040 | sivement jusqu'a 27.68 12, le 16, et s'est weleve,
14 octobre... | 4,954 }3.%9 g.(lua 8.242 e dd, a 2775 1R Le dollar: termine & 0.94, apres
91 octobre...| 4.955 52 [|13.309 |[2.163 | 8.634 /2. avoir enregistré, le 11, le cours moyen de 5.99 1/2
29 actobre...{ 4.264 b e L'Espagne est a 553, aprés 559 le 11, qui fut décide
SUEDE — Banque Royale ment la journée noire de la’ semaine. Le florin hol-
S / : R landais est beaucoup moins ferme & 2,49 ce cours
31 juillet....| 146 109 236 e e e ; A fak
31 juillet...| 153 3980l 041 ) 8 est inférieur de 4 points au cours de cloture de la,
31 aoft 159 127 213 | 85 ; semaine précédente. Clest une des premiéres réac-
30 septemb..| 159 | 97 [ 221 tions qui se soient produites sur cette devise, dont
SUISSE — Banque Nationale l'ascension avait été continue depuis plusieurs
et o 4 i mois. La lire cote 91, contre 92 1/2° pendant pres-
23 juillet....| 180 ; : 1 que toute la semaine ; la couronne scandinave est
7 octobre...| 243 428 78 142 i 2 =5 £
23 octobre. .| 244 490 || 87 | 148 a 160 12, contre 161 1/2 les 10, 11, 12 et 13 novem-
31 octobre...| 244 443 4] 70 | 151 bre; le franc suisse est en baisse de 2 points, &
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110 1/2 ; le rouble, enfin, s'est tenu entre 1.95 et 1.94;
il cloture 3 ce dernier cours en tendance plutdt
faible,

Dans notre chronique du 5 novembre, nous avons
annoncé le relevement des taux dlescompte des
bons du Trésor britannique. An lieu du taux uni-
forme de 4 1/2 9%, en vigueur depuis le 9 aott, le
Trésor avait décidé, le 28 octobre, d'appliquer le
taux de 4 3/4 pour les bons & trois mois, celui de
4 7/8 9, pour les hons a six mois et le t:mg: de
5 9, pour les bons & neuf et douze mois. Le 12 no-
vembre a été publiée une nouvelle décision por-
tant le taux & 5 9% pour toutes les éehéances, de
telle sorte que méme les bons i 1rois mols rappor-
tent aujourd’hui un intérét réel de 5 1/4 9. Le
meéme jour, la Banque d'Angleferre a relevé a
5 12 9, le minimum officiel pour l'escompte des
effets & trois mois. Le marché libre a suivi ethle)
beau papier & trois mois est généralement coté
entre 5 3/8 et 5 1/2 9 ; quelques effets de bangue
sont cependant pris légérement au-dessous. Enfin,
les avances auw jour le jour se tra.}t:ent entre 4
et 4 12 9. Le relevement du taux d'escompte des
bons du Trésor a 6té décidé pour attiver les capi-
taux disponibles du marché, mais aussi et surtout
pour essayer de retenir les capitaux étrangers et
améliorer par 14 méme le change. Ce sont surtout
les capitaux hollandais qui sont vises. Le‘ol'langje
sur Amsterdam s'est légérement releve a 11.13,
contre 11.06 le 9 novembre et 12.10 au pair.

Il semble qu'une vive réaction se manifeste en
Angleterre contre la politique -des exportalions
d’'or. Nous en avions percu depuis quelque temps
des échos isolés ; mais aujourdhui le mouvement
se précise et parait, sinon inspiré, du moins consi-
déré avec sympathie par les milieux gouvernemen-
taux. Dans son numéro du 16 courant, le Morning
Post écrit : « Ces exportations énormes de métal
jaune aux Etats-Unis tendent 4 produire une infla-
tion de tous les prix dans ce pays-la, et cette
hausse des - prix gapplique d'ailleurs aux mar-
chandises mémes qui sont achetées par les belligé-
rants ; la situation se trouve, donc aggravée dau-
tant, En ce qui concerne les pays neutres de I'Eu-
rope, il est a craindre que l'or qu’ils importent de
chez nous parvienne indirectement aux Allemands.
Dans de telles conditions toiit le monde compren-
dra que si désirable qu'il puisse éire de se servir
de cette vieille arme de la hausse du taux de l'ar-
gent, il faut néanmoins lui adjoindre un autre
supplément si on - veut diminuer le drainage de
notre or au profit de Uextérieur ».

Méme son de cloche dans le Statist : « Le pays
possede un stock d'or considérable qu'il peut ex-
porter et, en plus de ses réserves, il y a évidem-
ment la production quotidienne de IAfrique du
Sud, sans compter les sommes élevées qui peuvent
nous étre fournies par la Banque de France et la
Banque de Russie. Mais il est certain que si nous
continuons & exporter notre or dans toutes les
parties du monde, comme nous le faisons actuelle-
ment, nous créerons une inflation, qui fera hausser
le prix des marchandises & des chiffres gui n’au-
ront pas été atteints depuis les jours de Napoléon,
Déja la situation aux Efats-Unis donne une preuve
de ce danger. La spéculation en valeurs de Bourse,
aussi bien quen marchandises, devient effrayante,
et la grande prospérité commerciale qui parait
étre toute proche provoquera une augmentation
énorme de la. consommation des marchandises de

toutes sortes en Amérique. Une felle situation

s'étendra rapidement aux autres pays. Il faut done
régler la balance adverse du cominerce, non par
des envois dlor, mais par des envois de marchan-
dises britanniques, par des ventes de valeurs amé-
ricaines et par des opérations de crédit ». Nos lec-
teurs voudront bien se rappeler que nous n’avons
pas dit autre chose dans une récente polémique,
sur laquelle nous n'avons pas la volonté de revenir.

Enfin, nous lisons dans le Wall Street Journal
de New-York, dont l'article a été reproduit in ex-
tenso par le Commercial and Financial Chro-
niele : « On croit que les autorités anglaises ont
pris une décision qui différe a peine d'un embargo
sur les exportations d’or pour compte privé. Déja
des ordres avaient été donnés dans ce sens, mais
ils ont di étre renouvelés avec plus de précision.
Il s'agit de s'opposer a laction de certains parti
culiers qui retirent de l'or de la Banque d’Angle-
terre pour profiter du change eétranger défavo-
rable... On met fin aux envois individuels, mais
le grand mouvement d’or va continuer. Autrement
dit, la Banque veut conserver son or pour s'en
servir uniquement dans l'intérét de la nation ».

Voila encore qui ressemble assez & ce qui a été
fait chez nous ; la forme seule en est différente.

Cours des changes de New-York sur :

16 19 26 3 9 16
Pair | juillet | octob.| octob.| nov. nov. | nov.
1914 | 1915 | 1915 | 1915 1916 | 1915

Paris . ..uvesf- ; 5.16%| 5.85 5.96 | 594 | 5.97 | 5.94
4.87%| 4.693| 4.623| 4.64 | 4.655| 4 6675
95.06 | 82.50 | 82 62| 81.75 | 81.37 | 81 »

» | 40.81 | 40.75 | 40.75 | 41 75 | 41 62

Amsterdam....

a New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangeéres
16 19 26 8 9 16
Unités| juillet | octob. | octob | nov, | nov. | nov.
1914 1915 | 1915 1915 1915 1915
Paris.. .. ....[100 fr. | 100 27| 88 55| 86 95| 87 95| 86 81| 87 24
Londres.. ....[100liv.| 100 19| 96 45| 95 01| 95 35| 95 66| 95 9%
100mk.| 99 67| 86 51| 86 63| B85 72| 85 32| 85 02
Amsterdam . .}100 flo", » | 101 671 101 52{ 101 52| 104 01| 103 71

Valeur

Changes sur Londres 3
(Cours moyen du mercredi)

15 27 3 .10 17
juillet | octobre |novemb.novemh. |novemh.
1914 1915 1915 1915

Valeurs & vue
Alexandrie.....cs o5
Cable transfert
Bombay 4 1.

97 21/32[ (9750 | 97 1/2 | 97 7/16

3 31/32 ofe J1.401/39
Caleutta ... 1.3 31/3211.4 ) (1.4 132
Hong-Kong. ++0]1.10 5/16{1.10 ./, 11.10 ..
Shanghai 2.5 3/4 (2.4 & 2.41/2

Valeurs a 90 jours
de vue
Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16| 49 3/16 | 49 1/4 49 7/16
Montévidéo . 91.83/32 |63 1/2 | 53 7/8 | b4 ./J |'B& ],
Rio-de-Jan. (papier)| 15 7/8 | 12 11/32| 12 11/32] 12 13/32 4
Valparaiso 9 34 8 15/16| 8 31/32] 9 1/32

Variations du mark a
5 12 19 26 2
octob.| oetob. | octob.| octob.] now.
New-Yorh 1915 | 1915 1915 1915 1915

(pair : 95 3/8)

83 25| 82 37| 82 50| 82 62| 81 75
87 29| 86 37| 8651 86 63| 85 72
12 71| 13 63| 13 49] 13 37| 14 28

Amsterdam
(pair : 59 3/8)
50 375| 49 975
84 85| B4 17
Perte % 15 15| 15 83
Gepéve
(pair : 123 47)

J 109 30| 109 20| 109 20] 109 07| 108 85| 108 25
88 52, 88 44| 88 44| 88 34 88 15| 87 67
Perte.,.omenri] 11 95] 11561 1156 11 66l 11 85| 12 33| 17 96

Le change sur Vienne ressort a 76.70 4 Genéve,
soit une perte de 26.95 0/0.

Metaux précieux et Escompte hors banque ‘
a Londres

16 16 16 16 16 16 16
nov. |février| mai aout | sept. | oct. nov.
1914 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915 1915 | 1915

Gours de l'or...|77'9 |779 779 |79 |79 (779 W79
Coursd.largent|22 5/8 122 3/4 [2311/16/2213/16|23 7/16123 7/8 |24 H/g

Escompte hors
banque..,....|2 15/1611 13/32] 2 7/8 | 5 ./.14 23/32[4 21/32| 5 5/16
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SITUATION

LA

M. Asqui'th est arrivé & Paris, mardi soir,
4ceOmpagneé de\ sir. Ed. Grey, ministre des
Affaires étrangeéres, de M. Lloyd George, mi-

.nistre des Munitions, et de M. Balfour, ministre

de la Marine. Ils sont venus inaugurer le
Conseil de guerre des alliés, dont les deux
cabinets de Londres et de Paris ont proclamé
la nécessité. Jamalis, en effet, n'est apparue
davantage I'urgence de décisions prompfes af
(nergiques qu'en ce moment tragique ot se
iransforme, dans le sang et les intrigues, toute
la politique caduque des Balkans. Car dans cette
entrevue des dirigeants francais et anglais, va
se décider la conduite des alliés en Orient.
Quels gue soient les plans des Austro-Alle.
mands, il faut les contrecarrer, non par des
manceuvres diplomatiques, mais par des Opéra-
tions militaires qui attestent la résolution ef Ia
puissance des alliés.

Il y a dans les Balkans une lutte ouverte
entre les aspirations des peuples et les influen-
ces dynagtl-ques, lesquelles ont prévalu jusqu’iei,

En Greéce, le conflit est particulidrement aigii

entre la nation qui s’est prononcée nettement
pour la pphhque de M. Venizelos et le roi qui
pratique énergiquement une politigue contraire.
Le roi a triomphé du ministre qu’il a fait par-
[s.r'wet de la Chambre qu'il a dissoute. A ce coup
d'Btat qui les frappe au cceur, les allids sau-
ront faire la réponse qui convient. (lest cotte
replique que doivent concerter d’abord les mi-
nistres anglais et francais.
_‘;:\,]outons que leur tache va se trouver faci-
litée par la manifestation publique des  vrais
sentiments du peuple helléne an débarquement
de M. Denys Cochin & Athénes. Le ministre
f{'fl\ﬂ_Q&lS, qui a été rchargé dune mission en
Gréce, est arrivé mardi soir & Athénes et a été
l'objet de telles ovations dune foule enthou-
slaste, qu'il est clair que la population entiére
4 voulu faire éclater sa réprobation pour la
politique - germanophile de la Cour. Indication
precieuse pour les fufures décisions des alliés
v encouragement inestimable 4 agir. La nation
greeque &  voulu proclamer solennellement
quelle considére que ses intérdts nationaux
sont solidaires de ceux des alliés,

Un nouveau crime allemand va mettre en
cause les relations de Berlin avec Washington.
Un grand sous-marin allemand, se cachant sous
pavillon autrichien, a torpillé en Méditerranae
EE,” paquebot italien, I'dncona, qui transportait
100 passagers, la plupart des émigrants, de
Lenes en Amérique du Sud. Le peiquel:-éth
(':mle_ el la moitié de ses passagers a péri.
F’.‘er% les morts se trouvent une. quinzaine
d ..-’\memcg,ms. Ce erime de la « kultur ». surve.
nant apres les massacres de Louvain, d‘Ypres
de Badonviller et le coulage du Lusitania, ne
surprendra personne... que les bons Américains
4 qui la diplomatie allemande avait fait la pro:
messe de respecter, sur mer, la vie de leurs na-
?j_ﬂ'?_aux. M.Wilson aura ainsi la double démons-
}r.ll‘h_()n de Pefficacits de ses profestations diplo-
_li:Lthues et de la fidélité des Allemands & leurs
Elqmesses_, Ce petit jeu peut se prolonger indé-

Miment, ef pendant des mois lon pourra

voir les sous-marins allemands précipiter au
fond des mers les passagers ameéricains
M. Wilson protester et le kaiser promettre de
ne - pas recommencer. Le président Wilson
n'a-{-il done que l'arme émoussée des protesta-
tions pour faire respecter la vie de ses natio- -
naux et le prestize de son gouvernement ?

UTtalie (qui n'est toujours pds en guerre
avec I'Allemagne !) a ressenti aveec douleur et
GQIBre le sanglant et offensant attentat. Mais 11
na encore provoqué de sa part qu'un redou-
blement d’efforts contre Goritzia qui est a la
veille de tomber en ses mains, et une résolu-
tion plus profonde de participer, aux cotés des
alliés, au reglement de la question balkanigue.
Ce sera, sans doute, par un débarquement en
Al_])ume. En aftendant, un de ses croiseurs
Piemonite, a bomhardé Dedeagatch, ce qui est
c.n?_nne une entrée dans l'ére nouvelle de son
action.

