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SITUATION HEBDOMADAIRE
des Banques d'Émission de l'Europe (En millions de francs)

DATES

Encaisse
métallique

Or Ar,-
genl

FRANCE — Banque de France

1 696 418 1 2.364 1.180 939 63
3.029 44 7 347 2.019 5.470 17
3.033 45 7.222 5.097 5.488 17
3 033 50 1 7.094 2.023 4.904 19

ALLEMAGNE — Banque de l'Empire
1914 23 juillet.
1915 7 octobre...
1915 15 octobre..
1915 23 octobre..

ANGLETERRE — Banque d'Angleterre
1914 23 juillet . .

1915 6 octobre...
1915 13 octobre...
19 1 5 20 octobre..

DANEMARK — Banque Nationale
1914 31 juillet...
1915 31 juillet ...
1915 31 août
1915 30 septemb..

ESPAGNE — Banque d'Espagne
19 1 4 24 juillet...
1915 9 octobre..
1915 16 octobre...
1915 23 octobre...

HOLLANDE — Banque Néerlandaise
1914
1915
1915
1915

1914
1915
1915
1915

25 juillet...
2 octobre...
9 octobre.../

16 octobre...

ITALIE — Banque d'Italie
31 juillet ...
10 septemb..
20 septemb..
30 septemb.:

ROUMANIE — Banque Nationale
1914 18 juillet....
1915 10 septemb..
1915 18 septemb..
19 1 5 25 septemb..

RUSSIE — Banque de l'Etat
1914
1915
1915
1915

21 juillet
29 septemb.
6 octobre...

11 octobre..

SUÈDE — Banque Royale
1914 31 juillet....
1915 31 juillet...
1915 31 août
1915 30 septemb..

SUISSE — Banque Nationale
1914 23 juillet....
1915 23 septemb..
19 1 5 30 së.ptemb..
1915 7 octobre...

19 1 4 23 juillet ... 4.104 640 6.912 943 1.551 739
1915 14 octobre... 4.647 363 13.752 2.611 2.217 582
1915 21 octobre... 4.693 363 13.832 2.574 2.199 571
1915 28 octobre... 4.730 363 13.868 2.546 2.197 564

3%
5
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5

1.004 » 733 1.055 841 »

1.531 » 822 2.458 2.982 »

1.499 » 814 2.448 2.868 -
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1 472 » 814 2.459 2.965 »

110 » 219 24 94 15 6
150 8 286 6 51 16 5
150 8 285 7 50 16 5
150 7 309 6 60 20 5

543 730 1.919 498 446 170
760 733 2.066 642 475 308
774 734 2.073 646 474 306
780 738 2.067 643 472 300

340 17 652 10 185 130
820 4 1.138 30 . 148 180
820 4 1.142 30 153 174
825 5 1.151 29 162 181

1.105 89 1.730 245 586 115
1.149 113 2.790 755 589 208
1.149 112 2.790 768 554 212
1.150 113 2.848 720 530 232

154 1 414 1 14 237 47
172 0 709 55 276 51
173 0 715 54 279 50
173 0 719 56 280 51

4.270 197 4.358 698 1.049 518
4.242 60 12.325 2.129 7.579 2.330
4.243 52 12.711 2.062 7.998 2.236
4.254 48 13.049 2.048 8.242 2 389
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REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE
Ghange de Paris sur (papier court)

Londres
New-York. .

Espagne... .

Hollande .. .

Italie ...y;
Pétrograd
Scandinavie .

Suisse

16 28 5 12 19 26
Pair juillet sept. octob. octob. octob. octob.

1914 1915 1915 1915 1915. 1915
25.22* ^25 .m- 27.50 27 265 27.37 27.49 27.56
518.25 516 » 585.50 577 50 586 « 586 » 598 »
500 » 482.75 555 50 553 » 551 » 553.50 554.50208.30 207.56 237 50 237 » 238 » 240.50 245 »100 » 99.62 93 50 93 » 91.50 91.50 92.50266.67 263 » 198 » 198 * 198 , 197 « 198 »
139 » 138.25 152.50 152 » 153 » 153.50 157 »100 » 100.03 110 » 109 >» 110 » 110 >. 111 »

Valeur en or à Paris de 100 unités-papier
de monnaies étrangères

Londres
New-York
Espagne
Hollande.. . .

Italie . .. .

Pétrograd. .

Scandinavie.
Suisse

Paris
New-York
Espagne
Hollande
Italie
Pétrograd
Portugal
Scandinavie...
Suisse ——

Unités
• 1(! 28 5 12 19 26
juillet sept. octob. octob. octob. octob.
1914 1915 1915 1915 1915 1915

100 liv. 99 82 109.02 108.09 108.51 108.99 109.27
■> dol. 99 56 112.97 111.43 113.07 113.07 115.38
» pes. 96.55 111.10 110.60 110.20 110.70 110.90
» llor. 99.64 114.01 113.77 114.25 115.45 117.61
» lire. 99.62 93.50 93 » 91 50 91.50 92 50
» rbl. 98.62 74.25 74.55 74.25 73 87 74.25
» cour 99.46 109.71 109.30 110.07 110.43 112.95
» fr. . •100.03 110 >» 109 » 110 » 110 » 111 »

langes de Londres sur : (chèque)
16 28 5 12 19 . 26Pair juillet sept. octob. octob. octob. octob.1914 1915 1915 1915 1915 1915

25.22* 25.18| 27-60 27.275 27 $75 27.465 27.4754.86| 4.871 4.71 4.70| 4.672 4 692 4.62225.22 25.10 24.80 24 75 24.88 24.85 24.8212.109 12.125 11.58 11.54* 11 43 11.44 11.2525.22 25 268 29.60 29.45 29.815 29.90 29.9194.62 95.80 138 » 137 » 140 » 140;24 139.75
53.28 46.19 35.25 35.12 35.12 35 12 35.1218.25 18.24 18.075 18 025 17.975 17.925 17.82525.22 25.18 24 90 24.95 24 95 24.92 24.90

Valeur en or à Londres de 100 unités-papierde monnaies étrangères
16 28 5 12 19 26Unités juillet sept. octob. octob. octob. octob.
1914 1915 1915 1915 1915 1915

100 fr. 100 14 91 38 92.47 92 14 91.83 91.80
» dol. 99.90 103.31 103 37 104.03 103.59 105.16
» pes. 96.64 101.70 101.90 101 38 101.50 101.62
» llor. 99.87 104.56 104.88 105.94 105.84 107.63
» lire 99.82 84.92 85.65 84.59 84.35 84.23
» rou. 98.77 68.56 69.06 67.58 67.46 67 71
» mil. 86.69 66.16 65.91 65.91 65.91 65.91
» cou. 100.85 100.98 101.25 101.53 101.81 102.38
» fr. 100.17 101.29 101.09 101.09 100.89 101 29

Paris
New-York
Espagne
Hollande
Italie
Pétrograd
Portugal
Scandinavie. .

Suisse

Nous retrouvons, à la fin de la semaine sous
revue, la cote des devises étrangères en hausse gé¬nérale. Le chèque sur Londres, qui s'inscrivait à27.49 ta 19 octobre, a atteint 27.54 1/2 le 21 ; il aensuite fléchi progressivement à 27.4-6 1/2 le 25 ;mais un brusque revirement La élevé de nouveauà 27.56, dans la séance du 26. Le dollar a suivi
un mouvement ascendant qui l'a porté dé 5.86 le19 à 5.98 le 26. L'Espagne, que nous avions laisséeà 553 1/2, après- .avoir coté 555 le. 22 octobre, .estrevenue le lendemain à 554 1/2, cours auquel elles'est maintenue depuis lors. Le florin hollandais-a encore progressé die 240 1/2 à 245 ; la couronneScandinave de 153 à 157 ; Yltalie, qui clôturait à91 1/2 le 19 octobre, s'est raffermie à 92 1/2 • laSuisse gagne un point, à 111 ; le rouble passe' de197 .à 198.
L'ensemble du marché' Continue- à être dominé
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par les transactions entre l'Europe fer les Etats-
Unis. Les .exportations américaines se sont encore
considérablement accrues, au cours

_ des dernières
semaines ; certaines de ces exportations représen¬
tent des munitions de guerre ; mais les chiffres
correspondant aux autres produits,. notamment .aux
denrées d'alimentation, sont d'après les statisti¬
ques américaines, plus élevés qu'ils ne l'ont jamais
été depuis le début des hostilités.
L'importance des règlements purement commer¬

ciaux à effectuer explique qu'une nouvelle hausse
du câble-transfert se soit produite à Londres et à
Paris malgré la conclusion de l'emprunt franco-
anglais de 500 millions de dollars. On estime à
New-York que cet emprunt suffirait pour assurer
les règlements à faire par lieis deux gouvernements
pendant plusieurs mois, les commandes de maté¬
riel de guerre semblant avoir atteint leur point
culminant. Mais si ces commanldes devaient dé¬
passer les prévisions, il n'est pas douteux que de
nouveaux emprunts pourraient être obtenus.
Toutefois, jusqu'à présent, les crédits dont dis¬

posent les gouvernements anglais et français n'ont
eu aucune influence directe sur les cours du
change. Cette influence ne pourrait se faire sentir
que si une partie de ces crédits était rétrocédée
au commerce. Nous voulons espérer que telle est
l'intention des deux gouvernements ; on semble
d'ailleurs s'y attendre en Amérique. « Sans doute,
écrit le Wall Street Journal, il faudra prévoir la
mise de certains crédits à la disposition des mar¬
chés de Londres et de Paris, par la vente de dol¬
lars. On ne sait pas encore si les gouvernements
anglais et français seront les vendeurs directs de
ce change en Europe, ou bien s'ils passeront sim¬
plement aux banques anglaises et françaises
une certaine partie du crédit destiné à cet usage. »
D'après des information de source américaine,

des négociations seraient actuellement engagées
entre le gouvernement russe et les banquiers amé¬
ricains, en vue d'une ouverture die crédit, ou d'un
emprunt destiné à l'amélioration du change. Une
pareille opération aurait toutes les chances de suc¬
cès, en raison de la régularité avec laquelle la
Russie s'est acquittée des engagements qu'elle a
contractés depuis le déhut de la guerre. Le cré¬
dit d'acceptation de 25 millions de dollars, qui
avait été ouvert à New-York aux banques .russes, a
été remboursé après un seul renouvellement ; il ne
reste plus en cours que des crédits d'ordre privé
et de faible montant. Leis circonstances sont donc
favorables à la conclusion die nouvelles opérations.
Le Wall Street Journal fait remarquer à ce sujet,
que le crédit de la Russie est très apprécié à New-
York, et que si les Bons du Trésor Impérial à un
an se négocient sur le marché à un taux relative¬
ment élevé, cela tient à ce qu'au début ils ont été
remis en paiement de commandes à des industriels,
lesquels, désireux de se procurer des disponibili¬
tés, se sont empressés de les escompter. Ce résultat
ne se fût pas produit si le gouvernement russe
avait traité directement à l'origine avec les ban¬
ques, qui auraient vraisemblablement gardé les
Bons du Trésor, jusqu'à échéance.
Parmi les répercussions de la guerre, une des

plus surprenantes, au premier chef, est la hausse
de la peseta espagnole. Dans ces .dernières années,
elle subissait une perte de 8 à 10 % par rapport au
franc ; actuellement elle bénéficie' d'une prime su¬
périeure à 10 %■ Comme nous , l'avons déjà dit,
cette anomalie s'explique par les opérations d'ar¬
bitrage, qui tendent à ramener à la parité tous les
changes étrangers, iet par racoroissemeint dies ex¬
portations de l'Espagne. Celles-ci risquent cepen¬
dant d'être .arrêtées dans leur essor par la diffi¬
culté qu'éprouvent les acheteurs français à se pro¬
curer des moyens die règlement.