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

—_—

_La s_i’[unl.ic.n, sur notre front, est demenrée sta-
tmnpan-e. La canonnade continue cependant & étre
gnue,yg!e-, mais le mauvais temps a entravé I'action
de linfanterie, Les Allemands ont bien tenté, di-
manche, une attaque contre le Labyrinthe, énorme
clnr_*hevetremm]t de tranchées, au sud de Nenvi]le—
bn‘lnt‘-‘\f{m.st, et ils avaient réussi & pénétrer dans la
premiere ligne, mais une contre-aftaque les en a
immeédiatement rejetés, ; b
La situation meste difficile sur le front balka-
nique. La retraite des Serbes se poursuit sur pres-
que fout le front est, omest et sud-ouest devant la
poussee de:leurs adversaires. Le eros de leur ar.
mée cherche évidemment 3 se Iraver un chemin
vers Prischtina et Mitrovitza. Il est toujours per-
mis  d'espérer que les forces du voivode Putnik
qui. operent. & Pest, pourront échapper a la te-
naille qui les menace, Il ne semble pas (quéL nb%
alliés risqueront une bataille décisive au seuil du
sandjak de Novibazar, R
D'ailleurs, la neige tomhbe en abondance ef va
1'511_ent11‘ sensiblement la marche des A]lémsm-dsl'
c,‘ist Ul Secours qui arrive & nos couraseux alljgs,
L'armée ennemie, qui remonte la vallée do \.Im"';.
vitza, marche & travers up pays trés accidenté Lei;
{!]!6 nglt_ se trouver dans des conditions n‘mtgrielleq
tres pénibles ; elle a déja perdu, dit-on. 39 fmu:r IOD
de son effectif ; le mauvais temps 1'éf]uir:{ encore
dans une forte proportion le nombre de ses f']ll.t-“rl‘i-‘
sins, et elle ne compensern pas la djlr'ililltgii(‘;ll d
fusils par plus de canons, : e
Les forces franco-britannigues continuent a mre-
pousser, sur.le front sud' de 14 Serbie.: t--’)llftfs les
a.lfuque;‘ bulgares et 3 infliger a l'on-u-eiui‘d-e' loul'h
des pertes. De nouvelles forces allides, ainsi que (ll_
gt:,'rz_&_l'lﬁ'l('zs. quantités de munitions, HU]J.'IL ‘délmi[-qtiévs
2 a. el iriodes r - 3 e =
dohj:u]-alifl]ili(ig_b et dirigées en foute hate vers la ligne
Lin Russie, tout Ie long de 1a Dvina. 41 n'e '
‘d?! (_:hangé, ni & Rig'a,lii A JnlctlbL;:E;tl{lig,nlil (]:}Dsnille“
iln'y a & signaler qu’un, écho puh-lie"p-ar l‘In-uals’(;l 1
Russe : Hindenbourg porterait toutes les tr ek
dont il dispose eomme réserves sur D\r'b l'mup?‘h
voudrait essayer encor: b dais et
: 2 yor . encors une fois denlever aux
jusses. _];n Wolhynie les Autrichiens et les {lld
mands faisant partie du groupe ri’aa{‘n'lées‘ d : «.ﬁ-
!“F]J?“il\rLIfnm'ug"eln ont. réunssi, le 13 (n rf\.fmrite;E :;101_
& rive aroite du Styr, dans la réci o Podeac
les unités russes qui ;1\-'{1ie11t 1'|.':‘1[n?'ll(1)i”I-[lhl'il\-’l'{dg;“-”li
nouvelles contre-attaques russes Sout‘:en lc?)llih"'hp
,A“‘.Y 'Da‘lrdﬁ;uel]es, aucun  evénement im'poxfthai‘t
n'a été 4 signaler du 1 ay 15 novembre, 5
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QUESTIONS DU JOUR

L’Emprunt de la Victoire

Dans la péroraison du magnifique discours quil
a prononcé vendredi dernier 12 novembre a la
Chambre des députés — discours dont laffichage
a ©té, sur la proposition de M. Klotz, président de
la commission du budget, voté a Tunanimité —
M. Alexandre Ribot a dit aux acclamations de la
Chambre : :

« Je fais appel a tous, aux riches comme aux
pauyres, aux humbles comme aux puissants ! Quils
viennent tous sceller l'unité de la nation fran-
caise devant le péril et préparer la victoire de
demain Que se léve cette armée de I'épargne fran-
caise | Comme celle qui se bat, elle est l‘m-me-f: de
la France ou plutot elle est la France elle-méme.
Saluons-la, messieurs, cest elle qui nous aidera
& combattre et & vaincre. » .

La phrase « Vifs applawdissements UnRAnmes et
prolongés » qui accompagne ces belles paroles a
I'Officiel ne peut donner quune idée tres impar-
faite de I'émotion que le discours de M. Ribot a
soulevée sur les bancs des députés et dans les tri-
punes de la Chambre. Un méme frisson patriotique
a scooué tous les assistants, et tous ont compris
que dans la lutte sans merci que son armée sou-
tient si  héroiquement depuis quinze mois, la
Trance était bien décidée & engager toute sa puls-
sance matérielle, toute sa fortune acquise et jus-
qu'au dernier louis dior de son épargne nationale.

Mais il ne faut pas oublier ce point essentiel :
depuis le commencernent de la guerre les capita-

listes francais, gros et petits, ont donne un- exem--

ple admirable de patriotisme et de bon sens finan-
cier en apportant chagque mois au Trésor, sous
forme de souscription de Bons et d'Obligations de
15 Défense nationale, des capitaux qui, du 1¢* no-
vembre 1914 auw 31 octobre 1915, ont aifeint —
M. Ribot I'a officiellement constaté — un total su-
périenr & 12 milliards de francs. ;

Ainsi, nous sommes en pleine guerre depuis
quinze mois — et quelle guerre I — foute la partie
valide de motre population masculine est sous les
armes ; notre. production nationale ne suffit pas
complétement aux besoins de notre population ci-
vile et & ceux de larmée,.. et alors que la forma-
tion de toute mouvelle épargne semble impossible,
voila que le public francais, sans subir ni pression
ni menace daucune sorte, apporte régulierement
au Trésor des sommes qui dépassent toutes les pré-
visions et qui, pour le mois d'octobre dernier, se
sont Glevées a 1 milliard 97 niillions de francs, en-
tidrement versés en numéraire, c'est-a-dire en bil-
lets de banque ou;en especes métalliques.

*

Dot sortent . ces milliards? Clest le point qu'il
convient diélucider pour avoir la clé de I'énigme.

Du 1 aott 1914 au 31 octobre 1915, I'Etat a dé-
caissé en chiffres ronds 26 milliards de francs, sur
lesquels 5 milliards environ ont été fournis par les
recettes ordinaires du budget, et 21 milliards par
emprunts, ; :

Sur les 26 milliards versés par le Trésor, 4 mil-
liards et demi ont servi a payer nos achats al'étran-
ger, tant pour la population civile que pour les
besoins de la Défense, et ces 4 milliards et demi,
représentant le déficit total de nos réglements exté-
rieurs pendant les quinze premiers mois de la
guerre, peuvent étre considérés comme une perte
séche pour notre pays, car ils s'appliquent & des
marchandises étrangéres actuellement consommees.

Mais il nlen est pas de méme pour les 21 mil-
liards et demi que I'Etat a dépensés en France pour
nos industries de guerre ; pour la wsolde, le ravi-

taillement ct lentretien de mos armées; pour les
allocations et les secours aux familles de mobili-
sés; pour notre administration intérieure, etc...,
en un mot pour toutes les dépenses d’ordre mili-
taire et civil effectuées sur le territoire francais
pour le compte du Trésor.

Ces 21 milliards et demi, transformeés en hous
ou obligations du Trésor, ou billets de la
Banque de France, sont restés dans le pays, on
ils circulent librement. Et, glils ont accru d'une
somme presque équivalente la dette de 1'Etat, i's
ont pareillement augmenté les capitaux dont les
particuliers peuvent disposer pour SOUSCTITE aux
nouveaux emprunts de la Defense.

Tn dautres termes, les dépenses extraordinaires
que la guerre nous impose ne sont pas des -peries
dans le véritable sens du mot quand elles s'effec-
{uent sur le territoire national. Elles ne consil-
tuent quiun déplacement de la fortune acquise, var
les -billets de banque sortis des caisses de L Etat
en réglement de ces dépenses se répandent, par
les multiples canaux de la cireulation publiiue,
dans toutes les classes sociales, et reviennent, ci
quantité variable, selon les individus, se tra:asior-
mer, dans ces meémes caisses, en bons ocu chliga-
tions de la Défense.

* %

Les causes de ce mouvement giratoire suat au
nombre de deux : i

1°. Le muméraive (billets de bangue ou espo:ies
métalliques) ne rapportant intérét que lorsquil st
convertl en valeur de placement, les possesseurs
de co numéraire ont une tendance naturelle & upé:
rer rapidement cette conversion, pour la partic ul
n'est pas immédiatement nécessaire i leurs be-
soins personmnels, 4 leur commerce ou & leur indus-
trie ;

90 T,a ceriitude de notre victoire finale et la con-
fAance dans lavenir de la France, confiance que
Iunion sacrée a fait naitre dans Pesprit de lous
les Francais. fa

Oui, nous croyons fermement, malgré riui‘a-iug:u-s
l4geres agitations de surface, que lunion étroite
de tous les partis politiques pour la défense de la
patrie — qui constitue actuellement la fiorce su-
préme de notre pays — se continuera. apres la
guerre pour refaire, ainsi que nous l'espérons Lous
avec M. Ribot, «la France telle qu'elle existait, avec
ses admirables ressources de travail et d'économie,
ot avec un esprit dlentreprise plus développé «ue
par le passé ». i .

Clest cetie confiance dans l'ayenir quuil ¢ faut
maintenir a tout prix, car, sans elle, la, circula-
tion des capitaux s'arréterait brusquement et notre
puissance daction militaire risquerait’ d’étre com-
promise.

Lemprunt voté par le Parlement a un double
objet : consolider notre dette flottante représentee
par des bons et des obligations de la Defense, et
apporter au Trésor les crédits nécessaires poul
atteindre, en toute tranquillité, le miliew de 'annce
1916. ;

Les porteurs de titres déja émis pour la Défense
et surtout les porteurs de bons, qui les présenteront
4 la conversion feront a la fois esuvre “de hons
patriotes, puisquils allégeront la dette flottante du
Tpésor, et d’habiles financiers, car le nouvel en-
prunt sera dun meilleur rendement que la deite
flottante ct jouira dun large marché public. ¢
qui n'est pas le cas des bons et des obligations de
1a. Défense. ;

En ce qui conéerne les souscriptions en nune
raive que le nouvel emprunt permet d'espérer, nous
rappellerons, avec M. Ribot, quil existe dans notreé
pays de grandes réserves et, quen ce moment
méme, de irés importants capitaux y sont dispo-
nibles. _

Dans un des plus beaux articles qu'il ait éerits

g

depuis le commencement de la guerre, Georges

.viande, et les bouchers
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Clemenceau, ayant constaté quen souscrivant a
I'Emprunt de guerre, « les grands et les petits
préteurs ne feront pas, personnellemnent, une mau-
vaise affaire », a ajouté : 3

« Je demande seulement & mes concitoyens d’ou-
blier, pour un temps, qu'un juste calcul de profit
peut s'établir en leur faveur, ef de s'élever, meme
sans rien perdre (au contraire), a la hauteur dun
qcte désintéressé., Je ne voudrais pas quil y eat
une seule famille o lon ne conservat, comme
quelquun ‘de ces anciens titres de chevalerie, un
récépissé, a1 modeste quil faf, permettant, commie
3 de vieux chevronnés, de slécrier : « L'emprunt
« de guerre de 1915, j'en étais. » Lecteurs, amis et
ennemis, soyons-en ! »

Nous en serons tous ! et grace A cefte participa-
tion unanime, I'Emprunt de guerre de 1915 sera
IEmprunt de la Vicloire ! ;

EpMoND THERY.

La Question de I’Alimentation

La vie est chére en ce. moment ou, tout au
moins, elle est plus chére quil ne conviendrait,
mais il ne faudrait pas en déduire qu'il existe en
France une véritable crise de l'alimentation. Néan-
moins, les circonstances étaient devenues telles,
que le 3 movembre, M. Malvy, ministre de 1'Inté-
rieur, a, déposé, sur le burean de la Chambre des
Députés, un projet de loi tendant & une taxation
administrative éventuelle et 4 un droit de réquisi-
tion correspondant de « toutes les denrees et ma-
tidres nécessaires a la subsistance, au chauffage
ot & Dl'éclairage ». Ce projet de loi a été renvoyé
a la Commission de ladministration générale.

Cette cherté des denrées alimentaires et des ma-
tisres de premiére nécessité s'est fait sentir partout
en France. Elle est due en grande partie, ainsi
que lobserve lexposé des motifs du projet de loi
dont il vient d'stre parlé, a des causes naturelles
déterminées par la mobilisation, a savoir : rarete
de la. main-d’ceuvre qui a pour conséquence une
diminution dans la production nationale ; renché-
rissement de toutes les matieres premiéres ; pénil-
rie des moyens de transport ; réquisitions et achats
de. vivres pour l'armée. ‘

Des causes artificielles existent aussi. Les den-
nées de premiére nécessité atteignent souvent des
prix excessifs qui ne correspondent plus aux prix
courants chez les producteurs et qui pesent lourde-
ment sur la partie la plus intéressante de la popu-
lation, clest-d-dire sur les travailleurs, les femmes
et les enfants, notamment dans les centres indus-
triels et les agglomérations urbaines, ,

Il v a la un mal quiil était nécessaire d’endiizuer,
et leg incidents qui se sont, par exemple, produits
dernierement aux Halles Centrales, & Paris, consti-
tuent un témoignage contre lequel il est difficile
de «inscrire. La, en effef, o se trouve supprimée.
1?, libre concurrence commerciale, des ‘exces ont
lieu, et ce sont ces exces mémes qu'il sagissait de
réprimer.

l)é‘jél., pour empécher une hausse artificielle du
prix dw pain, une loi datée du 16 octobre dernier,
et dont nous avons parlé ici-méme & la date du
22 du méme mois, a soumis le blé et la farine & la
taxation et, gl y a liew, & la réquisition. D'autre
part, les maires des communes de France ont hien,
d’aprés la loi dw 19 juillet 1791, la faculté de taxer
le pain ef la viande de boucherie, et les autorités
municipales ont pu, de la facon la plus opporfumne,
en faire de mombreuses applications. Mais cette
application de la loi n'est pas sans soulever par-
fois des difficultés. :

A Brest, par exemple, la municipalité a pris.
la. semaine derniére, un arrété taxant le prix de la
! résolurent alors, en ma-
niere de protestation, de me pas ouvrir leurs bou-
tiques le 12. novembre. Ce méme jour, toutes les

boucheries resterent donc fermées. Ce mouvement
ne causa pas un préjudice appréciable a la popu-
lation de la ville, car les charcutiers ayant refusé
de suivre l'exemple des bouchers, chacun se rabattit
sur la viande de porc. En outre, il eut une consé-
quence ; cest d'inspirer au maire de Brest le projet
d’organiser sans retard une boucherie mumnicipale.