■Les industriels espagnols s'en sont émus et ont
recherché s'il ne serait pas possible d'employer à
cet usage les Bons de la Défense Nationale. Jusqu'à

présent, on s'est heurté à l'impossibilité de mobi¬
liser ces titres, ide façon à permettra aux exporta¬
teurs qui les accepteraient en .paiement de recou¬
vrer la disponibilité de leurs capitaux.
Une commission changée d'étudier les moyens de

développer les exportations a présenté une propo¬
sition au gouvernement espagnol, qui l'a transmise
à la Banque d'Espagne. Celle-ci. ne peut, d'après
ses statuts, faire .l'escompte direct de valeurs étran¬
gères, mais il lui est loisible de venir en .aide aux
banques privées qui entreprendraient ces opéra¬
tions. Il est question de former dans ce but un
syndicat, qui comprendrait des banques de Cata¬
logne, dlu Nord de l'Espagne et de Madrid, et qui
ouvrirait des crédits sur garanties de Bons de la
Défense Nationale ; la Banque d'Espagne assure¬
rait au Syndicat les facilités, de mobilisation qui lui
seraient nécessaires.
Nous manquons de détails plus circonstanciés

sur ce projet, qui est toujours à l'étude ; mai® nous
espérons que nos banques se. .préoccupent d'en fa¬
ciliter la réalisation. Il serait souhaitable que les
Bons de la Défense Nationale ne fussent pas re¬
mis directement en paiement aux exportateurs,
mais servissent de base à des crédits d'acceptation
ouverts par le Syndicat espagnol à constituer. On .

éviterait ainsi l'inconvénient qui s'est produit pour
les Bons du Trésor russe remis aux fournisseurs
américains, inconvénient que nous signalons .plus
haut.

Cours des changes de New-York sur :
16 28 5 12 19 26

Pair juillet sept. octob. octob. octob. octob.
1914 1915 1915 1915 1915 1915

Paris 5.18:f
4.86|

5.16J 5 86 5.79 5 86 5.85f 5.96
Londres 4.87f 4.71f 4.70i 4 68 f- 4.69| 4.625
Berlin 95.37 95.06 83. 75 83.25 82 37 82.50 82 62
Amsterdam 40.14' D 40.37 40 56 40 62 40.81 40.75

Valeur en or à New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangères

16 28 5 12 19 26
Unités juillet sept. octob. octob. octob. octob.

1914 1915 1915 1915 1915 1915

Paris 100 fr. 100 27 88 44 89 51 88 44 88 55 86 95
Londres 100 liv. 100 19 96 84 96 69 96 23 96 45 95 01
Berlin 100mk. 99 67 87 81 87 29 86 37 86 51 86 63
Amsterdam. . 100 flop. » 100 57 101 04 101 20 101 67 101 52

Changes sur Londres à :
(Cours moyen du merpredi)

15 6 13 20 27

juillet octobre octobre octobre octobre

Valeurs à vue

1914 1915 1915 1915 1915

Alexandrie 97 21/32 97 3/8 97 3/8 97 3/8 97 50

Câble transfert

Bombay 1.3 31/32 1.4 1.4 1.4 1 4
Calcutta 1.3 31/32 1.4 1.4 1.4 1.4
IlongUvong 1.10 5/16 1.9 3/4 1.9 15,16 1.9 15/16 1.10
Shanghaï 2.5 3/4 2.4 1/8 2.4 3/8 2.3 5/16 2.4 3/8

Valeurs à 90 jours
de vue

Buenos-Ayres (or).. 47 11/16 48 11/16 49 3/8 49 1/8 49 3/16
Montévidéo 51 3/32 52 7/8 53 1/2 53 5/8 53 1/2
Rio-de-Jan. (papier) 15 7/8 12 11/3 12 11/32 12 3/8 12 11/32
Valparaiso 9 3.4 9 3/322 8 9/32 9 1/32 8 15/16

Variations du mark à
14 21 28 5 12 19 26
sept. sept. sept. octob. oetob. octob. octob.

New-York 1915 1915 1915 1915 1915 1915 1915
(pair : 95 3/8)
Cours 82 37 83 62 83 75 83 25 82 37 82 50 82 62
Parité 86 37 87 67 87 81 87 29 86 37 86 51 86 63
Perte % 13 63 12 33 12 19 12 71 13 63 13 49 13 37

Amsterdam
(pair : 59 3/8)
Cours 50 50 50 97 50 75 50 375 49 975 49 95 48 825
Parité 85 06 85 85 85 48 84 85 84 17 84 13 82 24
Perte % 14 94 14 15 14 52 15 15 15 83 15 87 17 76

Genève
(pair : 123 47)
Cours 108 75 108 75 108 75 109 30 109 20 109 20 109 07
Parité 88 07 88 07 88 07 88 52 88 44 88 44 88 34
Perte 11 93 11 93 11 95 11 95 11 56 11 56 11 66

Le change sur Vienne ressort à 77.35 à -Genève,
soit une perte de 26.34.
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LA SITUATION

On parle depuis longtemps de la reconstitution
du ministère français et du cabinet anglais.Des deux côtés de la'Manche c'est la démission
d'un ministre qui a déclenché la crise : en
France, celle de M. Delcassé ; en Angleterre,
celle de M. Carsion. En Angleterre, où M. Car-
son s'est séparé de ses collègues parce qu'il
estime que l'ensemble ne déploie pas cette vi¬
gueur de résolution et d'action qui est seule
de mise dans une lutte où il s'agit de vie et de
mort, l'ancien gouvernement est toujours au
pouvoir. En France, nous sommes arrivés à la
fin d'une crise qui amènera aux affaires un
cabinet nouveau. M. Aristide Briand, l'actuel
garde des sceaux, a été chargé de le constituer.
Par les collaborateurs qu'il paraît déjà s'être
assurés, on peut reconnaître qu'il projette vrai¬
ment de constituer un solide cabinet de concen¬
tration politique et de défense nationale, ces deux
grandes mesures qu'exige l'heure présente.
Un fait, important en ce qu'il a cimenté en¬

core la fraternité militaire des armées fran¬
çaise et anglaise et confirmé l'inébranlable ré¬
solution des deux pays, de combattre jusqu'à
la victoire, finale, s'est passé mardi dernier. Le
roi d'Angleterre est venu faire une visite à l'ar¬
mée française et, après avoir assisté au défilé
de plusieurs formations, il a remis- au général
.1offre un vibrant message- de félicitations, aux
troupes. Ce message, par sa chaleur sincère et
son .enthousiasme débordant, prouve qu'il y
avait dans le geste du roi autre chose qu'une
manifestation officielle. Cette solennelle affir¬
mation d-e George V de combattre jusqu'au
triomphe décisif constitue une- déclaration ca¬

ractéristique-, en un temps où se multiplient les
insidieuses intrigues de l'Allemagne pour la
conclusion d'une paix hâtive dont elle seule
éprouve la pressante nécessité.
Si les Balkans ne sont pas le théâtre princi¬

pal de la guerre, du moins est-ce sur eux que
se concentre actuellement l'intérêt et l'angoisse
du monde entier. Les gouvernements belligé¬
rants, un instant déconcertés par la trahison
bulgare, ont vite passé aux décisions promptes
et fortes. Ils ont refusé d'abandonner la Serbie
à son sort et ont fait diligence dans l'envoi d'un
corps .expéditionnaire qui s'efforcera d'empê¬
cher la jonction des Allemands et des Bulgares
et leur marche commune sur Constantinople.
Un autre but, aussi important, se dessine
encore derrière celui-là : c'est arracher les Bal¬
kaniques encore hésitants à la définitive em¬

prise germanique. La puissance de notre atta¬
que contre les- Bulgares peut seule maintenir la
Roumanie et la Grèce dans la neutralité bien¬
veillante qu'elles nous témoignent encore et
peut-être même les décider à se joindre à nous.
Pour le njçmmnt, le corps expéditionnaire an-

gioTrançaj-s est déjà engagé contre les Bulgares
et a remporté sur eux un premier et vif succès.
Les Serbes, qui reculent lentement dans le
Nord sous la poussée austro-allemande, sem¬
blent se maintenir assez fermement à l'est, où
ils sont, appuyés par les Français. Les Alle¬
mands et les Bulgares sont .encore séparés par
plus de cinquante kilomètres de terrain diffi¬

cile où la résistance des Serbes paraît devoir
être acharnée. On jugera de la puissance de leur
défense par Le fait qu'après trois semaines
d'attaques, les Austro-Allemands n'ont pu avan¬cer que de 40 kilomètres en Serbie.

LES ÉVÉNEMENTS DE LA GUERRE
Contre les envahisseurs, les Serbes opposent unerésistance héroïque. Us ont dû céder du terrain en

présence d-e forces supérieures austro-allemandes,mais ces dernières n'avancent que pas à pas, avecles plus grandes difficultés. Leurs efforts ne sont
pas moins grands -contre les Bulgares qui viennentcependant de s'emparer d'Uskub, mais qui, d'autrepart, ont, à l'heure actuelle, à compter avec les
troupes françaises. Ils viennent même d'éprouverla vaillance de nos soldats à Valandiovo, où ils ontdû. reculer, et à Demlr-Kapou, dans la région deStroumitza, où leur offensive a été brisée.A Saloniqù-e, le débarquement des forces alliées
continue et mercredi, à la Chambra des .Communesdé la Grande-Bretagne, le sous-secrétaire d'Etat àla Guerre, répondant à une question,- a déclaré quele contingent anglais coopère maintenant avec liesFrançais sur la frontière gréco-serbe.Sur le front occidental, en Champagne, la .luttea repris. Après nous être rendus maîtres, au dé¬but du mois, des hauteurs des Deux-Mamelles,nous avons enlevé, ces jours derniers, l'ouvrage- de la Courtine qui a un très grand intérêt. Aussil'ennemi ,a-t-jl prononcé -die vigoureuses contre-
attaques qui ont complètement échoué.

• Le roi d'Angleterre, accompagné -du président dela République, vient de visiter les lignes françai¬ses. Il leur a adressé des félicitations dont le gé¬néral J,offre a donné connaissance dans l'ordre dujour suivant :
a Le commandant on chef -est heureux de trans¬mettre aux armées l'ordre du jour que Sa Majestéle roi d'Angleterre a, bien voulu leur adresser àl'issue de sa visite sur le front français :

« Soldats de France,
<( Je suis bien heureux d'avoir pu .réaliser un désirqui me tenait au cœur depuis bien longtemps et devous exprimer ma profonde -admiration pour v.oshéroïques exploits, pour votre élan, ainsi que pourvotre ténacité et vos magnifiques vertus militairesqui sontTe fier héritage de l'armée française.
« S,ons la direction brillante de votre éminentgénéral en chef et de ses collaborateurs distin¬gués — officiers, sous-officiers et soldats — vousavez bien mérité de votre chère patrie, qui voussera éternellement reconnaissante de vos vaillants.efforts pour la sauvegarder et la défendre.
« Mes armées sont bien fières de se battre àcôté de vous et de vous avoir comme camarades.Puissent les liens qui nous unissent subsister et nosdeux pays rester toujours intimement liés.
« Soldats, acceptez mes salutations les plus cor¬diales et les plus sincères. Je ne doute pas que vousné meniez cette lutte gigantesque à une fin victo¬rieuse, et je tiens, au nom de mes soldats et de

mon pays, à vous exprimer mes chaleureuses féli¬citations et mes meilleurs souhaits. »
« Le président de la République, qui accompa¬gnait ic roi d'Angleterre pendant son voyage, jointses félicitations personnelles à celles qui sont adres¬sées par Sa Majesté. »
Soûs Dviirsk, Russes et Allemands luttent gqns unmoment de répit. Voici plusieurs jours que la ba¬taille.est engagée, et il -est permis de croire que lesnouveaux efforts de nos ennemis échoueront encore.En Volhvnie, les Russes gagnent du terrain, aussipeut-on dire que leurs affaires ne vont pas mal surtout leur front Quant aux Italiens, ils accentuentI leur avance sur la ligne du Carso et de l'Isouzo.
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QUESTIONS DU JOUR
Création de Comités Régionaux

d'Action Économique
On supposait, au commencement de la guerre,

que les travaux culturaux — en raison de la pé¬
nurie de la main-d'oeuvre masculine, de ta réquisi¬
tion des bêtes de somme et des difficultés des
transports ruraux —■ s'effectueraient dans des con¬
ditions désastreuses et que les récoltes de 1915 se¬
raient très fortement déficitaires.
Grâce à l'énergie et au courage des femmes 'de

la campagne, le mal a été moins grand qu'on pou¬
vait le craindre, mais tout nous porte à croire qu'il
n'en sera pas de même pour la deuxième année de
guerre si les pouvoirs publics ne font pas, dans
les centres agricoles, ce qu'il aurait fallu faire dès
le lendemain de la mobilisation.
En effet, dans toutes les exploitations rurales,

dont les chefs ont été appelés soùs les drapeaux,
ce sont les femmes qui ont remplacé les maris, les
frères et les fils et qui, à l'aide de quelques vieil¬
lards et de quelques enfants, ont préparé les récoltes
prochaines.
Malgré la bonne volonté de ces vaillantes créa¬

tures, les terres, faute d'engrais et de bras vigou¬
reux, n'ont pu être préparées comme il l'aurait
fallu, et leur rendement n'a pas toujours répondu
aux efforts accomplis. D'où un certain décourage¬
ment qui gagne nos campagnes et que la longueur
de l'a guerre tend chaque jour à accentuer.
C'est ce que le groupe agricole du Sénat, réuni

sous la présidence de M. Gomot, a très nettement
exprimé en votant l'ordre du jour suivant :

« Le groupe constate que le nombre de terres
restées sans culture- va toujours grandissant et que
beaucoup de cheptels son-t vendus, que les femmes,
les enfants et les vieillards ne peuvent plus suffire
à la tâche. Il craint que si on ne prend pas des
mesures énergiques -e-n ce moment où les embla-
vures commencent, si on n'obtient pas de l'autorité
militaire qu'elle rende au sol, ne fût-ce que pour
quelques semaines, les agriculteurs disponibles
dans les dépôts et dans les régiments territoriaux
en les envoyant autant que possible -sur leurs
terres, on ne se- trouve, l'an prochain, en face d'un
péril alimentaire.

« Il appelle sur ces questions l'attenti-on de M. le
ministre de l'Agriculture. »
Quelles sont les mesures pratiques que l'on peut

immédiatement prendre pour remédier -à cette si¬
tuation? Et, avant -tout, quelle est l'autorité qui doit
intervenir ?
Nous abordons, ici, le côté le plus délicat du

problème à résoudre, car sa solution dépend de
plusieurs ministères à la fois.
Elle dépend d'abord du ministère de la Guerre,

puisque les événements concentrent dans ses mains
les forces vives du pays ; elle dépend ensuite du mi¬
nistère die l'Intérieur, dont l'action — par les préfets,
les -sous-préfets et les maires — s'-e-xerce jusque
dans les plus petites communes ; du ministère de
l'Agriculture, qui est le tuteur, le guide et le défen¬
seur naturel de la grande et de la petite culture ;
du ministère des Travaux publics, à cause des
transports par voie ferrée ; du ministère d-es Fi¬
nances pour les questions d'ordre fiscal..., et enfin
du ministère du Commerce et de l'Industrie, car
l'agriculture, qui est la principale de nos indus¬
tries, commence et finit toujours par des opéra¬
tions commerciales-
Malheureusement, ces divers compartiments de

la puissance administrative sont, par principe,
étrangers les uns aux autres, et nous les trouvons,
le plus souvent, en opposition : à tell-e enseigne
que leur intervention en faveur de l'agriculture,

de l'industrie -et du commerce est invariablement
négative... quand elle n'est pas manifestement hos¬
tile à leurs intérêts.
Nous venons de le constater pendant cette pre¬

mière année de guerre soit pour l'utilisation de la
main-d'œuvre militaire qui n'a dpnné que de mé¬
diocres résultats, malgré le désir réel du ministre
de la Guerre et du commandant en chef de venir
en aide à l'agriculture ; soit pour l'emploi aux tra¬
vaux agricoles Ictes chevaux de cavalerie, d'airtil-
lerie, ou du train des équipages, momentanément
inutilisés dans le-s dépôts et dans les -cantonne¬
ments -de l'arriéré ; -soit pour la question de l'iach-at
et du transport des engrais, de la vente des pro¬
duits récoltés, des conditions dans lesquelles l'exer-
cic-e du -droit de réquisition de- l'intendance doit
s'exercer, etc... .

En temps normal, le cultivateur : propriétaire,
fermier -ou métayer, sait ce qu'il a à faire et à rrui
il doit s'adresser pour régler les multiples ques¬
tions qui intéressent son exploitation, mais dans
les conditions vraiment anormales que la guerre
a fait naître, comment la pauvre femme, resiée
seule à la ferme, pourra-t-ell-e triompher des diffi¬
cultés qui s'accumulent autour d'elle, si les pou¬
voirs publics, dans leur ensemble, ne lui fac\Iitant
point la tâche ?
Certes, M. Fernand Davi-d, ministre de l'Agri¬

culture, s'efforce d'obtenir dé ses collègues, et en
particulier du ministre de 1-a Guerre, tout ce qu'il
peut pour facibter les travaux agricoles, et le
Journal officiel du 27 octobre publie, sous sa signa¬
ture, une nouvelle circulaire- précisant les condi¬
tions dans lesquelles des permissions spéciales
vont être accordées :

(i M. le ministre de la Guerre, dit M. Fernand
David, a invité expressément les généraux com¬
mandants de région à porter à son maximum,
jusqu'au 13 décembre, 1-e concours prêté par l'ar¬
mée à l'agriculture. Les animaux disponibles dans
la zone de l'intérieur seront prêtés aux agriculteurs
qui en feront la demande. »
Et le minstre demande ensuite aux préfets de

porter leur attention en premier lieu sur les ex¬
ploitations que la mobilisation a privées de leurs
chefs. « Les autorités locales, dit-il, doivent égale¬
ment -apporter un réconfort moral aux familles des
mobilisés et particulièrement aux femmes qui ont
courageusement assumé, depuis le début de la
guerre, le soin d'organiser les travaux agricoles et
d'en assurer l'exécution. »
L'intention est excellente, mais l'effort du mi¬

nistre de l'Agriculture sera -stérile -s'il reste isolé,
s'il n'est pas appuyé pa-r .l'action directe et per¬
manente des autres ministères, et -en particulier
de celle d-es ministères de la Guerre et de l'Inté¬
rieur.
Pour obtenir ce résultat il faut immédiatement

créer dans chaque département un Comité d'action
économique qui groupera, sou-s la présidence du
préfet, les représentants de tous les ministères in¬
téressés, avec, les délégués de l'agriculture, d-e l'in¬
dustrie et du commerce de la région, -et qui aura
pour mission de rechercher et d'appliquer, en par¬
faite connaissance -d-e causes, les moyens pratiques
d-e venir en aide aux petites exploitations rurales
et, d'une manière plus générale, de faciliter la
reprise de l'activité économique du pays.
En ce -qui concerne spécialement l'agriculture,

ce comité, r-approchant -les autorités civiles et mi¬
litaires des représentants autorisés de l'agriculture
locale, f-e-r-a cesser les divisions, les tiraillements,
les malentendus et surtout les p-ert-es de temps, qui
se produisent malheure-userne-nt trop souvent entre
ces autorités au grand détriment de tout le monde..
M. Joseph Thierry, sous-secrétaire d'Etat du

Ravitaillement et d-e l'Intendance, ayant pu se ren¬
dre compte, dans l'exercice -de ses délicates fonc¬
tions, des inconvénients du rétgime actuel, a pris
lui-même, au nom du ministère de la Guerre, l'ini¬
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tiative de la création des Comités d'action écono¬
mique.
Espérons cjue sa louable initiative recevr-a de tous

les -autres ministères un accueil -favorable -et qu'une
solution, dont l'agriculture nationale devra être la
première à profiter, interviendra bientôt.

Edmond Théry.

La Question des Changes!1)
Un dernier mot sur la Question des changes.