Mais en dehors du droit conféré aux maires pour
le pain et la viande de boucherie, la loi du 19 juil-
let 1791 disposait, dans son article 30, quil n'est
permis, en aucun cas, d'étendre ce droit sur le vin
sur le blé et les autres grains, ni autres espéces ds
denrées.

Nous venons de-voir que le mois dernier une
nouvelle loi est intervenue pour le blé et les fa-
rines. Et bien qulil n'entrit pas dans la pensée du
gouvernement de provoquer la taxation générale
des denrées alimentaires, une mnouvelle mesure
gimposait. Les municipalités n’y auront certaine-
ment recours que lorsqu'elles se trouveront enm
face de renchérissements injustifiés ow de spécula-
tions évidentes, et un avertissement donneé a pro-
pos pourra parfois prévenir toute hausse anor-
male et arréter les abus. Toutefois il était essentiel
de donner aux autorités administratives I'arme qui
leur permettra souvent, par une taxation équitable,
de rétablir la régularité des cours.

Cette arme, clest le projet de loi déposé par
M. Malvy, qui stipule, dans son article 1%, que
pendant la durée des hostilités, toutes les denrées
of matieres nécessaires a la subsistance, au chauf-
fage et a léclairage peuvent etre soumises a la
taxation administrative.

Cefte taxation est prononcée par le maire, et
dans le cas ou le maire ne prendrait pas cette
mesure, — et si les circonstances lexigeaient, —
le préfet pourrait la prononeer dans les conditions
prévues a l'article 99 de la loi du 5 avril 1884, apres
avis d'une commission consultative nommée et pré-
sidée par lui, et composée de six membres, dont
deux oblizatoirement choisis, I'un parmi les mem-
bres des chambres de commerce, et I'autre dans les
syndicats agricoles. ;

Cet article 99 de la loi du 5 avril 1884 est ainsi
congu : ;

« Les pouvoirs qui appartiennent au maire, en

vertu de larticle 91 (1); ne font pas obstacle au

droit du préfet de prendre, pour toutes les com-

munes du département ou plusieurs d'entre elles,

et dans tous les cas ou il n'y aurait pas @ été

pourvu par les autorités municipales, foutes

mesures relatives aun maintien de la salubrité,

de la streté et de la tranquillité publiques. — Ce
« droit ne pourra étre exercé par le préfet & 1'égard
« d'une seule commune qu'aprés une mise en de-
« meure au maire restée sans résultats. »

Le projet de loi mentionne, en oufre, que les
recours contre la taxation établie par le maire
pourront étre portés, dans le délai de cing jours,
devant le préfet. Celui-ci statuera dans un méme
délai de cing jours a dater du dépot du recours,
aprés avis de la commission. Le recours n'est pas
suspensif.

Les préfets sont de plus autorisés & procéder,
dans les conditions prévues par la loi du 3 juillet
1877 relative aux réquisitions militaires, & la: ré-
quisition des denrées ou matieres visées a l'ar-
ticle 1e* de la nouvelle loi, et toute infraction aux
décisions des autorités administratives sera punie
d'une amende de deux cents francs a dix mille
franes, ainsi que d'un emprisonnement d'un mois &
un an au plus, sous réserve de larticle 463 du
code pénal. Enfin la nouvelle loi soumise au Parle-
ment ne déroge en rien aux dispositions de la loi
du 16 octobre dernier que nous rappelions plus

(1) Art. 91. — Tie maire est chargé, sous la surveillance
de 'Administration supérieure, de la police municipale, de
la polige rurale et de Uexdeution des actes da l'autorité supé-
rieure qui y sont relatifs.
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haut, et qui portdit ouverture au ministéree du
Commetece, de l'Industrie, des Postes et des Télé-
graphes; sur 'exercice 1915, de crédits additionnels
aux crédits provisoires pour procéder i des opé-
rations d'achat et de vente de blé ef de farine pour
le ravitaillement eivil.

Il semble que le projet de loi du ministre de
UIntériéur ait déja porté ses fruits. Le maire de
Brest, olitre son arrété relatif a la taxation du
prix de la viande, vient dobtenir des culfiva-
teurs qui alimentent le marché de cette ville, quils
établissent des cours raisonnables pour le beurre,
soit 8 fr. 60 le kilo, et pour les ceufs, ‘A raison de

. 2 fr. 40 la douzaine. A Dijon, un arrangement est
intervenu entre' la municipalité et le syndicat de
I'épicerie, arrangement qui a également abouti &
la fixation des cours des denrées de premiére né-
cessité. .Ces cours seront affichés par les commer-
cants de détail dans leurs établissements. A Paris,
enfin, iin accord sest établi entre la préfecture
d'une part, et les mandataires en gros et le com-
merce «de détail dautre part, en ce qui touche la
fixation, une fois par semaine, des prix moyens
de vente des principales denrées.

Grace & cette entente, un tableau des cours de
ces denrées, établis par une commission spéciale,
est maintenant affiché par les commercants dans
letirs boutigues, et il indique les prix moyens aux-
quels sont vendus pendant toute une semaineg les
denrées de premieére nécessité, Cette réglementation
ne peut avoir que de bons effets,

Diailletirs, une autre mesure 'a été prise qui a
déja influencé favorablement, aux Halles Centrales,
les cours moyens, pour le gros,.de certaines catégo-
ries de viande, de volailles, de poissons, de lé-
gumes, etc.

Il est désormais interdit aux infendants mili-

taires dacheter quoi que ce soit aux dites Halles.
Clest le comité d'approvisionnement de Paris, pré-
sidé par M. Bouat, qui est chargé de centraliser
le: achats nécessaires & l'armée. Tous les mercre-
dis il se fait faire des offres sous pli. cacheté, en
ayant bien soin de ne rien demander aux Tégions
qui ravitaillent d'ordinaire la capitale, et personne
d’autre ne peut acheter des légumes pour le front,
Les achats effectués sont livrables entre les mains
de Yintendance, en gare de la Villette, sans qu'au-
cune somme passe entre les mains du comité; qui
se borne & donner g Pexpéditeur, pour qu’il soit
payé, un double visa de qualité et de conformité
de prix.
; (;e.tte_méfhode 4 €U pour premier résultat une
conomie pour lintendance que M, Thierry, au
Sénat, a chiffrée par 30.000 francs par jour ; elle en

ﬁuiim\g]rme un s-ecr%nd par contre-coup : faire dimi-

er dune proportion 3 88 doale i .
Bt tiai prop : 4 peu pres égale les cours

Faut-il ajouter encore que le Comits consultatif
permanent institué par M. Jules Méline, au minis-
tere de Dagriculture, a tenu lundi sa premisre
séance.

Le ministre a exposé ses idées concernant la,
mise en valeur du sol, et particulierement des
terres abandonnées. Il voudrait résoudrs cette der-
niere question sans toucher au principe du droit
de propriété,

M. Jules Méline se préoccupe aussi de la vie
chére et de I'abus des intermédiaires, I1 pense e
12 marché de Paris doit étre promptement réorgd-

nisé et que e nouveau régime doit survivie 3 la

guerre. Aussi a<t<il invité le Comité & étudier d'up-
gence les deux questions de la réforme du mearché
de la Villette et de la revision du systeme de vente
aux Halles centrales. - i :

Enfin, M. Tules Méline a fait part d'une excel-
lente idée : établir chaque semaine les fluctuations
du marché de Paris et en découvrir les causes.
On sera,” ainsi; & méme de donner des avertisse-
ments salutaires & ceux qui seraient tentés d’abuser
de I'inertie des consommateurs,

Comme on le voit, les pouvoirs publics s'occupent
serieusement des questions qui intéressent directe-
ment la vie ndtionale, et les mesures déjd prises,
ainsi que celles & prendre encore, dutont vite rai-

son des blamables spéculations qui ont provogus

de la, part do public, des récriminations trop justi-
fiées malheureusement. i
GEORGES BOURGAREL.

Le Recouvrement des Impéts

Le Journal officiel a publié, le 12 courant, le ren-
dement des impdts indirects et monopoles pour lo
mois doctobre dernier. Ce rendement se compare
ainsi avec ceux des mémes mois de 1914 et de 1913
Observons que pour la compardison avec 1913, il «
été tenu compte des modifications de législation
fiscale : ¥
Comparaisons ave
Recou- %

Produits vrements Octobre Octobre
= —_ 1913 1914

Impdts et revenus directs (En milliers de francs)
Enregistrement 61.949 —32.698 -}-17.483
Timbre 19.204 —11.141 < 3.602
Imp6t sur les opérations

Bourse et de commerce et

pénalités .. . 381 —1.052 4 372
Tdxe sur lé revenu des valeurs

mobiliéres. . ... : eoiie  R3.B1 = 7.617 — 4.107
Contributions indirectes 44825 —19.884 10.825
Dottanes : 61.560 — 1.648 <=32.415
Taxe de {fabrication sur les ¢
_ huileg minérales brutes..,... 3 — 208 — 121
Bels: i, 2.806 — 66 —  A4lR
Siteregd il el 20.404 -+ R.657 -11.168

Monopoles
Contributions indirectes (allu-
mettes chimiques, taxes sur
les briquets, tabacs, poudres
4 feu) 47.028
: 17.020
Télégraphes 6.388
Téléphones 2.431
Produits de diverses exploita-
tions 29

807749

. Pour les dix premiers mois de compa-
raison s'établit comme suit avec les mémes pé-
riodes de 1913 et de 1914 :

Comparaisons avec
les 10 premiers moisde
Recon- ——~ ~__——
Produits vrements 1913 1914
Impdts et revenits divers : (En milliers de franes)
Enregistrement 396.637 —809.032 —178.346
Timbre 127.0561 — 88.573 — 55.548
Impdt sur les opérationz de
Bourse 6t de commerce et
de pénalités.... i 900 — 13.8370 — 4.%761
Taxe sur le revenu des va- :
leurs mobiliéres. ... ... .o 143,881 + 4,680 — 250
Contributionis indirectes...,. 406 439 —155.967 — 81.138
619.873 4 52.820 --120.803

220 =4 1,879 = 967
24,778 = 2,929 = 1.484
167.466 - 21.104 < 48.78

les
huileg nmiinérales brutes.. ..

Monopoles
Contributions indirectes (allu-
mettes chimiques, taxes sur
brigqtiets, tabacs, poudres 4
feu). .. 444,695 — 47.944 == 29.203
T68 it g o ceenac. 158,490 — 68.883 — B8.1923
Télegraphes. . ... e sy so. 48720 4+ 92.655 - 1.681
Téléphones 23.531 — 22,291 — 16,280
Produits de diverses expoita-
tions (JTournaux officiels) .. 420 — 665 — 481

Cvesiile.). 562,607 —630,068 —260. 75k

Le miois d'octobre 1915 accuse done, sur le
méme mois de 1914 (troisidme mois de guerre), tine
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plus-value de 84.017.500 francs. La plus-value de
septembre dernier, sur septembre 1914 (second mois
des hostilités), avait été de 99.426.700 francs, mais
les ‘huit mois antérieurs de 1915 avaient accusé,
sur les mémes mois de 1914, les variations sui-
vantes : e

Augmentations : Aofit, 69.099.000 fr. Diminu-
tions : Juillet, 87.115.000 fr.; juin, 68.976.000 fr.; mai,
62.899.000 fr.; avril, 71.435.000 fr. ; mars, 58.884.000
francs ; février, 66.846.000 fr.; janvier, 97.142.000
francs. ; bt

Comparé au mois doctobre 1914, le mois d'octobre
1915 fait ressortir une augmentation de .37,5 9%,
alors que la méme comparaisen pour septembre
et aolt sur les meémes mois de 1914 faisait ressortir
Pe'sp-eﬁtivemen't une augmentation de 72,7 9 et de
S8 o,

Le mois de septembre dermier avait donmé, sur
le miéme mois de 1914, ainsi que nous venons
de le dire plus haut, une augmentation de
99.426.700 francs. La diminution de la plus-value
en octobre, par rapport au méme mois de 1914,
n'est pas Uindice d'un ralentissement dans les tran-
sactions ; elle s'explique par ce fait que le mois
d’octobre 1914 avait été marqué par une sensible
amélioration résultant notamment de l'évacuation
par l'ennemi d'une partie des départements en-
vahis.

Quant aux « Produits et revenus du domaine de
I'Etat, produits divers, ressources exceptionnelles
et recettes d'ordre », qui ne sont dailleurs donnés
qu'a titre de renseignement, sans qu'on puisse en
tirer des conclusions rigoureuses en raison des
variations considérables qui se produisent dans
I'époque de recouvrement dun grand nombre
d'entre eux, ils ont  atteint, en octobre 1915,
19.423.000  fr. |contre 25.238.600 fr. en 1913, et
11.382.900 fr. en 1914. Pour les dix premiers mois de

I'année en cours, ils se chiffrent par 16£.920.200 fr. |

contre respectivement 110.401.600 fr. et 97.752.100 fr.
pendant les meémes périodes de 1913 et de 1914.

En ce qui regarde les contributions directes et
taxes assimilées, dont la taxe a été autorisée par
les 1ois des 26 décembre 1914, 29 juin et 28 septem-
bre 1915, disons qu'a la date de 31 octobre dernier
les évaluations budgétaires s'établissaient & 613 mil-
lionis 806.726 fr. et les roles émis a 533.267.100 fr.,
soit, en ajoutant les centimes additionnels, a
1.116.162.400 fr. Les douziémes échus a la méme
date s'élevaient & B837.121.600 fr. et les recouvre-
ments effectués ayant atteint 717.618.800 fr., la diffé-
IeNce eén moins aux recouvrements par rapport aux
douziémes échus s'est chiffrée par 119.502.800 fr.