M. -Maroni e-st visiblement gêné par Targum-ent que
nous avons opposé à sa thèse dans notre article
du 15 octobre. Pour éviter d'y répondre, il nous
soupçonne très courtoisement de ne p-a-s prendre
nous-mêmes nos subtilités -au sérieux. Nous crai¬
gnons -que cette impression ne résulte d'une lecture
un peu hâtive ; en y regardant de plus près, notre
confrère se serait probablement persuadé du con¬
traire. Dans tou-s 1-es cas, il aurait certainement
vu qu-e nous ne disions pas tout à fait ce qu'il
n-ou-s fait dire dans le résumé qu'il donne de nos
observations.
Nous -avons écrit, en effet, que la pléthore moné¬

taire produite p-ar des envois d'or aux Etats-Unis
déterminerait une h-ausse générale de-s prix des
marchandises ; mais nous n'avons jamais pensé
que cette hausse pût entraver les exportations amé¬
ricaines qui nous sont destinées, pour la raison
bien simple qu-e ces exportations répondent à -des
besoins d'alimentation -et d'ap-provisionnement mi¬
litaires difficilement compressibles. Nous sommes
d'autant mieux persuadés que lesAméricains n'arri¬
veront jamais à consommer eux-mêmes leur récolte
de céréales -et d-e coton, que nous sommes forcés
de leur en acheter une grosse partie, n'ayant pas
le moyen, actuellement, de nous adresser ailleurs.
C'est là précisément le fait qui réduit la portée de
la thèse soute-nue p-ar notre contradicteur. Les
Etats-Unis ont, en quelque sorte, un monopole de
vente et nous, nous avons une obligation d'achat;
deux causes de hausse des prix indéniables. Si nous
y -avions -encore ajouté maladroitement la surabon¬
dance m-on-étaire, sans y être obligés, nous aurions
aggravé la hausse et trav-aiillé contre no-s intérêts.
On nous répond alors que « nous aurions -eu

certainement -le temps d'-emprunter tous les mil¬
liards dont nous aurons besoin avant que leis Etats-
Unis -aient res-senti l'effet de la pléthore monétaire
au point que nous redouton-s ». C'est une affirma¬
tion -et non une preuve. N-ous persistons à croire
que même pour les articles, comme le coton par
exemple, à l'égard d-esque-ls nous conservons une
certaine possibilité de discussion en ce qui -concerne
le prix, il est plus -avantageux pour nous que les
disponibilités en capitaux ne soient pas trop abon¬
dantes sur le marché -de vente. C'est une vérité
courante — -et notre confrère- ne l'ignore pas —
qu'on est moins incité à vendre et partant plus exi¬
geant sur le prix lorsque l'argent est ' abondant et
bon marché. -Les stocks flottants sont alors portés
plus facilement ; on peut -attendre. 11 est possible
que dans -quelque temps, lorsque nos gros achats
de céréales et de -cotons seront effectués, notre in¬
térêt soi-t différent. Il appartiendra -alors « aux per¬
sonnalités responsables » d'apprécier s'il est sage
et -opportun d'expérimenter le système d-e notre
contradicteur.
Sur le principe même des exportations d'or, notre

confrère nous reproche d'entretenir « le préjugé d-e
l'opinion en ce qui concerne 1-e rôle die l'encaisse
comme garantie du billet de b-anque ». Il est peut-
être seul à interpréter ainsi nos intentions : nous
ne cherchons pas à entretenir -le préjugé, nous
constatons simplement qu'il existe. Nous ajoutons,

(1) Des nécessités de mise en pages ne nous ont pas per¬
mis de faire passer cet article la semaine dernière.

il est vrai, que ceux qui ont la charge de décider
sont excusables d'en tenir compte, en attendant
qu'on ait pu le corriger en éclairant l'opinion.
M. Ma-roni est d'un avis contraire. Querelle de
méthode, -encore une fois ; sa manière n'est pas la
nôtre. Il est partisan d-e vider les lieux, en se réser¬
vant de prévenir après coup le propriétaire et en
préjugeant de- son assentiment ; nous pensons qu'il
est plus raisonnable de nous mettre préalablement
d'àccord avec lui, quitte à discuter ses conve¬
nances.

Les Importations en Angleterre
*

Le- succès de l'Emprunt franco-anglais de 2 mil¬
liards et demi de francs aux Etats-Unis et les re¬

marquables démonstrations amicales pour les na¬
tions alliées auxquelles se sont livrés les financiers
américains au banquet offert à lord Reading et à
ses collègues de la Commission financière franco-
anglaise, ont complètement dissipé les doutes qui
pouvaient encore subsister sur la possibilité, pour
la France et la Grande-Bretagne, de continuer à
importer cette année, sur une grande échelle, les
marchandises que peut leur fournir le reste du
monde. Par ces démonstrations, le peuple améri¬
cain a témoigné de sa sympathie pour les Alliés et,
ainsi qu'on le sait, la sympathie entre nations si¬
gnifie : crédit. En outre, observe le Statist de
Londres, le geste des Etats-Unis comporte avec lui
de bien plus grandes conséquences que la seule
obtention du crédit américain.
En la circonstance, en effet, le public américain

a reconnu la parfaite sécurité que la Grande-
Bretagne- et la France sont capables d'offrir poul¬
ies emprunts quels qu'ils soient qui peuvent leur
être consentis, et en ce faisant, il a servi d'exemple
aux autres pays qui peuvent avoir à fournir aux
Alliés, contre des titres, les marchandises dont ils
auraient besoin, dans le cas où aucun autre moyen
de paiement ne serait possible.
Vu la nécessité dans laquelle se trouvent les

Alliés de concentrer le-urs efforts sur la production
pour la guerre, il est évident qu'ils ne peuvent ex¬
porter suffisamment de. marchandises pour payer
toutes celles qu'ils veulent importer, et que", à
moins que les pays qui ont des marchandises à
vendre ne soient disposés à. accepter des paiements
représentés en partie par des titres, les achats
effectués dans ces pays se trouveraient réduits au
seul montant que les Alliés seraient à même d'ac¬
quitter par d'autres moyens.
Jusqu'ici, les nations alliées ont payé les mar¬

chandises' importées en excédent de celles qu'elles
ont exportées, en utilisant les montants, considé¬
rables de capitaux flottants qu'elles possédaient
dans toutes les parties du monde, mais ces capi¬
taux flottants ont beaucoup diminué, et la ques¬
tion était, de savoir si les Alliés devaient restreindre
leurs achats ou s'ils pouvaient offrir, par contre,
des titres. La réponse que le peuple américain
vient, de donner en consentant l'Emprunt franco-
anglais -est claire et. nette. De même, l'accueil qui
a été réservé à la Commission financière anglo-
française. Et ce que les Etats-Unis viennent de
faire, d'autres nations le feront certainement aussi
car elles reconnaîtront qu'il est préférable de
vendre des marchandises contre paiements en
titres, à des pays jouissant de revenus leur per¬
mettant d'effectuer, en temps normal, des place¬
ments atteignant environ 7 milliards et demi de
francs par an, plutôt que de garder ces mêmes
marchandises en magasin pendant, un nombre in¬
défini d'années.
Eu fait donc, l'opération d'emprunt aux Etats-

Unis signifie que les nations alliées peuvent comp¬
ter pouvoir acheter partout dans le monde les mar¬
chandises qui peuvent leur être fournies, même
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s'il rie leur était pas permis d'en payer effective¬
ment la, contreval-eur ayant la fin rie» hostilités.
Dans cet ordre d'idées, il est intéressant d'obser¬

ver l'attitude pris© par te Japon à l'égard des
achats effectués chez lui par la Russie qui, actuelle¬
ment, a quelques difficultés à exporter suffisam¬
ment en représentation de ses importations. Le
Japon ne dispose pourtant pas d'un excédent de
richesse qui lui permette d'effectuer des placements
au dehors. Mais il est évident que si le peuple ja¬
ponais est disposé — et il l'est — à travailler plus
qu'en temps ordinaire, il s'efforcera de produire une
grande quantité de marchandises destinées à l'ex¬
portation, -et pair ce moyen il pourra arriver à
payer une grande partie des dettes qu'il a contrac¬
tées dans lés autres pays, Il faut se rappeler,- d'au¬
tre part, que l'Australie a récemment procédé à
une émission d'une certaine importance- p-our les
besoins d-e la guerre, allégeant ainsi la Grande-
Bretagne d'une partie de ses cha.rg-e's, et qu'en ce
moment on prépare, -au Canada, un emprunt inté¬
rieur qui permettra au peuple canadien de suppor¬
ter, lui aussi, ses propres dépenses de, guerre.
D'ailleurs, les achats de marchandises effectués

au dehors à l'heure actuelle par la Grande-Bre¬
tagne, la France-, l'Italie et la Russie, tendent à
favoriser tous les pays qui, jusqu'à présent, étaient
nos débiteurs, Il est vrai que les jeunes nations, en
temps normal, consacraient leurs augmentations d-e
recettes à leur développement économique et
qu'elles Importaient, en outre, les montants consi¬
dérables que leur avançaient la France et l'Angle¬
terre. Mais, par. suite- de la guerre, ces nations -ont
vu l'immigration s'arrêter ; elles pourront dlonc em¬
ployer les capitaux qu'elles c-onsacraient aupara¬
vant à l'installation des immigrants, en titres des
pays alliés, ou en rachats de leurs propres va¬
leurs détenues par la France et 1a. Grande-Bre¬
tagne en si grandes quantités.
C'est ainsi que l'Angleterre détient près de

100 milliards de francs de titres coloniaux -et étran¬
gers-. Or comme, avec la France, -ell-e achète dès
marchandises non seulement aux Etats-Unis, mais
encore -au Canada, en Australie, en Argentine, etc.,
il doit lui être possible de revendre à ces pays leurs
valeurs, ou de leur céder des titres semblables à
ceux qui viennent d'être placés aux Etats-Unis. Et
quelle que soit la méthode à adopter, il eist certain
qu'il n'y aura -à vaincre aucune difficulté pour ob¬
tenir les crédits correspondants aux achats des
marchandises nécessaires.
A ce propos, il est intéressant d'observer que,

avant l'année en c-ours, ,1a valeur nette des impor¬
tations ie-n Grande-Bretagne — déduction faite des
réexportations—-atteignait 16 milliards 475 millions
de fran-cs ; pour 1915, en comprenant tes achats du
gouvernement, elle s'élèvera probablement à
22 milliards et demi de francs, et pour les douze
mois allant du 1er juillet au 30 juin 1916, elle s'éta¬
blira, selon toute apparence, à 25 milliards de
francs. Cependant, en -septembre dernier, le mon¬
tant des importations, après déduction des réexpor¬
tations, n-e s'est chiffré que par 1 milliard 568.225
francs, ce qui représenterait environ 18 milliards
750 millions pour l'année -entière. Mais si l'on
ajoute les importations p-our le compte du gouver¬
nement et les paiements au dehors, soit 500 mil¬
lions p-ar mois, on arrive a près de 25 milliards
pour l'année.

D-e leur côté, les exportations, en septembre der¬
nier, quoique prias élevées que pendant le même
mois de 1914-, n'ont été que de 807.500.000 francs,
ce qui correspondrait, pour l'année entière, à près
de 10 milliards de francs, au lieu de 13 milliards
250 millions, montant le- plus élevé atteint jusqu'Ici.
Il s'ensuivrait .alors, pour l'année, un excédent des
importations -sur les exportations d-e 15 milliards
de francs. Il y -a toutefois à tenir compte d-e-s inté¬
rêts, des frets des navires, -etc., qui rentrent dans

te pays, et que l'on peut évaluer pour l'année -entre
8 milliards 750 millions de francs et 10 milliards.
Mais, par contre, il faut p-ren-dre en considération
les- larges crédits que la Grande-Bretagne accorde
aux pays alliés, et que 1-e chancelier de l'Echiquier,
a évaluées à 10milliards 575 millions de francs. Dans
cette dernière somme figurent probablement quel¬
ques, crédits afférents à l'exercice final précédent,
mais le montant n-e s'en élèvera pas moins, cette
année, à 10 milliards de francs environ.
On est -donc définitivement en présence d'un -excé¬

dent d'importations de 5 milliards de francs et,
de plus, d'une somme d-e 10 milliards de francs re¬
présentant les crédits aux Alliés et aux colonies.
Mais, observe notre confrère anglais, l'excellent
-exemple donné par les Etats-Unis permet d'espé¬
rer et de- prévoir qu'il sera, aisé d-e couvrir le défi¬
cit Idlé la balance commerciale par des ventes de
titres de la Grande-Bretagne même, -ou par des va¬
leurs des pays dans lesquels les marchandises sont
achetées. Et après la guerre, l'Angleterre sera à
même de rembourser, en peu de temps, toutes les
dettes qu'elle aura contractées au dehors.
Le Siatist ajoute enc-ore qu'au cours d'une inter¬

view à New-York, sir Edouard Holde-n, membre
de la Commission financière', avait fait allusion n.
l'éventualité d'un autre Emprunt aux Etats-;Unis
au début de l'année prochaine.
Or, vu le succès de- l'Emprunt conclu, et en rai¬

son aussi de la conviction qu'ont les financiers et
1-e peuple, américains que pour payer ternies les
marchandises qui le-ur sont achetées il n'est pas
d'autre méthode à employer, il -est évident qu'un
second Emprunt obtiendra un -succès encore plus
grand que le premier. Certes, il e-st toujours diffi¬
cile pour un pays de modifier ses habitudes, et
comme jusqu'à ce jour le peuple américain n'avait
jamais songé qu'à placer son épargne chez lui, il
paraissait difficile- d-e l'amener à employer de gros
capitaux au dehors. Mais, maintenant qu'il a ac¬
cueilli si favorablement des valeurs qui lui donnent
un intérêt attrayant, qui sont-aussi la représenta¬
tion. d'une richesse illimitée et cpii sont, par suite,
revêtues d'une sécurité illimitée également, il est
certainement prêt à souscrire- -encore- toutes les
sommes nécessaires pour pe-rme-tre aux Gouverne¬
ments alliés en général, et à -celui de 1a Grande-
Bretagne -en particulier, d'effectuer en Amérique
tous les achats de marchandises dont ils auront
besoin.

Georges Bourgarel.

Compagnie Havraise Péninsulaire
de Navigation à Vapeur

Au cours d-e l'année 1912, -cette entreprise avait
eu à se ressentir de diverses circonstances défavo¬
rables ; elle dut subir, d'une part, la répercussion
de 1-a grève des inscrits maritimes -et, d'autre part,
les conséquences d-e La cessation du travail dans les
charbonnages anglais qui l'obligèrent à acheter,
p-our assurer la bonne marche d-e ses services, du
combustible de mauvaise- qualité à de-s prix fort
élevés. Toutefois le manque à gagner -et 1',aggrava¬
tion de-s dépenses qui furent la conséquence de ces
divers incidents, se trouvèrent plus que compensés
par 1e renchérissement des frets notamment, et
l'exercice s-e solda par un montant de bénéfices
nets de- 719.029 fr. 46, contre 420.760 fr. 07 en 1911.
Aussi le dividende fut-il fixé à 35 francs p-ar action,
en augmentation de 10 francs sur les d-eux précé¬
dents.
Pendant l'année 1913, et bien qu'elle ait eu de

nouveau à -se ressentir un peu d'une grève des
dockers du Havre, la Compagnie obtint de» résul¬
tats encore plus satisfaisants qui s-e- traduisirent
par un bénéfice net de 952.317 fr. 72 ; ce bénéfice a
permis un-e nouvelle augmentation du dividênd-e
qui s'éleva alors à 40 francs par action, Mais en
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1914, après plusieurs, mois qui s'écoulèrent paisi¬
blement, -sans qu'aucune modification importante
se s-oit produite -dans la marche générale de l'ex¬
ploitation, la guerre vint modifier sensiblement
l'état -de choses existant jusqu'alors.
La Compagnie Havraise Péninsulaire exploite

différentes Lignes die navigation, ayant comme ports
d'attache Le Havre ou- Marseille, qui peuvent se
diviser -en trois groupes distincts : lignes de
l'Océan Indien -et d-e Madagascar ; lignes de
l'Océan Pacifique, du Chili -et du Pérou ; lignes
d'Espagne, du Portugal, de l'Algérie et de la Tuni¬
sie. Or, -au moment de l'ouverture des hostilités,
presque tous -ses navires s-e trouvaient en -cours
de v-oyage. La présence des croiseurs .allemands
dans -les mers qu'ils fréquentaient, commandait
dès mesures de prudence, et 1-e premier soin du
conseil d'administration, fut d'ordonner la mise à
l'abri dan-s le p-ort le plus proche de l-eu-r itinéraire
-d-e tous les navires de sa flotte. La situation s'étant
un -peu éclaircie, il fit reprendre leur voyage inter¬
rompu à -ses navires, après les avoir assurés c-ontre
tes risques, de, guerre, et il -eut la satisfaction de
revoir tous ses- steamers à leur port d'attache,
indemnes d-e toutes avaries.
La Compagnie -eut alors à traverser un-e péri-ode

en quelque sorte suspensive de toute activité. En
France, les -affaires étaient paralysée-s par suite de
l'arrêt des transports commerciaux par chemins de
fer, du moratorium -et dlei la mobilisation générale.
Dans les -odlo-nies, qui fournissent à ses navires
leur .aliment de retour, les mêmes causes produi¬
saient tout naturellement le® mêmes -effets. Cepen¬
dant peu à peu, sous l'e-mpire des nécessités écono¬
miques -et notamment après l'heureuse victoire de
la M-airne, un certain réveil se manifestait, et à
l'assemblée générale annuelle qui eut lieu le 24 juin
dernier, le conseil d'administration se trouvait à
même de déclarer que bien que là situation fût en¬
core loin d'être normale, la Compagnie' avait pu
reprendre tout au moins son service sur sa grande
ligne- de l'Océan indien. Ell-é a été amenée, par
contre, à supprimer temporairement, à cause du
manque de fret à la sortie, s-on service sur l'Algé¬
rie ainsi -que celui qu'elle -assurait, de concert avec
ses amis Lamp-ort et Holt, sur les mers du Sud.
Les n-avires rendus .ainsi disponibles -ont été, en
p-artie, loués -en « time-charter » à des conditions
avantageuses pour elle, et d'autres réquisitionnés
par 1-e gouvernement français à -des conditi-on-s en¬
core à débattre.
En résumé, et malgré la période difficile et trou¬

blée que nous traversons, la Compagnie Havraise'
a obtenu, durant l'exercic-e 1914, de® résultats qui,
vu les circonstances présente®, peuvent être con¬
sidérés comme très satisfaisants. Ces- résultats se

comparent -ainsi, toutes proportions gardées natu¬
rellement, -a-v-ec -ceux de l'exercice précédent :

COMPTE DÈ PROFITS ET PERTES

Exercices

1913 1914

(En francs)
Recettes totales 9.885.095 84 8.667.940 95
Moins : Dépenses 7.620.339 52 7.014.630 18

2.264.756 32 1.653 310 77
Frais généraux 113.894 26 116.133 35

2.150 862 06 1.537.177 42

Amortissements à déduire r
Matériel naval 744.512 98 764.512 98
Amortissement supplémentaire.. 446.707 84 » »

Matériel fixe et mobilier 7.323 52 1.838 57

1.198.544 34 766.351 55

Bénéfice nets 952.317 72 770.825 87
Plus : Report précédent 71.570 16 53.656 11

Bénéfices disponibles.. 1.023.887 88 .824.481 98

Exercices

191?" 1914

(En francs)
RsipOyVt'itioj/i' '

Dividende de 40 francs 400.000 » 400.000 »
Fonds de prévoyance 500.000 » 350.000 «
Tantièmes du Conseil d'admi-
tration 70.231 77 52.082 58

Report à nouveau 53.656 11 22,399 40
Sommes égales 1.023.887 88 824 481 98

Le dividende) de- 1914 est donc resté fixé à son ni¬
veau précédent de 40 francs par action.
Pour les dix derniers exercices, les résultats ob¬

tenus par -la Compagnie Havraise Péninsulaire se
résument, ainsi :

Recettes Dé¬ Amortis¬ Bénéfices Divi-
Exercices brutes penses sements nets dendes

(En milliers de francs). (Francs)
1905.-... 7.756 6.903 638 215 20

1906 7.950 7.144 581 213 20

1907.. . 7.824 7.024 588 ;211 20

1908 .... 8.223 7.126 770 207 20
1909 .... 8.036 7.043 605 208 20
1910 .... 8.336 6.986 819 417 25

1911 .... 8.652 7.235 885 421 25
1912 .... 9.713 7.333 1.150 719 35
1913 ,. 9.885 7.620 1.198 952 40

1914 8.668 7.015 766 771 40

Pour l'année 1914, les amortissements -ont été
diminués de 4-32.192 fr. 79, mais La. situation de
l'entreprise n'en reste pas moins bonne. Les immo¬
bilisations sont amorties pour plus de -la moitié
de leur valeur (8.319.954 fr. 25 sur 15.466.353 fr. 91) ;
l'emprunt à court terme -d-e 2.675.000 francs, qu-e
la Compagnie avait contracté en 1905, était com¬
plètement remboursé en 19-13, et pour un capital-
actions de 5 millions de francs, on trouve comme
réserves diverses, — réserv-e statutaire, fonds de
prévoyance, fonds d'assurance, report -à nouveau,
— un montant de 3.250.638 fr. 01.
Au 31 décembre 1914, en dehors du « Gondé » en

construction, la flotte de 1-a Compagnie se compo¬
sait de- treize steamers d'une jauge brute totale
de 58.144 tonneaux, dont la « Vill-e-de-Mo-staga-
nem », achetée en 1913. Les douze autres ste-amers
ont été construits, à s-avoir : 1 en 1898 ; 1 en 1900 ;
1 en 1901 ; 3 en 1903 ; 1 en 1907 ; 1 -en 1908 ; 2 en
1911, et 2 en 1912.
Nous avons dit plus haut qu'une p,a.rtie de la

flotte de la Compagnie avait été réquisitionnée par
le gouvernement français. Le -conseil d'administra¬
tion a le ferme -espoir que ce dernier traitera ses
armateurs sur des bases identiques à celtes prati¬
quées par 1-e gouvernement anglais ; il -espère aussi
qu'après un© p-aix glorieuse, bien due -au courage
de notre vaillante armée idie terr-e et de mer, -et au
savoir de -ses chefs éminènts, l'industrie d-e l'arm-e-
ment français reverr-a son ancienne prospérité, -et
que la Compagnie Havraise Péninsulaire y con¬
tribuera pour une large part.