Pour la méme mpériode, en 1914, les recouvre-
ments s'étaient élevés a 919.615.300 fr. dou une
différence en moins de 201.996.500 fr. aux recou-
vrements de 1915. Disons encore qu'en 1915 les
frais de poursuites se sont élevés a 696.700 fr., soit
0.83 pour mille, contre 887.200 fr. en 1914, ce qui
representait 0,93 pour mille.

Société des Moteurs Gnéome et Rhone

La Société des Moteurs Gniéme et la Société des
Moleurs Rhdne, fusionnées au cours de lannée
1914, comptent parmi les enfreprises qui ont
concouru et concourent encore directement et effi-
cacement & notre défense nationale.

Lia Société des Moteurs Gnéme fut fondée en 1905
sous les auspices de la Société des Fonderies de
cuivre de Lyon-Mdcon-Paris, au capital de 600.000
francs, qui fut porté successivement a 800.000
francs en 1906, & 1.200.000 francs en 1907. A cette
derniere date, il était divisé en 12.000 actions de
100 francs nominal.

Sa sphére d’action fut d’abord trés restreinte, sa
maison-mere lui ayant simplement concédé le droit
d'utiliser une usine & Gennevilliers — banlieuve de

Paris, — destinée a la fabrication des mo_teurs 4
pétrole pour automobiles, avec son matériel, ses
approvisionnements, et une maison de vente a
Paris.

L'industrie automobile se trouvant a cetie époque
en pleine croissance, la Société obtint des profits
trés rémunérateurs. Survint la crise de Vautomo-
bilisme en 1907. Le chiffre des ventes diminua I
quement, et les bénéfices obfenus jusqua
transformerent- en pertes, soit 68.511 francs en 1
et 30.2890 francs en 1909. Mais la Con
trouver de nouveaux débouchés du coté
trie et de l'agriculture, en produisant ds
4 gaz pauvre et des moteurs de petite force.

Ce m'était encore la qu'un essai. Et ce qui lui
valut depuis son étonnante prospérit s fuf, aw
début de 1909, I'invention du fameux mofeu
aéroplanes (qui porte son mnom
« Gnome ».

Le conseil d’administration, se rends
des avantages que 'on pouvait tirer
se livra a4 de patients travaux qu
I'établissement id'un tyne réponda
degiderata du mnouveau mode
aérienne. Il s'agissait du moteur ro
multiples disposés en étoiles, qui f
pour la premiére fois, lors de la
d'aviation de Reims, en aoutf 1909. :

L'exploitation de lentreprise devi
moment, des plus prospéres ;
vant aux actionnaires une pa
les bénéfices réalisés, le conseil
crut-il devoir adopter une politique
d2 prévoyance. :

En octobre 1910, il rachetait pour 10
les 1.000 parts de fondateur créées lo :
titution de la société, auxquelles était reser
droit de 15 % dans les bénéfices ; puis, s
profits de I'exercice 1911, il remboursait le
250.000 francs d'obligations 5 9% émis ant
ment, et de plus, tout son capital de I."Bﬂl_l‘.
de sorte que les 12.000 actions de capi
dés ce moment, des actions de jouissa

En somme, de 1905 & 1913 inclus,
de la Société des Moteurs Gnome
dividendes suivants : 1
15 francs pour 1906 ; 26
également pour 1911
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tionnels au nombre de titres représentant les deux
affaires, A partir de laccord, l'exploitation a été
poursuivie en commun, et c'est dans cet état que

la déclaration de guerre a trouvé les deux Sociétés. |

L’ouverture des hostilités a eu pour conséquence,
en ce qui concerne l'industrie sociale, de placer en
fait l'entreprise sous la dépendance du ministére
da la guerre dont les services se réservent I'affecta-
tion de la production en indiquant aussi dans quel
sens celle-ci doit é&tre dirigée. Sur la demande de
¢2 méme ministére, la Société a ouvert, en septem-
bre 1914, une usine de réserve a Lyon, dans les
ateliers et avec les machines-outils de la maison
Cottin-Desgouttes. Depuis la guerre, elle produit
done, en France, dans quatre usines : Gennevil-
liers, Kellermann, Lyon, Bois-Colombes, de plus
eu Russie, &4 son usine de Moscou, et encore en
Italie, a son usine de Turin. '

Pendant les premiers mois des hostilités, la
Société a éprouvé de grosses difficultés pour
conserver ou recruter la main-d'ceuvre qui lui était
nécessaire. Ladministration de la guerre lui a bien
laissé, dans une certaine mesure, une partie des
ouvriers indispensables, et elle a pu recruter aussi,
quoique laborieusement, des travailleurs dans les
pays alliés. Mais il lui fallait porter son personnel
a environ le double de son effectif du temps de paix,
soit &4 prés de 2.000 ouvriers ; aussi cette question
a-t-elle été l'objet des constantes préoccupations de
ses dirigeants.

Elle a eu aussi & compter avec ses approvisionne-
ments, notamment pour les piéces brutes. Certains
de ses fournisseurs se trouvaient dans les régions
envahies et ses modeles ou les matrices qu'ils
avaient lui ont manqué. De plus, la hausse sur les
matiéres premiéres, en particulier sur les aciers,
o 6té considérable, et a grevé ses prix de revient
jusqu’a 40 et méme 60 9. Enfin la lenteur et les
formalités des transports, surtout pendant les trois
premiers mois des hostilités, ont été aussi une
nouvelle source de difficultés.

Néanmoins, par un sentiment de patriofisme bien
compréhensible, la, Société n’a pas voulu faire sup-
porter & ses prix de vente les augmentations corres-
pondantes qui auraient été justifiées, et elle des a
laissés, dans la plupart des cas, & peu prés station-
naires. Aussi, bien que sa fabrication se soit trou-
vée augmentée griace a ses nouveaux moyens de
production, et que les commandes du gouvernement
francais et des alliés lui aient permis d’accroitre
sensiblement son chiffre d'affaires, le résultat de
l'exercice 1914 s’est-il trouvé égal, proportionnelle-
ment, & celui de 1913.

L'usine de Moscou s'est trouvée aux prises avec
les mémes difficultés que celles de France, mais
aggravées du fait de son éloignement du siege
social ; elle a eu néanmoins, en 1914, une produc-
tion analogue & celle de I'année précédente ; ses
moyens de production ont été doublés depuis le
début de la guerre, ef des agrandissements sont
projetés.

L'usine de Turin a fonctionné normalement «t
son outillage a €té légérement augmenté. D'autre
part, la Société a cédé, pour ’Angleterre, sa licence
de construction pour ses moteurs, ce qui ne l'em-
péche pas de livrer directement dans ce pays tout
ce dont elle peut disposer pour lui.

En résumé, l'exercice 1914 s’est soldé par un mon-
tant de pénéfices nets de 9.602.103 fr. 11, contre 8 mil-
lions 640.175 fr. 27 en 1913, En ajoutant le report
de l'année précédente, soit 558.488 fr. 07, le total
de profits disponibles s'est établi & 10.160.591 fr. 18,
et aprés dimportants amortissements s'élevant a
1.072.495 fr. 56, le dividende a été fixé & 200 francs
par action de jouissance, sans changement sur
1913 ; il a été en outre réparti 100 francs & cha-
cune des 2.750 actions remises & l'ancienne Sociélé
des Moteurs Rhone et qui ont été, en méme temps,

remboursées. D'autre part, il a été porté 27.500
francs & la néserve légale, 250.000 francs & la ré-
serve dlamortissement, 4 millions de framncs & la
réserve spéciale et 492.687 fr. 89 au report & nouveau
Par suite, et non compris ce report, les réserves di-
verses de la Société s'élevaient au 31 diécembre
1914 & 15.422.500 francs, alors que les immobilisa-
tions, les marchandises et les comptes débiteurs
n’atteignaient meéme pas 14 1/2 millions de francs.
N'omettons pas de mentionner qu’a la méme date,
la Société accusait, comme disponibilités, une
somme de 9.726.775 francs, en regard de laquelle
les comptes créditeurs ne figuraient que pour
5,318.692 francs seulement.

La situation financiére de la Société apparait
donc comme trés bonne. Quant a la marche actuelle
de cette entreprise, elle demeure aussi trés satis-
faisante. Clest ainsi que pendant les six premiers
mois de I'exercice 1915 en cours, la production dans
les usines a. été aussi intensive que possible. Elle
a été presque égale en importance & celle de I'an-
née 1914 tout entiére, mais dians des conditions de
prix de revient équivalentes & celles de 1914 dont il
a été parlé plus haut.

A. LECHENET.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Situation hebdomadaire de la BANGQUE DE FRANCE

‘PARIS ET SUCCURSALES 11 novemb.191518 novemb.1915

ACTIF

4.782.029,608 | 4.807.117.230
361.466.672 || 862.231.354

5.143.496.280 | 5.169 348.584%

Disponibilité a I'étranger o] 1.005.794.412 996.417.980
Btfels échus hier a recevoir 4 ce jour 755.373 215.809
Effets Paris 96.175.671 94.318.004
Portefeuille Paris ¢ Effets Etranger.. 1.324.876 1.312.338
Effets du Trésor B1.412 72.559
Portefeuilles ‘des sI;Jccursales.. It é’%gg?%g?? éag.ggo.%e&
: Bty i 22.347. 13.804.286
Effets prorogés | SH00-coies 974.663.683 | 067.751.693
Avances sur lingots & Paris 4.290.000 4.290.00G
Avances sur lingols dans les succurs. » »
Avances sur titres & Paris 162 613.416 165.392.609
Avances sur litres dans les succurs.. 402.026.830 J98.289.302
Avances i I'Etat 200.000.000 200.000.000
Avances a I'Etat (Loi de 1914) 7.200.000.000 | 7.300 000.000
Avances temporaires au Trésor public 1 269.150 1.269.150
Bons du Trésor francgais escomptés
pour avances de I'Efat aux Gouver-
nements étrangers 580.000.000
Rentes de la Réserve .000. 10.000.000
Rentes de la Réserve (ex-banques).... .980. 2.980.750
Rentes disponibles y 100.054.508
Rentes immobilisées.. 100 000.000
Hotel et mobinhier de 1a Banque 4.000. 4.000.000
Immeubles des succursales 5 46.081.% 46.081.420
Depenses d'administration de ia -
que et des succursaies 8.494. 8.713.578
Emploi de la réserve spéciale ........ 8.407. 8.407.092
Divers 3 315.804 313.319.090

17.436.333.590.117.552.700.012

PASSIF

Capital de la Banque 182.500 182.500.000
Bénéfices en additions au capital..... 8.450.697 8.450.697
Réserves | Loi du 17 mai 1834....... 10.000.000 10.000.000
mohiiiérei Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750
°{ Loi du 9 juin 1857 9.125.000 9.125.000

Réserve immobiliere de la Banque... 4.000.000 4.000.000
Réserve spéciale 8.407.444 B.407.444
Billets au porteur en circulation 14.188.165.505 [14.210.787.610
Arrerages de valeurs déposées 36.257.069 36.067.215
Billets a ordre el récépissés 11.168.160 10.575.929
Complte'courant du Trésor, créditeur. 59.179.090 56.265.799
Comptes courants de Paris 1.764.645.513 | 1.828.042.685
GComptes courants dans .es succursales| 760.326.785 788.869.696
Dividendes 4 payer 3.406.475 3.341.472
Escompte et interéts divers 33.824.226: 36.334.355
Réescompte du dernier semestre ... .. 3.123.016 3.123.016
Divers "y 350.772.350 353.828.340

17.436.333.590 117.552.700.012
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Comparaison avec les années précédentes

93nov. | 21 nov. |20 nov. |30 juillet| 18 nov.
1911 1912 1913 1914 1915

millions | millions | millions | millions | millions

Circulation 5.240.0 | 5.440.0 6.683.2 [14.210.7
Encaisse or Sk 3.222.8 .526. 141.3 | 4.807.1
= argent.... 751.3 L 25. : 362.2
Portefeuille 1.511.2 450 2.444.2 2.161&.1
Avances aux partic. 709.7 31. : . 563.9
= a I'Elal ... 200.0 200.0 : 7.590.?
Compt. cour. Trésor 315.1 205.6 2. af}.:%
- partic. 679.7 648.7 947. 2.616.9
Taux d'escompte. .. 4 0/0 4 0/0 |4 }’2 a/01 50/0

oot

L’Emprunt de la Victoire. — Voici le fexte de
la loi autorisant I'émission du grand Emprunt de
guerre 5 9% votée par la Chambre des Députes et
le Sénat les 12 et 16 courant et portant la date du
16 novembre 1915 : :

Article premier. — Le ministre des Finances est
autorisé A aliéner, au mieux des intéréts du Treé-
sor, des rentes 5 % et a les inscrire & une section
spéciale du grand livre de la Dette publique. o

Ces rentes jouissent des privileges et immunités
attachés aux rentes perpétuelles 3 %.

Elles sont exemptes d’impots. 5

A partir du 1 janvier 1931, elles pourront e-tl:e
remboursées en totalité ou par séries, conforme-
ment a larticle 11 de la loi du 9 juillet 1902. .

Art. 2. — Le taux et la. date ou période d'émis-
gion, les époques de versement, les époques du
payement des arrérages, et genéralement toutes
autres conditions de l'emprunt seront fixés par
décret. ;

Un état détaillé des dépenses d’émission sera pu-
plié au Journal officiel le 31 décembre 1916 au
plus tard .Ces dépenses seront prélevées sur le pro-
duit de I'emprunt. :

Art. 3. — Sont exempts du droit de timbre spe-
cial des quittances établi par les articles 18 de la
loi du 23 aout 1872 et 28 de la loi du 15 juillet
1914; les quittances, recus ou décharges de sommes
ou de titres, exclusivement relatifs aux opérations
d’émission. de Llemprunt autorisé par la pré-
sente loi.

Art., 4. — Pendant la période dfémission de l'em-
prunt, les retraits de fonds effectués en vue de la
souscription aux guichets des caisses dépargne
ordinaires et de la ‘Caisse nationale d'épargne
pourront excéder dans des conditions a determiner
par un décret spécial le maximum fixé par appli-
cation des articles 3 et 25 de la loi du 20 juillet

1895. A titre excepfionnel, le remboursement par’

la. ‘Caisse nationale d'épargne pourra étre effectué
par le receveur des postes eu le facteur receveur
sans autorisation préalable du service détenteur
du compte courant.

Art. 5. — Les souscriptions pourront étre libé-
rées pour un tiers par la remise de titres de rentes
3 9 wqui seront annulés jusqu’a due concurrence.
Tes -conditions dans lesquelles se fera cette remise
et le taux dlévaluation des rentes seront détermi-
nés par le décret prévu a l'article 2.