A. Lechenet.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Le seul but à envisager ! — Lorsque, après avoir

violé le territoire belge, nos ennemis se ruèrent
sur notre pays, ils ne se doutaient pas de tout ce
dont nous étions capables, comme courage, comme
ténacité, comme persévérance. Ce qu'ils n'igno¬
raient pa-s, par contre, c'était la richesse de la
France. Eh bien, de cette richesse, nous devons
leur donner une idée plus complète encore. Nous
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avons déjà avancé des milliards à la nation. Avan-
çonis-en encore, avançons-en toujours, et en sous¬
crivant des Bons et des Obligations de la Défense
Nationale préparons les armes de la victoire finale.
C'est le seul but que nous .ayons à envisager ; c'est
vers lui seul que .doit nous pousser notre amour
de la patrie.
Nul besoin de revenir aujourd'hui sur les avan¬

tages qu'offrent ces deux catégories de valeurs.
Bornons-nous à dire que jusqu'à la fin. de ce mois
lies Obligations sont délivrées à 95 fr. 05.

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES

ACTIF

Encaisse de la Banque :
Or
Argent

Disponibilité à l'étranger
Effets échus hier à recevoir à ce jour

( Effets Paris
Portefeuille Paris < Effets Etranger..

( Effets du Trésor
Portefeuilles des succursales—

Effets prorogés} f^sajes-;; ; ; : ; : ;
Avances sur lingots à Paris
Avances sur lingots dans les suceurs.
Avances sur titres à Paris
Avances sur titres dans les suceurs
Avances à l'Etat
Avances à l'Etat (Loi de 1914)
Avances temporaires au Trésor public
Bons du Trésor français escomptés
pour avances de l'Etat aux Gouver¬
nements étrangers

Rentes de la Réserve
Rentes de la Réserve (ex-banques).
Rentes disponibles
Rentes immobilisées
Hôtel et mobilier de la Banque ...
Immeubles des succursales
Dépenses d'administration de la Ban¬
que et des succursales

Emploi de la réserve spéciale
Divers

Total

PASSIF
Capital de la Banque
Bénéfices en additions au capital
Réserves \ Loi du 17 mai 1834
mnhiiiprps) Ex-banques département,momneres^ Loi du g juin lg57
Réserve immobilière de la Banque...
Réserve spéciale
Billets au porteur en circulation
Arréragés de valeurs déposées
Billets à ordre et récépissés
Compte courant du Trésor, créditeur.
Comptes courants de Paris....
Comptes courants dans ies succursales
Dividendes à payer
Escompte et intérêts divers
Réescompte du dernier semestre
Divers

Total

Comparaison avec les années précédentes

21 octobre 1915 28 octobre 1915

4.692-674.062 4.729.978.619
363.291.901 363.246.179

5.055 965.963 5.093.224.798

1.029.787-203 1.015.J83.220
368.599 379.975

87.115.757 94 398.685
1.469.834 1.279.498

51.442 77.651
179.688.967 184.513.840
942.204.353 932.352.706
988.750.0i7 984.010.305
4.290.000 4.290.000

162.620.897 , 161 536.528
408.601.419 4C2.144.491
200.000.0UU 200.000.000

6.900 000.000 6.900.000.000
1.269.150 1 269.150

530.000.000 540.000.000
10.000.000 10.000.000
2.980.750 2.980.750

100.072.399 100.072.399
100 000.000 100.000.000
4.000.000 4.000.000
46.0J2.611 46.019.186

5.809.215 6.932.893
8.407 092 8.407.092

354.638.457 350.067 975

17.124.104.161 17.143.141.145

182.500.000 1S2.500.000
8.450.697 8.450.697
10.000.000 10.000.000
2.980.750 2.980.750
9.125.000 9.125.000
4.000.000 4.000.000
8.407.444 8.407.444

13.831.993.620 13.867.554.340
37.550.251 33.249 465
9.841.180 10.613.693
82.594.291 38.450.783

1-850.153.500 1.824.5^9.824
723.873 930 721.353.316
3.790.245 3 581.845

28 607.922 30.962.397
3.123.016 3.123.016

327.112.311 334.278.570

17.124.104.161 17.143.141.145

2 nov.

1911
31 octob.

1912
30 octob.

1913
30 juillet

1914
28 octob.

1915

millions millions millions millions millions
Circulation 5.493.6 6 655 1 5.805.7 6.683.2 13.867.5
Encaisse or 3.144.2 3.226.2 3.473.9 4.141.3 4.729.9

— argent— 789.7 751.3 636.5 625.3 363.2
Portefeuille 1.713.9 1.934 1 1.695.7 2.444.2 2.197.0
Avances aux partie. 672.2 688.6 721.1 743.8 567.9

— à DEtat... 180.0 200.0 200.0 200.0 7.100.0
Compt. cour. Trésor 358.0 307.5 341.7 382.6 38.4

— partie. 375.1 753.0 648.1 947.6 2.545.8
Taux d'escompte.'.. 3 0/0 4 0/0 4 0/0 4 l/2 0/0 5 0/0

Les caisses d'épargne. — Le bureau de la confé¬
rence générale des caisses d'épargne die France
s'est réuni à la Caisse d'épargne de Paris, sous la
présidence du baron Cerise, pour examiner la situa¬
tion faite à ces établissements par suite de la
guerre.
Des discussions très étendues ont eu lieu sur

l'augmentation du maximum des dépôts, l'appli¬

cation de la clause de sauvegarde, l'élévation du
taux de l'intérêt, la mobilisation des caissiers de
caisses d'épargne.
A cette réunion, la commission supérieure des

caisses d'épargne était représentée par MM. le ba¬
ron Cerise, vice-président de la caisse de Paris ;
Lucien Cornet, sénateur, président de la caisse de
Sens ; Derivaud, président de la caisse de Bor¬
deaux ; Quero, président de la caisse de Versailles;
Maublanc, président de la caisse de Nantes, et
Couprie, président de la caisse de Villefranche-
sur-Saône.
M. Roz-ey, président de la caisse de Reims, a fait

un rapport sur le fonctionnement des caisses de
l'Est .et du Nord depuis le commencement de la
guerre.
M. Couprie a fait des communications relatives

au projet de loi concernant la déclaration des
biens appartenant aux sujets ennemis et sur les
livrets conditionnels et la capacité juridique des
jeunes soldats,
M. Derivaud a donné des renseignements fort

intéresants sur la vie et l'action des caisses d'é¬
pargne allemandes pendant la première année de
guerre et a f.ait un parallèle avec les caisses d'é¬
pargne françaises pendant la même période.

GRANDE-BRETAGNE

Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de
îa Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant
le 27 octobre, s'établit comme suit :

Département d'émission Liv. sterl.
Billets émis 74.521.000

Dette de l'Etat 11.015.100
Autres garanties 7.434.900
Or monnayé et en lingots 56.074.000

74.524.000

Département de Banque
Capital social 14.552.000
Dépôts publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d'Epargne,
des agents de la Dette nationale, etc.) 39.886.000

Dépôts divers 99.671.000
Traites à 7 jours et diverses 30.000
Solde en excédent 3.208 ■ 000

157.347,000

Garanties en valeurs d'Etat 18.896.000
Autres garanties 96.565.000
Billets en réserve 41.729.000
Or et argent monnayé en réserve 1,77 onp

157.347.000

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

Dates

6 aoûtl914
8 sept.1915
15 — ...

22 — ...

29 - ...

6 octobre.
13 — ...

20 — ...

27 — ...

•a>
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58.885
56.231
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Les exportations interdites. — Depuis le 20 cou¬
rant, aucun coton, ni cotonnade, ni produit de co¬
ton (sauf les broderies de coton et les déchets de
coton) ne peuvent être exportés des Iles Britan¬
niques, excepté en Espagne, au Portugal et dans
les pays aillés.
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Les produits de coton ne peuvent pas être en¬
voyés en Russie par la Baltique.
Sont portés sur l'a liste des exportations prohi¬

bées les coites et les charbons de toutes, sortes,
sauif les charbons pour soutes pour lesquels les
autorités donneraient la permission.
Est également prohibée l'exportation des meules

de grès, des roues en émeri et de papier émeri dit
carborundum, ainsi que l'exportation des minerais,
des tôles et feuilles de tôle de moins de 1/8 idie pouce
d'épaisseur, des fourrures brutes ou apprêtées.
Ne peuvent être exportés qu'à destination des

possessions britanniques les boussoles des navires
et portions de boussoles, y compris les accessoires
tels que compas de route, le crin de toute nature,
les sabots, les clous et les fils de crin, fils de cui¬
vre destinés à l'énergie électrique, les câbles et les
fils de lumière électrique, les fils préparés pour
éviter la. déperdition électrique.
Est interdite absolument l'exportation de platine,

dtéther acétique et du -chlorure de carbone.
Les constructions maritimes. — Du rapport du

Lloyd's Register of Shipping pour l'exercice 1914-
1915, il ressort que ,1a guerre n'a, pas été sans cau¬
ser certains préjudices dans les constructions ma¬
ritimes de la Grande-Bretagne. — C'est ainsi que
les constructions pour la marine marchande ont de
beaucoup diminué : elles sont presque toujours
retardées et souvent même arrêtées par suite de
l'utilisation idie toutes les ressources et de la mo¬

bilisation de la m-aj eure partie de. la main-d'œu¬
vre pour la marine de guerre.
Il en e-st de même pour toutes les nations belli¬

gérantes, mais par contre l'industrie maritime des
autres, pays neutres : Etats-Unis, Japon, Hollande
-et pays Scandinaves, en a largement profité et s'est
-développée dans de- très fortes proportions. Ce sont
les Etats-Unis- -qui dénotent la pilus grande activité
ît l'exercice 1914-1915 a été celui pendant lequel
le nombre des- bâtiments construits ou -en construc¬
tion a dépassé de beaucoup les années les plus
fortes.
Pendant Tan-née finissant le 30 juin, 1915, des

contrats ont été passés, en Angleterre-, pour la cons¬
truction -die 753 navires représentant 1.715.500 ton¬
neaux, contre 749 bâtiments, représentant 1.650.000
tonneaux pendant l'exercice précédent 1913-1914. -—
Le n-ombre -d-es bateaux actuellement terminés et
classés dan-s le Lloyd's Register pendant le dernier
ex-ercice 1914-1915, s'él-ève à 571 navires-, représen¬
ta,nt 1.295.623 tonneaux, dont 536 étaient des vapeurs
ou des navires à m-oteurs pour un tonnage de
1.289.827 tonneaux et 35 des bateaux à voiles repré¬
sentant 5.796 tonneaux.
De ce total de 1.295.623 tonneaux, 864.247 ton¬

neaux, ou 67 %, ont été construits pour l'Empire
britannique (Grande-Bretagne, 844.18-4 tonneaux,
-et

. colonies -anglaises, 20.063 tonneaux) et, 431.3m
tonn-eaux, ou 33 %, pour les autres pays.

RUSSIE
Nouveau moratorium en Russie. — Les derniers

événements militaires -qui se -sont déroulés en Russie
d-epuis le début de l'offensive allemande jusqu'à
son arrêt, ont nécessité de la part, du ministère-
des Finances la promulgation d'un ukase impé¬
rial qui introduit le moratorium pour les lettres de
change délivrées jus-qu'au 10/23 juillet 1915 -et paya¬
bles, après cette date et jusqu'au- 10(23 janvier 11)16,
dans les gouvernements de Vil,nia, Grodno, Kovno,
Courlan-d-e, Livonie, Minsk et un-e partie des gou¬
vernements de- Volhynie et -die Pod-olie,
Le gouvernement russe s'est toujours montré

très réservé dans l'application de moratoria. Ainsi,
au début de la guerre, il créa un moratorium, ac¬
tuellement entièrement liquidé, qui fut appliqué à
une importante parti-e de l'Empiré, mais seulement
pour les lettres de change.
Ce m-oratorium primitif n'étant «pas suffisant

pour les régio-ns avoisinant le théâtre de la guerre,
le gouvernement introduisit pour la Pologne, en
octobre 1914, un moratorium plus large, -s'appli-
quant non seulement aux- lettres de change, mais
à toutes les obligations en général. Il fut- plusieurs
fois prorogé et. la situation militaire actuelle n'a
pas encore p-ermis de 1-e lever.
L-ors de la ruée allemande en Pologne et- en

Courlande, le gouvernement décida de créer un
moratorium in-divi-d-uel par la promulgation, en
avril 1915, d'une loi qui rendait inutile l'existence
d'un moratorium -général. Cette loi -donnait, aux tri¬
bunaux et aux autorités judiciaires le .droit de
proroger les obligations de toutes sortes.
Quant à l'application du nouveau moratorium

pour les huit gouvernements déjà énumérés, ii a
été rendu nécessaire par la situation des localités
non -occupées, mais 'évacuées, et où le fonctionne¬
ment normal des tribunaux et- l'application de la

. loi d'avril 1915 n-e sont pas possibles.
Bilan de la Banque Impériale de Russie. — Le

dernier bilan de la. Banque Impériale de Russie,
arrêté au 8/21 octobre, se compare ainsi avec - le
précédent :

Bilans anx

1/14 octobre 8ploctobre
1915 1915

Actif: -,Millions de roiuMes)
Or (lingots, monnaies et bons de l'ad¬
ministration des Mines) 1.5® 1..3SS

Or à l'étranger. 47 fR
Billon d'argent et de enivre 18 18
Effets escomptés 446' 415
Bons du Trésor à court terme 2.658. 3..SBS»
Prêts sur titres. 718 , Se»
— sur marchandises Si. 91
— aux institutions de crédit popu¬

laire 111 - 11®
— agricoles 33 3S
— industriels ...7 10 1®
— aux Monts de Piété 18 13

Effets, protestés S 6
Titres appartenant à la Banque MS M®
Divers 151 15®
Solde du compte des succursales 439 4SS

Total S ..443 ES"
Passif :

Billet® de banque émis, sauf ceux en
caisse de la Banque fil) I..8S8 UN

Capital.... 55 55
Dépôts,... as 38
Comptes courants du Trésor 308 338

— spéciaux et consignations 858 85®
— courants -les psortieuMers 740 ÎSS;

Mandats mou acquittés 28 27
Intérêts sur tes opérations de l'exercice. MB. W©
Sommas ti-ansîtaîres et divers", „ SB 38

'Total... 6.«â. 6.W7

(I) 'les HMs m caisse s'élevaient, au DU octobre, à 77
■mon de iwuMes, et: an g^H octobre, à 79
La situation financière-. — lia «fasse Impérial en

date du. M octobre autorise le ministre des Finan¬
ces à- effectuer sur les inai-eMs étrangers, an
moyen, de. Feseonipte des obligations à court terme
du Trésor russe en France et en Angleterre, des
-oipiratioiis de crédit pour une somme totale, de
5 milliards et demi de roxifel.es.
Ceci résulte en partie de l'accord survenu entre

Mit, ILi.rfc. Mbot et Mac Kenna, lors du récent
voyage du. ministre des Finances russe en France
et « Angleterre. 11. examina alors, toutes les ques¬
tions de cedSIt touchant les ressources ' nécessaires
pour te payement de toutes les commandes mili¬
taires et-, " de tontes les marchandises destinées à
la défense nationale de l'Empire russe.
Quant -aux ressources nécessaires aux commer¬

çants russes qui se fournissent à. l'étranger de
produits n'ayant pas trait à la -défense nationale,
elles seront fournies par des banques anglaises
ayant à leur tête la Banque d'Angleterre; c'est de
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cette façon que seront payées les commandes
russes aux Etats-Unis. Cette opération sera en re¬
lation directe avec les ouvertures de crédit des
pays alliés aux Etats-Unis.
D'autre part, M. Bark, ministre des Finances,

a reçu les représentants de la presse et leur a
exposé les projets diu gouvernement pour trouver
d'autres ressources.
Il leur -a dit que tout le système fiscal russe se¬

rait réformé sur la base de l'impôt sur le revenu
dont lei projet, déjà approuvé par la Douma, est
sur le bureau du Conseil de l'Empire. Le gouverne¬
ment élabore également un projet de monopole sur
le thé, le sucre et les allumettesi
Tout prochainement, le ministère prendra une

décision sur la question du nouvel emprunt inté¬
rieur 6 % dont les conditions seront exceptionnel¬
lement avantageuses pour les souscripteurs.
Le ministre a constaté que le marché finan¬

cier russe abonde, en ce moment, en ressources
libres et en a donné comme preuve le communi¬
qué officiel signalant que le total ides dépôts et
comptes courants dans les banques privées attei¬
gnait la somme extraordinaire de 4 milliards de
roubles ; que l'accroissement des dépôts, dans la
période de septembre 1914 à septembre 1915, a été
de 700 millions et enfin que l'accroissement mensuel
des dépôts dans tes caisses d'épargne de l'Etat est
de 50 millions de roubles.

ITALIE

Emission de Bons du Trésor. — La Gazzetta Uffi-
ciale a publié, le 22 courant, un décret de la Lieu-
tenance générale concernant l'émission die 300 mil¬
lions en Bons du Trésor ordinaires (circulation spé¬
ciale) en paiement des sommes dues pour acqui¬
sitions et approvisionnements nécessaires aux ad¬
ministrations de la guerre et de la marine.
Les nouveaux impôts de guerre. — La Gazzetta

Ufficiale a publié, 1e 20 courant, tes nouvelles taxes
établies par le gouvernement pour la durée de la
guerre. Ces taxes portent :

1° Sur les exemptions du service militaire : les
exemptés, sauf tes indigents, les inhabiles à tout
travail et les réformés à cause du service, seront
soumis à un impôt annuel de 6 lire augmenté
d'une contribution supplémentaire depuis 6 lire
jusqu'à 3.000 lire pour les individus" ayant un re¬
venu annuel compris entre 1.000 lire et 200.000 lire
ou plus ;
2° Sur tes revenus des administrateurs des socié¬

tés anonymes ou en commandite par actions.
L'impôt frappe tesdits revenus depuis 5 '% pour
les revenus jusqu'à 2.500 lire, jusqu'à 20 % pour
les revenus au-dessus de 40.000 lire ;

3° Remaniement des taxes sur -les transactions,
du droit de timbre pour les actes, quittances, effets,
chèques, livres de commerce, du droit d'enregistre¬
ment, des taxes hypothécaires, de la permission de
porter un revolver, des taxes sur les concessions
gouvernementales, des taxes sur les billets, les ci¬
nématographes ;

4° Remaniement du tarif des droits du cadastre ;
5° Taxes postales, télégraphiques : on impose une

taxe annuelle de 6 lire pour chaque abonnement,
un droit fixe de 10 centimes pour chaque dépêche,
un droit fixe de 5 centimes pour chaque envoi
adressé de l'intérieur du royaume poste restante.
D'après tes évaluations des journaux italiens, ces

taxes devraient produire annuellement environ
60 millions de lire." La presse déclare aussi que l'on
a vu avec plaisir que le gouvernement n'a pas ac¬
cepté la campagne menée par le professeur Einaudi
afin de faire taxer les bénéfices de guerre comme
on l'a fait en Angleterre.
De nombreuses fabriques italiennes travaillent

en plein par suite de la guerre, mais elles ne réa¬
lisent pas des bénéfices excessifs. C'est, ajoute-t-on,
ce qui sera prouvé au cours des prochaines assem¬

blées des actionnaires qui auront lieu dans cinq
ou six mois.
La flotte transatlantique italienne pendant la

guerre mondiale. — Notre confrère de Rome,
l'Italie, observe que les nouvelles officielles rela¬
tives au mouvement du port de New-York, au
cours de la première année de guerre, ne man¬
quent pas d'intérêt, même pour l'Italie.
Du 1er août 1914 au 31 juillet 1915, 5.234 navires

sont arrivés dans te grand port américain. Du
1er août 1913 au 31 juillet 1914, il n'en était venu
que' 4.778. L'augmentation est de 456 navires.
Toutefois le tonnage total a diminué par le fait

de l'absence totale de la flotte commerciale alle¬
mande et du retrait de plusieurs grands vapeurs
anglais et français réquisitionnés par leurs gou¬
vernements respectifs.
L'augmentation du nombre des navires se dé¬

compose comme suit : américains, 480 ; norvé¬
giens, suédois et danois, 317 ; hollandais, 171 ; ita¬
liens, 71, -etc.

Ce dernier chiffre est très remarquable. Il dé¬
montre l'activité toujours croissante des compa¬
gnies die navigation italiennes et de commerce
maritime de la péninsule.
Les navires en diminution sont les anglais (diffé¬

rence en moins, 142), les français (différence en
moins, 71) et surtout les allemands (différence en
moins, 564).
Pendant toute l'année précédente, tes navires

allemands arrivés à New-York avaient été an nom¬
bre de 580. Du Ie' août 1914 au 31 juillet 1915, il
n'en est plus arrivé que 16, et encore sont-ils venus
tous au cours de la première semaine de la guerre
européenne.
La production vinicole de 1915. — Des derniers

renseignements reçus de Rome, il résulte que la
récolte des raisins à vin est de beaucoup infé¬
rieure à celle des deux précédentes et die la
moyenne quinquennale 1909-1913 : 38.200.000 quin¬
taux en 1915, contre 68.084.000 en 1914, 79.992.000
en 1913 et 70.967.000 pendant la période 1909-1913..
Les ravages du mildew se sont également fait

beaucoup sentir 'dans la péninsule ; aussi la récolte
du vin, évaluée à 24 millions d'hectolitres contre 43
millions en 1914 et 52 millions en 1913, est-elle an¬
noncée comme de' qualité plutôt médiocre, alors
qu'en France, malgré une récolte fortement défici¬
taire, les vins sont à la fois de bonne venue, forts
en couleur et généralement supérieurs en degré à
ceux de l'année dernière.
Les principales régions productrices sont les

•suivantes d'après les prévisions du Vinicolo :
l'Emilie avec 6.600.000 quintaux de raisins : la Vé-
nêtie, 5.050.000 ; la Sicile, 5.000.000; le Piémont,
4.400.000 ; la Campante, 3.500.000 ; la Toscane,
3.200.000 ; la Lombardie, 2.350.000 ; les Fouilles,
1.850.000; le Latium, 1.400.000; les Marches,
1.200.000; les Abruzzes, '1.100.000 quintaux.