Art. 6. — Les commissions allouées aux compta-
bles du Trésor qui participeront aux opérations
dudit emprunt resteront en dehors des limitations
prévues par les lois et réglements en vigueur.
_Art. 7. — Le ministre des Finances rendra compte
des opérations autorisées par la présente loi au
moyen dun rapport adressé auw président de la
République et distribué au Sénat et a la Chambre
des députés. .

Le Journal officiel a publié en outre, mercredi
matin, les décrets suivants datés du méme jour,
qui réglent les conditions des souscriptions a I'Em-
prunt.
1er DECRET
Article premier. — Le ministre des Finances est

blique, & I'émission de rentes 5 o/ prévue par la
loi du 16 novembre 1915. G
Art. 2. — Lesdites rentes seront émises au taux

de 88 fr. par b fr. de rente.
Art. 3. E.— 1l ne sera pas inscrit de rente 5 9% pour

“une somme inférieure a 5 fr. de rente.

Art. 4 — Ces rentes porteront jouissance & par-
tir du 16 novembre 1915 et les arrérages en seront
payables aux époques des 16 février, 16 mai, 16 aout
et 16 novembre de chague anmnee.

Avt. 5. — Est fixé a la somme de 22 fr. par franc
de rente, coupon du 1 janvier 1916 détaché, le
taux d'évaluation des rentes 3 pour ‘100 perpé-
tuelles qui sont admises pour la libération du tiers
au maximum des souscriptions.

La remise matérielle des titres de rente 3 pour 100
aura lieu a une date qui sera fixée par arrété du
ministre des Finances.

Art. 6. — Les titres de rente 5 pour 100 seront, au
gré des souscripteurs auw porteur, nominatifs ou

mixtes.
2e DECRET .
Article premier. — Par dérogation a T'article 1°r
du décret du 13 septembre 1914, les bons de la,
Défense nationale de 100 fr. et au-dessus ne seront
admis pour la libération des souscripfions T'em-
prunt autorisé par la loi du 16 novembre 1915, que
Slils ont été souscrits avant le 20 novembre 1915.
Art, 2. — L émission des obligations de la Défense
nationale sera suspendue 4 partir de la meéme

date.
3¢ DECRET

Les souscriptions & l'emprunt autorisé par la loi
du 16 novembre 1915 qui seront faites aux guichets
des caisses d’épangne ou de la poste pourront, par
application de larticle 4 de ladite loi, étre réali-
sées en partie an moyen d'un prélevement opéré
sur le montant de l'avoir du déposant a la caisse
d’épargne ordinaire ou & la Caisse nationale
d’épargne. s

Ce prélevement ne pourra excéder la moitié du
prix des rentes souscrites. il

A ces décrets était joint un arrété dont voici la

teneur :
ARRETE

Article premier. — Une souscription publique
sera ouverte le 25 novembre 1915 pour I'émission
de rentes 5 9% autorisée par la lei du 16 novembre
1915.

Un arrété ultérieur fixera la date de cloture, qui
ne pourra dépasser le 15 décembre 1915. ‘

Art. 2. — Les souscriptions pourront éire acquit-
tées :

En numéraire (espéces, billets de la Banque de
France ou de la Banque de 'Algérie, mandats de
virement, chéques, adressés a la Caisse centrale):

En bons de la Défense Nationale souscrits ou
renouvelés avant le 20 novembre 1915 ;

En obligations de la Défense Nationale;

Tn titres de rentes 3 1/2 amortissables libérés
avant le 31 janvier 1915 ou admis au bénefice de
larticle 12 de la loi du 31 mars 1915;

Enfin, dans les limites fixées par Iarticle 6 de la
loi du 16 novembre 1915, en titres de rentes 3 %
perpétuelles ; y

Dans les colonies et en pays étrangers, les mon-
naies léecales seront recues, compte tenu :

Dans les colonies, d'une taxe de change égale &
la. taxe sur les mandats-poste;

Et a létranger. du cours du change du jour.

Art. 3. — Les bons et obligations de la Défense
Nationale ou les titres de rentes 3 1/2 % amortis-
sables seront repris avec valeur du 15 décembre
1915 ; le prix en sera calculé conformément aux
dispositions rvespectives des décrets des 13 sep-
tembre 1914 et 10 aout 1915, 13 février 1915 et
11 'septembre 1914. : i

La portion acquise de la prime d’amortissement

autorisé & procéder, par voie de souscription pu-

des obligations de la Défense Nationale est fixée &
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25 centimes par 100 fr. de capital nominal.

Le nombre de jours pour lesquels les intéréts se
déduisent du capital nominal des bons de la Dé-
fense Nationale de 100 fr. et au-dessus est ramens,
'l n'est pas un multiple de 10, au multiple de 10
immédiatement inférieur.

Art. 4 — Les souscriptions seront mecues, dquel
que s0it lé mode de paiement (numéraire, hons
ou obligations de la Défense Nationale, titres de
rentes 3 1/2 9, amortissables ou fitres de rentes 3 9
(v remettre ultérieurement) ;

1° A Paris et dans le département de la Seine :

‘A la Caisse centrale du Trésor public, au pavil-
lon de Flore; & la Recetfe centrale de la Seine,
place Vendome, n° 16 ; & la Caisse des Dépots ef
Consignations, rue de Lille, 56 : & la Banque de
France rue Croix-des-Petits-Champs, et 3 ses bu-
reaux auxiliaires ; 4 la Caisse du Receveur munici-
pal de la Ville de Paris, a I'Hotel de Ville': & la
Caisse des receveurs-percepteurs de Paris'; & la
Caisse des percepteurs des arrondissements de
Saint-Denis et de Sceaux.

2° Dans les autres départements

A la Caisse des ftrésoriers-payeurs généraux et
des receveurs particuliers des finances ; & la Caisse
des percepteurs ; aux succursales et bureaux auxi-
liaires de la Banque de France.

3° En Algérie :

A la Caisse du trésorier général et des payeurs
principaux ; a la Caisse des payeurs particuliers A
aux succursales et bureaux auxilaires de la, Banque
de I’Algérie.

4° A Tumis : & la Caisse du receveur général des
finances tunisiennes ;

2° At Maroe : aux caisses ides comptables du Tré-
sor francais ;

6° Aux colonies : aux caisses des comptables du
Trésor ;

7° Aux armées : aux hureaux des préposés
payeuns. .

Art. b — Lies souscriptions: seront, en outre, re-
cues : :

En numéraire, en bons de la Défense nationale
ou en titres de rentes 3 9 (i remettre ultérieuro-
ment) quel que soit le montant de Ia souscription :

Dans les recettes composées des postes et dans
les recettes simples situées dans les chefs-lieux
d‘m:"lz'mldissement ou il n'y a pas de recettes com-
posées ; L :

Aux guichefs des caisses d’épargne ordinaires.

En numéraire ou en titres de rentes 3 oL (& re-
mettre ultérieurement) et a la condition que les
souscriptions n’excédent pas 50 fr. de rente -

Dans les recettes principales des postes autres que
celles visées ci-dessud et dans les établissements
de facteur receveur.

Art, 6. — Les souscriptions faites par les, dépo-
sants des caisses d'épargne ordinaires et de la
caisse nationale d’épargne qui voudront bénéficier
de T'article 4 de la loi du 16 novembre 1915 et de
Particle 1°* du déeret du méme jour, rendu pour
son application, ne seront admises qu'au lieu méme
du retrait.

Art. 7. — Les souscriptions faites exclusivement
en numeéraire seront recues pour 5 francs de rente
ef, les multiples de 5 francs.

Les souscriptions en numéraire regues aux ar-
mees, aux guichels des caisses d'épargne, aux co-
lonies ou & l'étranger, devront étre libérées imme-
diatement. Les souscriptions recues aux autres
guichets pourront &tre libérées en quatre termes,
@4 savoir par 5 francs de rentes :

Premier terme : ls jour de la Souscription. 10 Fr.
Deuxiétie terme : lors de la délivrance des
certificats provisoires & partir du 15 jan-

vier 1916

le 15 février 1916
Quatrieme terme : le 15 mars 1916

Art. 8. — Les versements des 29, 8° et 4¢ termes
seront regus dans un délai de quinzaine aprés leur
échéance, c’est-d-dire au plus tard les 31 janvier,
29 février et 31 mars 1916,

Ils se feront chacun en une seule fois.

Les versements des 3° et 4° termes sont constatés
sur les certificat provisoires visés a lart. 16 ci-
apres.

Art. 9. — En cas de retard, le débiteur sera pas-
sible de plein droit d’intéréts envers le Trésor, a
raison de 6 % l'an & partir de I'échéance effective
de chacun de ces termes (15 janvier, 15 février et
15 mars 1916).

Le Ministre peut, en outre, déclarer le porteur
déchu de ses droits et faire effectuer, sans mise en
demeure préalable, la vente des rentes représen-
tées par les certificats, pour couvrir le Trésor des
sommes qui lui seraient dues.

Art. 10. — Les versements par anticipation faits
au moment de la souscription ne seront regus que
pour lintégralité du capital. Ils donneront droit &
une bonification, & titre id'escompte, de 15 cen-
times par franc de rente.

Apres la souscription, les versements anticipés
seront recus, soit pour lintégralité d'un ou plu-
sieurs termes, soit pour la libération du certificat
d’emprunt. Ils ne donneront pas droit 4 une boni-
fication.

Art. 11. — Les souscriptions faites en bons de la
Défense Nationale ou en titres de rentes 8 1/2 %
amortissables devront &étre immédiatement libé-
rées pour le tout.

Elles bénéficieront de la bonification prévue a
I'article précédent.

Art. 12. — En aucun cas, il n'y aura lieu au
payement d'une soulte par le Trésor. Lorsque la
valeur de reprise des titres remis en payement ne
correspondra pas exactement & un nombre entier
de francs de rente 5 9, la souscription, a moins
que le souscripteur ne réclame une promesse de
rente correspondant a la fraction, sera portée au
nombre entier immeédiatement supérieur et la soulte
4 la charge du souscripteur sera aussitot acquittée.

Art, 13. — Les souscriptions qui comportent & la
fois la remise de bons ou obligations de la Défense
nationale ou de rentes 3 1/2 9, amortissables et le
versement, outre la soulte prévue & Dartiele précé-
dent, d'une somme en numéraire et qui ne seront
pas libérées sur-le-champ, seront considérées
comme formant deux souscriptions, I'une faite en
titres et régie par les articles 11 et 12 ci-dessus
et l"autre faite en numéraire et régie par 'article 7.

Dans ce cas, si la valeur des titres remis ne cor-
respond pas 4 un multiple entier de 5 francs de
rente, la souscription en titres sera portée au mul-
tiple de 5 Irancs de rente immédiatement supé-
rieur, et la soulte sera aussitdt acquittée ; seule la,
partie restante de la souscription pourra étre payée
par termes échelonnés.

Les souscriptions faites & la fois en titres et en
numeéraire ne seront recues gque par multiples de
5 francs de rente.

Art, 14 — Les souscripteurs qui voudront user
de la faculté de s'acquitter dun tiers de leur sous-
cription par la remise de titres de rente 3 9 per-
pétuelle, ne pourront souscrire que pour un mul
tiple de 5 francs de rente.

Ils devront, au moment de la souseription, ver-
ser, soit en ‘numéraire, soit en bons ou obligations
de la Deéfense nationale, soit en titres de rente
3 1/2 9 amortissable, une provision égale &4 la
moitié an moins du prix des rentes souscrites.

La remise au Trésor des titres de rente 3 % per-
pétuelle, ainsi que le versement complémentaire
en numéraire, s'l y a liew, pour libérer intégrale-
ment la souscription, se feront aux caisses qui
seront désignées et & la date qui sera fixée par un
arrété du ministre des Finances.

Art, 15. — Un arrété du ministre des Finances
déterminera les conditions dans lesquelles il ¥
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aura. lieu au versement dune soulte par le sous-
cripteur ou 4 la remise & ce dernier dune pro-
messe de rente toutes les fois que la valeur de
reprise des titres de rente 3 9% perpetuelle remis
en palement ne correspondra pas a un nombre
entier de francs de rente. :

Art’ 16. — A partir du 15 janvier et contire paie-
ment, s'il y a lieu, du deuxiéme terme, il sera dé-
livré aux souscripteurs des certificats provisoires
munis die coupons trimestriels aux échéances des
16 février, 16 mai, 16 aont, et qui seront Gchan-
gés apres la libération complete contre des titres
définitifs.

La crise de la monnaie de billon.— On a annoncé
de Madrid, & la date du 16 novembre, que pour
remédier & la crise de la monnaie de billon en
France, 1'hotel des Monnédies de Paris a chargé
I'hotel des Monnaies de Madrid de fabriquer trente
millions de rondelles de cuivre, destinées & étre
irappées en France, soit dix millions de pigces de
dix centimes et vingt millions de pieces de cing cen-
times.

Ce travail devait commencer cette semaine, ¢est-
a-dire une fois leviées les difficultés relatives & lex-
portation du cuivre, ce métal étant considéré
comme article de contrebande.

Consulté & ce sujet, le distingué directeur de la
Monnaie de Paris, M. Edouard Martin, a déclaré
gque des l'enterite entre les chancelleries francaise
et espagnole conclue, on commencera ici la frappe
du premier million de rondelles recues. Il fauf en-
viron une semaine pour frapper 1.500.000 pieces.
Et M. Edmond Martin a ajouté que sous peu de
jours, « la France ne manguera plus de sous ».

Les relations commerciales de la France avec la
Suisse. — Le Journal officiel a publié, le 15 cou-
rant, la communication suivante émanant du mi-
nistere des Affaires étrangeres :

« Il vient d'étre créé a Berne une société dite
« Sociéte suisse de surveillance économique », qui
se charge plus spécialement de surveiller et de
garantir les conditions mises a limportation en
Suisse, des marchandises ci-dessous énumérées.
Les opérations de cette Société commenceront. le
16 novembre 1915,

« Les marchandises dont la liste est ci-apres de-
vront étre adressées i cette Société, en Suisse; avec
son assentiment écrit. KEn consequence, aucune
de ces marchandises ne pourra donner lieu a des
permis d'exportation ou de fransit que si la def
mande est accompagnée de la pigce prouvant 1'as-
sentiment de la Société.

« Les marchandises en provenance de France, de
Grande-Bretagne, d'Italie et de Russie, pour les-
quelles des autorisations d'exportation auront été
accordées aux demandeurs avant le 16 novembre,
et les marchandises en provenance des pays neu-
tres, pour lesquelles auront semblablement été ac-
cordés des permis de transit, pourront étre expor-
tées ou transitées sans étre adréssées a la Société
suisse, en raison meéme des garanties spéciales
fournies par les importateurs suisses.

« Toutes les demandes d’autorisation pour les-
quelles la commission interministérielle n’aurait
pag pris de décision favorable avant la date du
1% novembre devront, pour étre examinées, étre re-
nouvelées avec le permis de consignation délivreé
par la Société Suisse. »

A la suife de cette communication vient une lomn-
gue liste’des marchandises qui devront étre adres-
sées & la « Société suisse de surveillance écono-
mique » et gue nos fabricants et comimercants ont
tout intérat a consulter.

Rappelons que I'Economiste Européen a parlé de
la. constitution de cette insititution dans ses numé-
ros des 17 et 24 septembre, 1¢*, 8 et 15 octobre der-
niers,

GRANDE-BRETAGNE -

Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de
la Bangue d’Angleterre,. pour la semaine finissant
le 17 novembre, s'établit comme suit :

Département d’émission Liv. sterl.
Billets émis i _71.863.000

Dette de I'Etat - 1.015.100
Autres garanties 434,900
Or monnayé et en lingots .413.000

.863.000

Département de Banque
Capital social 1%.5562.000

Dépots publies (y compris les comptes

du Trésor, des Caisses d'Epargne,
des agents de la Dette natiomale, etc.) 182.000
Dépodts divers n .000
Traites & 7 jours et diverses : 16 {000
Solde en excédent ! .000
2,000

Garanties en valeurs d'Etat .895.000
Autres garanties .761.000
Billets en réserve ..o 38.849.000
Or et argent monnayé en réserve 57.000

.000

Statistique relative aux divers chapittes du bilan de la
Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling)

e
a

Dates

ances et
c

effets publie®

irculation
Taux
de

I'escompte

et lingots
Réserve

av

o
A
réserve anx

Portefeuille
engagement*

Or monnay
Rapportdel

(

-3

6 a001t1914127.622(36.105| 68.249| 76.393| 9.967| 20.40
29sept.1915(62.009!82.800{192 930{163.602|47.659| 24.70
6 octobre. [61.250{32.877|179.682{150.552[46.823| 26.06
13 — ...]59.956|32.561[168.767|140.667|45.845| 97.16

.|08.885(32 573|144.509(117.514|44.762| 30.97
b 82.795{189.657|115 41.886| 80.01
3 novemb.|56.656/53.438[141.811|117.435|41 .673| 29.48
0 L Ing 33.198/139.373|116.562[40.603( 29.12
.163.570183. 0141141 . 8741120, 656i89.006] 27.63

Les nouveaux crédits en Angleterre. — Nous
avons annoncé, il y a huit jours, que M. Asquith,
premier ministre de la Grande-Bretagne, allait dé-
poser a la Chambre des Communes une nouvelle
demande de crédits de 400 millions de livres ster-
ling, -soit 10 milliards de francs. Aux renseigne-
ments fournis déja a ce sujet, nous croyons devoir
ajouter les suivants :

Ces nouveaux crédits, a dit M. Asquith, devront
suffire pour aller jusquau mois de février, car il
y a tout lieu de penser que les dépenses quoti-
diennes n'excederont pas 5 millions de livres ster-
ling (125 millions de francs) pendant les deux mois
et demi prochains.

Puis, parlant des économies qui peuvent étre ap-
portées au budget, il a déclaré :

« Par suite des investigations auxquelles je me
Suls livré, je crois que des économies pourraient
étre réalisées en examinant de plus prés les con-
trats d'adjudications gouvernementales concernant

Parmée en procédant & la revision de la moyenne

des rations pour l'armée et en renvoyant dans
leurs foyers les hommes incapables de fournir un
service militaire actif.

« En ce qui concerne les contrats, des arrange-
ments ont été pris entre les alliés pour éviter la °
concurrence chez eux et sur les marchés étrangers
et maintenir des prix réguliers.

« Le War office envoie un officier en France afin
d’examiner minutieusement les prix payés dans ce
pays pour les achats de 'armée.

« Des dispositions ont déja été prises pour ré-
duire les sommes excessives gagnées par certains
entrepreneurs dans ces contrats ; ce n'est 1a d’ail-
leurs qu'un commencement, il reste encore bheau-
coup & faire dans cet ordre d'idées. »
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Le budget russe pour P'année 1916. — Le projet
de loi budgétaire pour I'Empire russe vient d'étre
définitivement établi. I1' prévoit pour les recettes
ordinaires mune somme de 2.914.083.005 roubles et
pour les recettes .extraordinaires 335.832.192 rou-
bles ; pour les dépenses ordinaires 3.174.124.091 rou-
bles et pour les dépenses extraordinaires 76.791.106
roubles.

La balance des recettes et des dépenses tfotales
est de 3.250.915.197 roubles, soit environ 48 millions
et demi de roubles de plus qu'en 1915.

L'exposé des motifs du ministre des Finances
déclare que le mangue de 260 millions de roubles
dans le budget ordinaire provient de la suppres-
sion de 1'eau-de-vie, I’état de guerre et un accrois-
sement ide payements sur la dette publique. En y
joignant le déficit produit par les dépenses extra-
ordinaires, il en résulte un déficit général d'envi-
ron 327 millions de roubles, qui sera couvert,
d’apres le projet, par des opérations de crédit.

Le ministre des Finances croit nécessaire d’ins-
tituer de nouvelles sources de Tevenus.

Ce sera d'abord l'impot jgénéral progressif sur
le revenu, que le ministre estime étre le meilleur
moyen de vépartition équitable de la charge pu-
blique entre les contribuables.

Puis il y aura lieu de procéder & une réforme
de 'impot sur les legs.

La réorganisation des impots s'appliquera en-
suite a 1'impot professionmel et foncier. L'augmen-
tation en sera considérable au Turkestan ou, jus-
qu'ici, la terre était imposée bhien au-dessous de
sa valeur réelle; l'impot sur les préts hypothé-
caires sera augmenté ; enfin, une contribution mi-
litaire temporaire atteindra les hommes libérés du

service militaire. Quelques autres contributions de

moindre importance sont encore envisagées,

Le projet relatif aux impots indirects s’applique
3 lénergie électrique, aux divers tissus, & la mé-
lasse, a la poudre. Dautre part, on projette une
augmentation du droit dlaccise sur les qualités
de tabac supérieures, sur les fruits, 1’alcool de
raisin. Quant aux monopoles du thé et des allu-
mettes, qui ont été I'objet d'une discussion ré-
cente, l'exposé du ministre signale les difficultés
qu'ils soulévent a l'heure actuelle.

Les dépenses de la guerre qui, suivant 1’évalua-
tion précédente, doivent, dans le cas on la lutte
se continuera, s'élever vers la fin de 1916 a environ
huit milliards de roubles, ne peuvent, en aucune
facon, étre couvertes par les ressources constantes
du budget ; elles nécessitent plutét, pour étre cou-
vertes, des opérations de crédit.

La guerre a entrainé de grands changements
dans la vie économique de la Russie. Cependant,
quelque grave que soit la situation créée par les
evenements de la guerre, quelque grands que
soient les efforts de la Russie et les sacrifices en-
core imposés & elle et & ses glorieux et fideles alliés
pour obtenir une compléte victoire, le ministre est
persuadé que la Russie, régénérée par la tempé-
rance due & Ulinitiative impériale, surmontera
toutes les épreuves. '

Le commerce extérieur russe. — Pendant le pre-
mier semestre de 1915 les chiffres du commerce ex-
térieur russe, dlaprés les renseignements que vient
de publier le Département des Douanes, ont atteint
276.227.000 roubles, qui se décomposent ainsi com-
parativement & la méme période de 1914 :

1er semestre Diminution
AL

i, S en
1914 4916 1915

(En milliers de roubles)
Exportations 677584 94.984 582,600
Importations 710.114 - 181.243 582.871

1.887.698 276.227. 1.111.471

La diminution totale pour les six premiers mois
de 1915 est donec de 1.111.471.000 roubles,” soit
80,1 9, et affecte les exportations et les importa-
tions ppour un montant presque égal : 582.600.000
roubles et H82.871.000 roubles respectivement ; mais,
comparativement au premier semestre de 1914, la
moins-value est plus élevée pour les exportations,
86-9, que pour les importations, 74,5 %.

Malgré la diminution du chiffre global du com-
merce extérieur russe, il y a pourtant quelques
classes de produits qui, tant aux enftrées gu'aux
sorties, montrent une certaine augmentation com-
parativement’ a l'année précédente. — Ezxporta-
tions : Produits alimentaires, + 7.947.000 roubles ;
produits bruts et demi-produits, + 4.022.000 rou-
bles. — Importations : Produits alimentaires,
+ 1.163.000 roubles ; produits bruts et demi-pro-
duits, + 3.824.000 roubles; objets manufacturés,
+ 2.692.000 roubles.

Les plus grands fournisseurs de la Russie ont
été pendant le premier semestre de 1915: I'Angle-
terre avec 59.461.000 roubles, contre 94.342.000 rou-
bles en 1914 ; puis les Etats-Unis, 13.849.000 roubles,
au lieu de 66.675.000; 1'Allemagne, 13.783.000 rou-
bles, contre 352.164.000; la Sueéde, la Chine, la
France, etc...

Pendant la méme période, les principaux débou-
chés de la Russie ont été : la Grande-Bretagne,
avec 30.220.000 roubles, au lieu de 118.155.000 en
1914 ; la. France, 2.371.000 roubles, contre 47.088.000;
puis la Roumanie, la Sudde, ete...

Durant les six premiers mois de 1914, les ex-
portations russes en Allemagne, Autriche-Hongrie
et Turquie s'étaient élevées respectivement &
219.459.000, 36.414.000 et 12.051.000 roubles.

Par contre, le .commerce extérieur de la Fin-
lande a augmenté, puisque le mouvement total de
ses entrées et de ‘ses sorties est passé de 56.430.000
roubles pour les six premiers mois de 1914 &
143.525.000 Toubles en 1915, soit une augmentation
de 87.095.000 roubles, ou 154 9. Cette augmenta-
tion se rapporte pour 33.833.000 roubles, ou 143,4 o
aux importations et 53.262.000 roubles, ou 162.2 9%,
aux exportations.

ALLEMAGNE

La question alimentaire en Allemagne. — Nous
parlions, il y a huit jours, de I'appel pressant que
venaient d’adresser au chancelier de 'Empire les
Comités directeurs des partis socialistes concer-
nant la question des denrées alimentaires. Or, ia
Gazetle de UAllemagne dw Nord dit que le chan-
celier a fait, & cet appel, une réponse qui contient
le passage suivant :

La population doit savoir que I'augmentation du
prix des denrées alimentaires au dela de la mesure
normale n'est pas seulement amenée par une re-
grettable avidité, mais que d’autres causes sont 2
considérer aussi, par exemple le manque de four-
rages et le fait que tous les peuples participant
a la guerre souffrent d'un renchérissement de la
vie.

Et le chancelier ajoute :

« Mais il est certain que de vives manifestations
de découragement seraient présentées par les gou-
vernements ennemis aux peuples trompés sur la
vraie situation militaire comme des signes bien-
venus d'affaiblissement de la force de résistance
et de la certitude de vaincre de 1'Allemagne. Il me
semble que tous les partis allemands, le parti socia-
liste plus que tous les autres, aspirant & la paix
entre les peuples, ont le devoir d’eviter tout ce qui
pourrait contribuer & fortifier ’espérance de nos
ennemis et allonger ainsi inutilement la guerre. »

Ces craintes de « vives manifestations de décou-
ragement » semblent bien confirmer ce qui a été
dit déja a prepos de I'exaspération d’une partie de
la population en Allemagne. D’ailleurs, on avise de
Rome qu'un voyageur neutre arrivé de Berlin af-
firme que de graves troubles auraient éclaté a
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Berlin et en provinee par suite de I'énorme remn-
chérissement des denrées alimentaires. Il raconte
avoir assisté lui-méme, 4 Berlin, & une échauffou-
rée réprimée avec une extréme rigueur par__ta,lp(?-
lice, et le bruit public propageait ensuite le’chiffre
d’environ deux cents blessés ou morts. 3 :
Bien plus, n’annonce-t-on pas, au dernier mo-
ment, que par suite du .mécontentement mamfe_ste
par la population des villes, le gouv‘erneme.nt_ im-
périal vient de lever I'interdiction de vendre de la
viande les mardis et vendredis... 3
Ouant & la suffisance de idenrées alimentaires
nécessaires, elle doit quand meéme laisser a deési-

irer. (lest ainsi que la. Gazelte de Cologne vient

de déclarer apprendre que la Sociéte de guerre de
Berlin a envoyé dans les villes de T'ouest de I'Em-
pire 100.000 quintaux de pommes de terre, afin de
parer & la disette (ui existe dans cefte région.
Dautre part, on mande de New-Yorlk au Daily
Telegraph : S ] ;
« Un expert financier américain bien connu (qui
revient d’Allemagne, ou il a étudié la -SLtga‘tlon
pendant plusieurs mois, déclare ‘«que les récoltes

allemandes ne sont cette année que de 60 9 de-la

normale. :

-« Cette. situation n'est cependant pas connue dune
maniére générale par la population des grandes
villes allemandes a qui on a donné l'assurance que
les récoltes, au contraire, sont n-orm.a,l'es et que
puisque T'Allemagne produit 85 9% des vivres dont
elle a besoin, aucune privation spéciale ne devra

_étre subie.

« Cet expert estime que la pression exercée sur
T'Allemagne est immense et que sa soumission 'n‘est
quune question de temps. A son avis, I'Alle-
magne continuera peut-étre la lutte cet hiver, mais
elle ne pourra la poursuivre I'hiver prochain, ;

« La pression financieére deviendra bientdt cri-
tique, encore accentuée par le mangue de vivres.

« Les versements d'argent au Danemark, a la
Sudde et & la Roumanie comme payements des
envois de vivres subissent une telle lenteur que ces
pays demandent maintenant que largent accom-
pagne chaque demande de vivres. » ;

De plus, on télégraphie de Berne au Morning
Post & la date dw 15 novembre :

« Malgré la censure rigoureuse exercée sur les
letfres qui partent d'Allemagne, on obtient quelque-
fois par elles des preuves frappantes des souf-
frances quendurent les classes ouvrieres alle-
mandes. Un journal suisse socialiste démocrate, la
Newe Freie Zeitung, paraissant a Olten, publie I'ex-
trait suivant d'une de ces leftres :

« Nous sommes constamment affamés, un grand
nombre darticles dalimentation étant maintenant
absolument inabordables pour Tles familles ou-
vrieres. La faim rend les gens maussades et les
empéche déprouver de la joie a l'annonce des vic-
toires, meéme si les cloches sonnent et si les fene-
tres sont pavoisées.

« La pénurie de métaux est telle que les usines
a gaz sont dans Pimpossibilité de fournir des comp-
teurs en nombre suffisant, et actuellement, dans
les cas urgents, on permet aux gens de consom-
mer du gaz sans compteur, contre payement d'une
certaine somme.

« Dans le Wurtemberg, les autorités militaires ont
interdit e discuter la cherté de la vie dans les
réunions et, dans le Brandebourg, quarante-huit
heures pleines de préavis sont mnécessaires pour
obtenir l'autorisation d'organiser une réunion pu-
bligque ou privée. »,

Enfin, mardi ont commencé dans _toute I'Alle-
magne, suivant I'ordonnance du Conseil fedeéral, les

inventaires des provisions existant en Dblé, en
avoines et en farines. Ces inventaires doivenf se
faire chez les grands et les petits cultivateurs, les
boulangers, les patissiers, les marchands de blé et
les marchands de bétail.

Chacun est tenu d'indiquer sur une fiche spéciale
le stock exact en sa possession. Puis, le 1°f dé-
cembre, aura lieu, daprés les ordres du Conseil
Fédéral, 'un recensement général du bétail pour
tout I'Empire. Ceux qui auront fait une fausse de-
claration seront punis de six mois de prison et de
10.000 marks d’amende.

Bangue Impériale d’Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d’Allemagne, au 7 novembre,
accuse, sur celui du 31 octobre, les variations sui-
vantes : >
31 octobre 7novembre Comparaison

(En millions de marks)

Kncaisse or 9429 2.432 +

— argent..... 38 34 —
Billets de I'Empire et

bons des Caisses de

ProtS RS sL R 1.138 960 178
Portefeuille d'es-

compte L &.206 4285 9
Avances 19 16 3
Portefeuille titres.... 8D 24 11
Circulation 5.946 5.910 . 36
Dephig st Pt T el (050 1.575 48
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la

Bangue Impériale d’Allemagne (Millions de marks).

Encaisse Por-

te-
feuille

Cir-
cula-
tion

Dates

dépots

Ar-
gent

Billets de
I'Empire(1)
Comptes
courants et
Avances
Taux de
Tescompte

1914
31 juillet.|1.2563| 275 2.909

118 97 | 3.897| 1.879

43 .B71| 2.009
... [2.415] 42 | 184 | 5.549| 2.249
30 — ...|2.419 37 | 885 | 6.168| 4,416
7 octobre|2.423| 86 | 888 | 5.878| 1,615] 4.
15 ..|2.426| 86 | 831 | 5.777| 1.678| 4.390
93 . ...12.497 40 |L.125°] 5.675| 1.620( 3.92¢
31 — ...|2.429| 388 (1.138 | 5.946{ 1.623| &4.206
7 nov....12.432] 84 | 960 | 5.9101 1.575! 4.285

e
(J5]
—

<
(]}
o0

(1) Depuis le 7 aott, les bons des Caisses de préts (Darle- |
henskassenscheine) sont compris au bilan avec les billets de
I’Empire (Reichskassenscheine).

L’'imposition des kénéfices de guerre. — Nous
lisons dans le Berner Tagwachi :

D’aprés les évaluations du conseiller Bamberger
dans la  Taegliche Rundschau, les bénéfices de
guerre en Allemagne s’élevent a 6.25 milliards de
marks enviror, & supposer que sur les 30 milliards
de marks de crédits consentis pour la. guerre 25 mil-
liards aient été dépensés a des fournitures mili-
taires, et en évaluant, d'apres les données du
temps de paix, & 25 % de cette somme les bénéfices
faits.

Si nous appliquons ce calecul pour I'Angleterre,
nous voyons que pour 1.250 millions de livres de
crédits accordés, les bénéfices de guerre s'élévent
a 2625 millions de livres ou 6.56 milliards de
francs. Si l'on évalue ensuite, avec la Keelnische
Volkszeilung, 'augmentation de la fortune soumise .
4 Limpot en Hollande depuis le commencement de
la guerre a 2.10 milliards de francs, on obtient,
d’aprés -le calcul de Bamberger, un bénéfice de
guerre de 437.5 millions de franes. La Suisse a di
faire aussi des bénéfices de guerre semblables a
ceux de la Hollande, avec son fort transit, ses im-
portantes livraisons aux Etats belligérants et ses
emprunts pour la mobilisation de 811 millions de "
franes.

(est le Danemark qui a lé premier, par une loi
fiscale qui entre en vigueur le ‘1°* décembre 1915,
imposé les bénéfices dépassant de 10.000 couronnes
ceux de l'année derniere. L'imp6t est de 10 9% et
n'est pas progressif.
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La loi suédoise votée le 11 juin 1915 n’est pas en-
core connue dans ses détails; on sait seulement
que le taux d'imposition varie entre 12 et 18 9%,
soit une moyenne de 15 9%.

En Angleterre, & la Chambre des Cmnmun:e‘s,, le
ministre des Finances Mac Kenna a proposé d'éle-
ver de 40 9% lincome-tax actuel et d'imposer de
o0 9% tous les bénéfices résultant de la guerre. En
Allemagne, le Chancelier du Trésor, a la séance
du Reichstag du 20 aolt dernier, a annoncé un im-
pot sur leés bénéfices de guerre. Cet impot, d'aprés
Bamberger; doit” étre de 5 9% pour 1.000 marks et

de 20 9% pour 100.000 marks, soit un taux moyen.

d'imposition de 12 1/2 %. L'impot rapporterait ainsi

781 millions de marks, soit une somme dont l'inté-

rét a4 5 % représente 39 millions de marks par an et

plus de 3 millions de marks par mois.

Sans discuter dans le détail les projets de Bam-
-~ berger, il faut dire que toute la presse et I'opinion
publique en Allemagne voient dans une imposition
spéciale des bhénéfices de guerre un acte de justice
et de patriotisme.

GRECE

Les intéréts économicues de la Grece. — De la
Néa Hellas, d'Athénes, organe de M. Venizelos,
nous extrayons ce qui suit : ;

« En 1906, sur un commerce d'exportation de
76.000.000 de drachmes, la Gréce avait exporté en
Angleterre (Egypte comprise), en France et en
Russie, 22,300,000 dr. de marchandises, et en Alle-
magne, en Autriche-Hongrie et en Turquie,
18.000.000 de drachmes d'articles divers. :

« En 1907, sur une exportation totale de 118 mil-
lions de drachmes, la Gréce a exporté aux pays de
1'Entente des marchandises pour 50.374.000 dr. et
aux trois Empires pour 18.495.000 dr ; apres la
révolution de 1909, sur une exportation totale, en
1910, de 145.000.000 de dr., elle a exporté dans les pays
de I'Entente pour 63.377.000 dr. et dans les trois
Empires pour 31.902.000 dr. En 1911, sur une ex-
portation totale de 141.000.000 de (li'.,. ]in. Grece a
exporté dans les pays de I'Entente 61.561.000 dr.
dlarticles et dans les Empives 34.686.000. En 1912,
sur une exportation totale de 146 millions, il y a
eu 48.740.000 dr. pour I'Entente et 37,618.000 dr. pour
les Empires. En 1913, sur un total de 119 millions,
la. Gréce exporta chez I'Entente pour 53.582.000 dr.
et dans les Empires pour 26.341.000.

« Les chiffres’ fournis par la statistique du
commerce dimportation sont aussi intéressants.
En 1896, sur une importation de 116 millions, 1'An-
gleterre, la France et la Russie ont importé en
Grece pour 62.000,000 de dr., tandis que 1'Allema-
gne, PAufriche et la Turquie n'ont atteint que
36.400.000 «dr. En 1907, sur une importation de
149.000.000 de dr., I'Entente a participé pour
67.346,000 dr. et les Empires pour 44.702.000 dr.

« En 1910, sur 161.000.000 de drachmes, I'Entente
a importé en Grece des marchandises pour 81 mil-
lions 622.000 et les Empires pour 44.454.000 dr. En
1911, sur 174 millions, I'Entente a importé en
Grece pour 86.680.000 et les Empires pour 44 mil-
lions 988.000. En 1912, sur un total de 157 millions
die drachmes, il y a ew 71.606,000 dr. provenant de
 I'Entente et 50.779.000 dr. provenant des Empires.
Enfin, en 1913, sur 178.000.000 de drachmes dim-
portations, 'Entente a figuré pour 89.438.000 dr.
et les Empires pour 46.090.000 dr.

« Tous les emprumts . nationaux grecs, depuis
I'époque ou I'Egyptien Ibrahim envahit et dévasta
la Morée jusqu’en 1897, ef qui atteignent un total
d'environ 800.000.000 de francs, ainsi que les em-
prunts effectués apres la guerre de 1897, Iemprunt
de 150 millions de francs en 1910, et celui = de
500 millions de francs .des guerres balkanigues,
ont été couverts sur les marchés francais et an-
glais, tandis que le marché allemand n’était ouvert

« Mais il n'y a pas que les emprunts nationaux
grecs qui .aient été conclus sur les marchés franco-
anglais. Les plus importantes entreprises commer-
ciales, aussi bien que les lignes de chemins de .fer,
ont été, en effet, créées avec des capitaux franco-
anglais. Sur 250.000.000 de francs que représentent
les cheming de fer, les 105. 000.000 de franes que les
Siociétés onf, versés proviennent de ces mémes mar-
clles, »n J

SUISSE

L’ingérence des capitaux étrangers en Suisse.
On écrit de Berne au Journal du Jura -
« La question de linfiltration des capitaux et du

personnel technique étrangers dans nos industries
suisses prend die jour en jour plus d'importance,
Les protestations sans nombre de la presse contre
la nomjnation- d'un Allemand & la téte de notre
soudiere « suisse » en fourmissent la preuve. Les
organes responsables de L'entreprise ont fait valoir
que le\ choix  du directeur avait été fait hien
avant la guerre. Cette excuse ne constitue qu'une
aggravation du cas et nous prouve, une fois de
plus, que dans certains de nos milieux on affecte
de croire que la lumitre ne peut mous venir que
du c6té du nord, Souvenez-vous du chef de la pu-
blicité de I'Exposition nationale suisse. Atissi
.convient-il de souligner tous les efforts qui sont
faits en vue de nous libérer de cette croyance erro-
née, sinon funeste,

« Cest ainsi que dans l'espoir dlobtenir la cons-
truction de la ligne élecirique & voie étroite de la
Haute-Argovie au  Seeland, la Société générale
d'électricité & Berlin avait pris pour 110.000 francs
d'actions de cette entreprise, et avait déja Opéré
un versement de 22000 francs,

« Mais sur.la demande du gouvernement bernois,
la: liene Haute-Anzovie-Seeland a remboursé a la
Société générale délectricité de Berlin ses 22.000
francs avec les intéréts,

« Cette mesure a été prise par le gouvernement
bernois ‘dang l'intérét de notre industrie nationale.
Elle: sera accueillie dans toute la  Suisse avec
satisfaction et soulagement, »

ETATS-UNIS

Les attentats allemands aux Etats-Unis, — Mer-
credi 10 novembre, un incendie détruisait une des
plus importantes usines métallurgiques (1'atelier
n° 4) de la Bethlehem Steel Company, qui est le
plus grand concurrent américain des usines Krupp.’
.Le matériel de guerre qui y était en construc-
tion pour les alliés et en grande partie pour les
Etats-Unis est estimé a pres dun million de dol-

“lars y compris 800 canons, Le tout a &té détruit ou

a subi de graves dégits.

_ On pensait tout d’abord que cet incendie était du
a une eause accidentelle, mais quatre autres incen-
dies simultanés qui ont éclaté le lendemain dans
de grandes usines ot I'on fabrique des munitions
pour les alliés ont modifié cette premiere impres-
sion. En effet, d’aprés un télégramme de Washing-
ton, le ministre de la, justice posséde & I'heure ac-

' tuelle la preuve quauw moins un de ces incendies

est di & un attentat allemand, et les autorités ju-
diciaires de toutes les villes ont maintenant recu
Pordre de réunir tous les éléments d'information
concernant les tentatives allemandes d’anéantir
I'industrie américaine.

D'dutre part, le Times a, reproduit une déclara-
tion du doecteur Joseph Goricar, ancien consul
d’Autriche a San-Francisco, publiée par un journal
de Providence, affirmant que les espions allemands
e autrichiens pullulent aux Etats-Unis ef, pré-
tendant que tout Austro-Hongrois vivant dans ce
pays se trouve plus ou moins mélé aux attentats
contre les usines de munitions,

Le docteur Goricar dit aussi quialors qu’il était
consul & San-Francisco, le capitaine Burstyn, atta-

quaux emprunts bulgares et turcs.

ché & I'ambassade d’Autriche-Hongrie & Washing-

(1237) L’ECONOMISTE EUROPEEN : 835

ton, lui avait recommandé instamment de se pro-
curer les plans de toutes les fortifications de la
aote du Pacifique. ;

Il refusa et fut alors transféré a Berlin, ou il
resta cing mois ; il recut ensuite l'ordre de rentrer
a Vienne ; mais, averti qu'il y serait emprisonné,
il se sauva a Rome d'ou il envoya sa démission
au mois de décembre de I'année derniére,

La déclaration du docteur Goricar mentionne,

_en particulier, que les agents allemandg ef autri-

chiens ont, depuis le commencement de la guerre,
dépensé entre 30 et 40 millions de dollars aux Etats-
Unis afin d'y provoquer un soulévement politique
et social, dans le but dlempécher, dussent-ils re-
courir a n'importe quel crime, les envois de muni-
tions aux alliés, et dlici a4 quelques semaines, le
pays .va se trouver face a face avec une grave
situation; attaques contre les voies ferrées, les en-
trepots, les docks et les navires,

Le docteur Goricar accuse le comte Bernstorff,
ambassadenr dAllemagne, davoir recommandé
une grande activité dans ce sens aux consuls aus-
tro-hongrois aux Etats-Unis.

M. Nuber de Pereked, consul général d'Autriche
a New-York, a, depuis le départ du docteur Dumba,
absolument suivi la meéme ligne de conduite qui
causa le rappel de cet ambassadeur.

Pendant ces dernitres semaines, M, Nuber de
Pereked, sur la recommandation du comte Berns-
torff, a ordonné aux consuls austro-hongrois aux
Etats-Unis de faire I'impossible pour que les Zu-
vriers quittent les usines de mumitions.

Des sociétés secrétes, fondées par le comte Berns-
torff et M. Nuber, essayent de forcer les ouvriers
restés au travail a le quitter.

Le département ‘d’Etat transmettra au départe-
ment de la justice les accusations formulées par
le docteur Goricar.

Déja le département de 1la justice est en posses-
sion de nombreuses informations relatives aux faits
et gestes du eonsul Nuber de Pereked, en rapport
avec ceux qui détermineérent le rappel de l'ex-am-
bassadeur austro-hongrois, le docteur Dumba,

De son ¢6té, 'ambassade d’Autriche-Hongrie ré-
pond aux dénonciations du docteur Goricar sans
pouvoir nier certains points essentiels de ses dé-
clarations,

CHINE

Le mouvement monarchiste en Chine. — e
12 février 1912, & la suite dune révolution, la
Chine, la plus vieille des monarchies, devint une
république démocratique, sous la présidence provi-
soire de Yuan-Chi-Kai, qui fut élu. définitivement
président de la République chinoise le 6 octobre
1913, pour une période de cing années.

Or, depuis le mois de septembre dernier, Yuan-
Chi-Kai a fait naitre un mouvement pour la res-
tauration, de la’ monarchie en Chine et se faire
couronner empereur, lui qui, trois ans aupara-
vant, avait renversé la monarchie mandchoue pour
instituer un gouvernement démocratique.

Au début d’octobre, le gouvernement actuel com-
menca, & cet effet, une active propagande dans
toutes les provinces et, dans lespace dun mois,
il procéda rapidement:a 1'élection des citoyens et
délégués nommés pour décider de la question de Ia
monarchie, et aboutir & une sorte de plébiscite,
ce gui fait supposer que ce mouvement avait été
préparé tres soigneusement depuis longtemps.

Des que cef, état de choses fut officiellement connu,
les gouvernements de I'Entente ainsi que le Japon,
qui avaient été favorables & 1'établissement de la
Républiqgue en Chine en 1912, demandeérent, par
l'intermédiaire de leurs représentants & Pékin, des
explications au gouvernement de Yuan-Chi-Kai et
luj firent: savoir quils désiraient que tout mouve-
ment pour la restauration de Iempire chinois fut
actuellement suspendu.

Dans les derniers jours -du mois doctobre, le
mouvement monarchiste’ prit un caractére plus

grave, et déja cing provinces s'étaient prononcées
en faveur d'une monarchie constitutionnelle.

Les représentations de la France, de 1'Angle-
terre, de la. Russie et du Japon prirvent alors un
caractére tres affirmatif, aussi le gouvernement de
Yuan-Chi-Kai répondit-il, le 4 mnovembre, qu’il
ne s'agissait que dune affaire de politique inté-
rieure, que « lagitation en faveur de 1'établisse-
ment de la monarchit augmentait chaque jour
parmi la population, et que le gouvernement, quoi-
que opposé a ce mouvement, ne pensait pas devoir
employer des moyens de coercition qui entraine-
raient des désordres, »

D'aprés les nouvelles regues de Chine les jours
suivants, les élections étaient complétement termi-
nées et en faveur du pétablissement de la menar-
chie; le gouvernement prit alors des meshres ar-
bitraires contre tous ceux qui s'opposaient A cette
évolution et devint une sorte de dictature, qui ne
peut se maintenir qu'avec un régime -continuel
d’oppression et de terreur ; toutefois il n'existe pas
encore de signes immédiats de révolution,

Il n’y a aucun doute que les intrigues germanigues
n'afent contribué pour beaucoup’ & amener cet état
de choses et il est démontré que la diplomatie alle-
mande travaille activement & persuader Yuan-Chi.
Kai de ceindre sans plus tarder la couronne des
Fils dw Ciel ; elle est convaincue avee raison que
Paccomplissement des desseins du premier magis-
trat de la République n’ivait pas sans provoquer
de trés graves désordres en Chine. On a tout lieu
de croire, en effet, que les républicains du sud
aussi bien que les conservateurs fideles a la dynas-
tie Daitsing n'accepteront pas autrement (que par
la force un coup d’Etat duw président. Cette nou-
velle mévolution exigerait inévitablement Uinter-
vention des puissances. et clest la ce que cherche
I'Allemagne. £

Cependant, et malaré toutes ces manceuvres, il.
parait évident, au dernier moment, que le gou-

- vernement chinois s'est - rangé aux avis de la

France, de I'Angleterre, de la Russie et du Japon,
et que le rétablissement de la monarchie est remis
4 une date ultérieure, ainsi qu’il ressort de la note
que le ministre des Affaires étrangéres de Chine
vient '‘de remettre le 11 courant aux représentants
de 1'Entente et du Japon, ou il est dit que « la
Chine ne désire pas se hater de changer la forme
du gouvernement et que si un changement s'effec-
tuait, une date convenable serait fixée a cet effet. »

Revue Commerciale

Les stocks de café. — D’aprés des renseignements
de Rotterdam, les expéditions de café en Europe
ont été en octobre dernier de 447.00Q0 sacs, en
augmentation de 2.000 sacs sur celles de septembre
(143.000 sacs en septembre 1915). Les ventes ont &té
de T72.000 sacs contre 715.000 sacs en septembre
1915, 804.000 sacs en octobre 1914 et 1.129.000 sacs en
octobre 1913. Les stocks d’Europe sont en diminu-
tion de 325.000 sacs sur ceux de fin septembre 1915,
de 1.187.000 sacs ‘& ceux de la fin du mois de sep-
tembre 1914 et de 2.643.000 sacs a ceux au 30 sep-
tembre 1913. Voici le détail de ces stocks en sacs -

Octobre  Octobre  Octohre

915 1914 1913

Copenhague 49,000 30.000 77.000
Bréme * 10.000 .000 122,000
Hamburg * 200.000 1.126.000 1.630.000
Pays-Bas AR 3306.000  842.000  445.000
Angléterre 584.000  833.000 - 211.000
Anvers * 200,000 1.018.000 955.000

954,000 2.983.( 2.2568.000
BArdeank, ol b 50.000 40.00 A8.000
Marseille 167.000 2. 119000
Trieste * » ; 928,000

Potaje tdtnsn s hest i 8.550.000 5.437.000 6.193.000
(" Estimés pour 1915 et 1914).
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Quant & lapprovisionnement visible mondlal, il
a augmenté de 570.000 sacs, de sorte gqu'au 31 oc-
tobre les stocks visibles de café, dans le monde
entier, s'élevaient a 10.476.000, contre 10.212.000 sacs
en 1914, et 12.770.000 en 1913. i ity

On estime déja que la récolte d’Haiti sera. defici-
taire par suite dimportants ravages causes re-
cemment ~ar un cyclone ; ainsi le port de Jacmel,
qui en temps normal recoit environ 90.000 saes par
gaison, n'en recevra cette année que de 40.000 a
45.000 sacs.

Les affaires ont été nulles au Havre cette se-
maine et on a cloturé le disponible & 59 ir. 75.

Sur la. place de Bordeaux, voici quelques-uns des
cours tenus : Guadeloupe Bonifleur 185 & 186 fr. ;
Nouvelle-Calédonie 140 & 160 fr.; Java 80 & 115 fr.;
Porto-Rico 95 a 102 fr.: Costa-Rica 95 a 105 fr.;
Malabar 100 & 105 fr. : Haiti, 79 & 100 fr. ; Porto-
Cabello 80 & 95 fr. ; Santos 58 a 72 fr.; Rio 35 &
78 fr.; Bahia 63 & 68 fr. les 50 kilos.

Cacao. — la Wileman's Brazilian Review vient
de nublier les chiffres de lexportation du cacao du
Brésil pendant le premier semestre 1915 «qui se com-
parent ainsi avec ceux des six premiers mois de
T'année précédente :

1er gemestre
1915

Différence
en 1915

1914

(En tonnes)

12 39 27 .

12 2.863 {- 2,891

120 2.4 2,634

677 162 515

177 1.071 894
Portugal » 4 4
Htats-Unis..:......- 4.972 '3.076 1.896
Grande-Bretagne .. .. 5.175 %.052 1.153
France 4.808 1.3%79 1.429
Argentine 398 149
Uruguay E 30 - 4 ;'1)
Belgique 18
Allemagne 3.05 — G.()'q_i
Autriche : 33 i — - 162

i 3 3 Sy
Total 15.831 — 6.694

Les exportations du cacao du Brésil ont baissé de
6.694 tonnes pendant le premier semestre de 1915 ;
cette diminution se rapporte pour 6.216 tonmes a
I'Allemagne et a lAutriche, pour, 1.429 tonnes a
la France, 1.153 tonnes.a I'Angleterre ef 1.896
tonnes aux Btats-Unis ; mais il y a lieu de tenir
compte que les exportations aux pays scandinaves
ont augmenté dans des proportions fantastiques ;
elles sont, en effet, passées de 144 tonmes a 5.656
tonnes, soit une augmentation, pendant le premier
semestre de 1915, de 5.512 tonnes. Ou est allé tout
ce cacao, qui n'a certainement pas été consommé
dans lesdits pays ? sinon en Allemagne et en Au-
triche qui, n‘ayant pu .en recevoir directement du
Brésil, étant donné le blocus gu'exercent les flottes
alliées sur leurs cotes, se sont approvisionnées par
Pintermédiaire des neutres limitrophes complai-
sants.

Au 31 octobre 1915, les chiffres du mouvement des
Docks-Entrepots du Havre s'établissaient ainsi
pour la quinzaine finissant a cette date et pour les
dix premiers mois de l'année :

Entrées, 3.817 sacs ; depuis le 1°r janvier, 96.166,
contre 424.389 sacs en 1914 et 320.919 en 1913. _

Sorties, 14.311 sacs ; depuis le 1¢* janvier, 214122
sacs, contre 284.382 sacs en 1914 et 225.313 sacs en
1913. Par suite, le stock est en  diminution de
10.494 sacs se trouvant étre au 31 octobre de 50.240
sacs, contre 288.102 sacs Tannée derniére et 161.435
sacs en 1913,

Par conséquent, il résulte que les arrivages ac-
tuels sont loin de suffire & la fabrication et gue

par suite du -colut élevé de l'importation les ache-
teurs sont obligés de se reporter sur les quelques
lots encore disponibles, ce qui entraine forcément
la hausse des cours. ;

Voici quelques-uns des cours cotés cette semaine
au Havre : Bahia ordinaire, 124 a 128 fr.; Bahia
supérieur, 129 a 132 fr. ; Trinitad, 128 & 134 fr. ;
Grenade, Saint-Lucie, 122 3 132 fr.; Guayaquil, 128
a 135 fr.; Dominicain, 122 & 128 fr.; Haiti, 115 &
130 fr.; Para. et Amazone, 127 & 132 fr.; San Thomé
supérieur, 132 & 134 fr.; Martinique, 175 a 180 fr.
exempt de droits.

PETITES NOUVELLES

<< Suivant communication faite par le Minis-
tére des Finances, le service des Bons et Obliga-
tions de la Défense Nationale est transféré depuis
mercredi 17 novembre, au pavillon de Flore (entrée
par le jardin des Tuileries).

< L'action du Crédit Foncier maintient son
cours anterieur.

Les Obligations fonciéres et communales ont tou-
jours des transactions actives. Les fonciéres 1895,
les communales 1899 et 1912 détacheront ae 1°r dé-
cembre leur coupon semestriel. Ces titres offrent
aux cours actuels une prime de remboursement
aussi atirayante que leurs chances de lots.

< Nous apprenons avec un profond regret la
mort de M. Emile Derrua, directeur de la
Banque de UUnion Parisienne, décédé mercredi
aprés une longue maladie.

Marché Financier

Paris, le 18 novembre 1915.

La liquidation de quinzaine s'est effectuée dans
le calme, avec des reports peu élevés, les repor-
teurs n’ayant pu obtenir que 4 9 net tout au plus,
comme fin octobre.

Le Marché est demeuré trés calme. Notre Rente
3 % perpétuelle s'est alourdie. Il semble que cer-
tains porteurs aient vendu une partie des titres
quils possédaient pour pouvoir, avec le restant,
souscrive au nouvel Emprunt. En tout cas, le cours
actuel de ce fonds est injustement déprécié; le
3 9% perpétuel est repris, en effet, pour la sous-
cription, & 66 francs ; mais les porteurs conservent
le coupon trimestriel entier & I'échéance du 1°r jan-
vier prochain, qu'ils encaisseront a cette date; et
comme la nouvelle Rente 5 % est créée jouissance
16 novembre courant, il s'ensuit que le cours de
reprise du 3 9% g'établit sensiblement, en réalité,
au-dessus du cours fixé de 66 francs.

Voici les derniers cours cotés sur les principales
valeurs :

Au Parquet.— A Terme : 8 % perpétuel, 65 fr.10 ;
Raffinerie et Sucrerie Say, ordinaire, 290 fr.;
Banque Nationale de 1'Afrique du Sud, 290 fr. ;
Atchison Topeka, 647 fr.; Congo supérieur, 195 fr.;
Briansk, privilégiée, 280 fr.; Rio-Tinto, ordinaire,
1.515. fr. j

_Au comptant : 3 %, 65 fr. 10; 3 1/2 %, 90 fr.’85;
Union Parisienne, 570 fr.; Extérieure Espagnole,
85 fr. 60; Italien 3 1/2 9, 79 fr.: Russe Consolidé
Ire et .22 séries, 73 fr. 25; Russe 3 1/2 9 1894
65 ir. 25 ; Banque Nationale du Mexioue, 450 fr.;
Credit Foncier Egyptien, 542 fr. ; actions Andalous,
311 fr.; Nord de I'Espagne, 397 fr,

En Bangue. — A Terme : Mexique 5 % intérieur,
26 fr. 70; Caoutchoucs, 80 fr. ; Chartered, 13 fr. 50 ;
Malacca ordinaire, 112 fr.; Tharsis, 141 fr. 50.

Au comptant : Toula, 1.087 fr. ; Maltzof, 467 fr. ;
Platine, 402 fr. ; De Beers ordinaire, 301 fr. : Mount
Elliott, 74 fr.; Spassky, 50 fr.; Tharsis, 141 fr.
— —
L’Administrateur-Gérant : GEORGES BOURGAREL.
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