ALLEMAGNE

Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d'Allemagne, au 23 octobre,
accuse, sur celui du 15 octobre, les variations sui¬
vantes :

15 octobre 23 octobre Comparaison

(Enmillions de marks)
Encaisse or 2.426 2.427 + 1

— argent 36 40 -j- 4
Billets de l'Empire et
bons des Caisses de
prêts 831 1.125 + 294

Portefeuille d'es¬
3.923compte 4.390 — 467

Avances , 14 15 + 1
Portefeuille titres 37 36 — 1
Circulation 5.777 5.675 — 102

Dépôts 1.678 ' 1.620 58
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Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks).
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1914
31 juillet. 1.253 275 33 2.909 1.258 2.081 202 5 %

(31 juil.)
7 août .. 1.478 118 97 3.897 1.879 3.737 226 6

1915 (3 août)
31 août... 2.410 45 211 5.564 1.736 4.942 15 5
7 sept... 2.414 43 250 5.560 1.968 5.067 13 »

15 — ... 2.414 43 206 5.571 2.009 5.152 14 »

23 — ... 2.415 42 184 5.549 2.249 5.327 12 M

30 — ... 2.419 37 885 6.158 4.416 7.471 13 »

7 octobre 2.423 36 888 5.878 1.615 4.376 14 »

15 - ... 2.436 36 831 5.777 1.678 4.390 14 »

23 - ... 2.427 40 1.125 5.675 1.G20 3.923 15 )>

(1) Depuis le 7 août, les bons des Caisses de prêts (Darle-
henskàssenscheine) sont compris au bilan avec les billets de
l'Empire (Reichskassenscheine).
Le troisième Emprunt de guerre. — Dans une

étude intitulée : « A travers l'Angleterre, la Hol¬
lande et l'Allemagne », un rédacteur de la Gazette
de Lausanne écrivait récemment, en parlant de ce
dernier pays :

« J'ai étudié la façon dont l'Allemagne a fait son
troisième emprunt et avant qu'il fût signé complè¬
tement j'ai pu donner mon pronostic en fixant à
peu près à 13 milliards de marks l'emprunt. Je ne
miei suis, pas trompé de beaucoup, mais l'intéres¬
sant est de connaître la façon dont on a emprunté
tont c.et argent.

« En premier lieu, je dois démentir les personnes
qui prétendent que les 12 milliards ont été versés
tout en argent. C'est archi-faux. Même un démenti
officiel n'y changerait rien. Mais l'extraordinaire,
c'est que ce troisième emprunt a mieux réussi que
les précédents. Le deuxième n'a pas dépassé 9 mil¬
liards et celui-ci dépasse les. 12 milliards de marks,
soit donc presque 16 milliards de francs. Un tel
chiffre est fait pour surprendre à première vue,
mais il faut tenir compte des moyens employés par
les pouvoirs publics pour arracher aux plus pau¬
vres gens le peu qu'ils possèdent.

« Des conférenciers bien dressés ont. été envoyés
partout,

_ spécialement dans les petits villages, "où
les\réunions ont été annoncées à T'avance par des
affiches. La population s'y rendait comme à un
passe-temps, mais elle était bientôt subjuguée par
les arguments, des orateurs, dont la leçon officielle,
bien apprise, établissait le bon droit incontestable
de l'Allemagne, traîtreusement attaquée1 par les vi¬
lains alliés, et mettait en relief les profits infinis
que le peuple allemand tout entier tirerait de son
juste triomphe. La conclusion de ces discours était,
toujours la même : « Prêtez tout votre argent, »,

• Et pour achever d'entraîner les hésitants, les confé¬
renciers les enfermaient dans ce redoutable di¬
lemme : « Bi vous souscrivez à l'emprunt, c'est la
victoire et, ensuite, la fortune pour tous ; si vous
ne souscrivez pas, l'Allemagne ne peut continuer
la lutte, c'est la défaite faute de ressources, et., avec
la défaite, M perte de vos biens. »

« Et chacun de mettre' la main à la poche. Grâce
à cette campagne, de (grosses sommes ont été ra¬
massées, là où pour les deux premiers emprunts
on n'en avait recueilli que d'insignifiantes.

« A ceux qui avaient des épargnes, en banque,
des titres d'Etat, etc... ou des titres des précédents
emprunts, on offrait des avances de 70 à 90 %, à.
la condition que cette avance servît à souscrire ttu
troisième emprunt. En réalité, il ne s'agit là que
d'une simple conversion. L'Etat ne touche pus un
pfennig, mais il profite de ces souscriptions pour
émettre des billets de banque représentant leur
montant.

On n'a pas oublié lies fonctionnaires et les em¬
ployés des administrations. On leur avance de trois
à six mois et davantage de traitement pour leur
permettre de souscrire à l'emprunt national ; ils
n'auront à rembourser leurs avances qu'après la
guerre, dans un délai d'un an à cinq ans. A Dussel-
dorf, un propriétaire d'une grande maison de com¬
merce a mis ses employés « intéressés » en de¬
meure d© placer en titres d'emprunt là totalité des
■économies qu'ils avaient déposées dans la maison.

« Il resterait à calculer ce que représente, en
réalité, un emprunt souscrit dans des conditions
aussi singulières. Une grandie partie n'est signée
que sur « avance ». Prenons la proportion du se¬
cond emprunt pour lequel 6 milliards sur 9 ont été
signés sur avances. Ce sont des morceaux de pa¬
pier qui en remplacent d'autres. Mais où est l'ar¬
gent ? C'est l'émission à jet continu de billets sans
garantie. Les machines à fabriquer les billets de
banque doivent donc travailler jour ,et nuit, et il
est même étonnant que Ton n'ait pas encore dis¬
tribué des croix de fer à ces ouvriers, puisqu'ils
travaillent également pour la défense du pays.
Sans eux, rAllemagne serait depuis longtemps dans
le marasme. »

La crise alimentaire, — La presse allemande a.
reproduit, ces temps derniers, l'appel «nivamt si¬
gné par les autorités municipales et le Comité de
guerre des médecins de Munich :

« ...Nous avons réussi jusque-là à faire avorter
le plan d'affamement de nos ennemis, et à aborder
la nouvelle année agraire avec de notables stocks
de céréales. Mais les efforts de nos ennuemis se pro¬
longent et se renouvellent dans' le même tait: et
nous devons les laisser tourner à leur honte. Répé¬
tons : tenir ! Nous devons procéda- à ne limïtaÊiïom
prudente de notre consomrnaiStm de Émis tes eUbjets
d'alim entation ; nous ne devons consommer ijpœ te
nécessaire, ne rien gaspiller et m râm laisser
perdre, utiliser tous les dons fie la, team tes frai»
des champs et des forêts. Nous devant smsbï «.«-
sommer ce que nous «nos en qmmiffitê «smcwâwe
et épargner ce dont nous dispasoms «m qpâmfiré té-
duite. Le troupeau de bétail et (Se pâtes a été <cœs
derniers mois eonsMêraMement rMimit. ; une «r-
taine restriction de la (soosommateHi dm vimadm ®stt
indiquée... C'est un devoir pa$ri$U(aa de m® pats
renchérir' par des moyens unhhh tes demrëœs né¬
cessaires à radimeaiàtign dm peuple., ©mitamipie
agit ainsi se rend ©«paMte «ni etinum ramlte te
pays aussi grave «p© la, traMssm.

« Ces soussignés se sont engagés à m® ewnemmwmr
tous les objets CalitoeMaffiesâ «p® «Bans la, amnt
nécessaire à Penitretlem de ternur samàt,, à ffimater Je*
imisiMïMM&ttoa. de viande et à n"®® pas; wang©;® dm
tont soît dma jours par «si 4 qpn&tm ira-
pas principaux. »
■Cet appel prouve qpe PAîBtemaipi©, aptnls avoir

affirmé «p© la ettee était, xteaina, 'm
trouve en présence de pratetenes trauMamte.
DtiMN, te M<eiritm<etr 'JtUQmtoM vient d'ami®*»
qu'une erdeonance dm CMttàÉt îMiral reteUra à
deux jours sans vtamde pour- tout® PAtteamagme-
va paraître ; dite interdira, pendant (teaac jours par
semaine Tâchât de viande on de graissa ; tes tourn-
eheacten et les ©tarent©»®® me devront exposer au¬
cune viande ou saucisse d'aucun© sorte ©es

jours-là.
Pendant deux autres jours d® la semaine, il

sera interdit, dans tous tes bétels, restaurants,
pensions ou cafés, de rôtir ou de cuire quoi que ce
soit à te graisse.
Pendant tont un antre joui", Mrèdte pen¬

dant un ©inquiéta© jour, il sera interdit du
"tendre de ta, viande de pore. Le, beurre «$ les,
graisses artificielles rentrent dans te «stêgorîe des
coadtaMnte interdits pendant tes jouta, sans graisse.
En eoinptenjent do ee qui areeàcte, notons" que te

eoœroMo» générale, des syndicats et te comité 4
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recteur du parti socialiste ont fait parvenir ré¬
cemment au chancelier une longue adresse de la¬
quelle nous extrayons les passages suivants :

« Les soussignés saisissent à nouveau l'occasion
d'attirer l'attention ide Votre Excellence sur la-
hausse dies prix qui devient insupportable. Notre
peuple se trouve en face d'un danger sérieux ; c'est
un devoir essentiel de la politique intérieure de
l'écarter. Aux nombreux sacrifices que le peuple
allemand consent aujourd'hui, il faut joindre les
conditions économiques qui lui sont dictées et qui
sont moins, qu'inévitables. Nous n'avons pas d'ob¬
jets d'alimentation superflus, mais nous en avons
assez pour être garantis en général contre- toute
famine. Nous devons nous passer de certains ar¬
ticles de consommation dans une large mesure,
parce que la protection nationale ne peut satis¬
faire nos besoins, mais nous avons heureusement
des succédanés qui peuvent -combler le déficit. Nous
contestons cependant' que la population doive
consommer av-ec économie et que 1-a hausse -des
prix s-oit le meilleur moyen d'y parer. »
L'adresse conclut ainsi :

« Nous répétons encore une fois que la hausse des
prix, que nous impose l'agriculture nationale,
compromet sérieusement notre alimentation. N-ous
désirons y obvier -et n-ous prions le (gouvernement
de n-e pas h-ésiter à prendr-e des mesures contre un
groupe d'intérêts politiques puissant. Le, bien du
peuple -exige que nous -en arrivions à une situation
sup-portabl-e en matière de ravitaillement en objets
d'alimentation. »

Gomment on envisage l'avenir en Allemagne. —

On mande de Zurich, à la date du 22 octobre, que
d'après les avis reçus de Berlin on a fondé, dans
cette dernière ville, une société pour la politique
populaire. A la première réunion, tenue la veille,
s-oit le 21 octobre, ont assisté des députés nationaux
libéraux,_ démocrates et conservateurs. Le but de
cette société est de combattre la diminution de la
natalité et d'inspirer le désir du mariage et de 1-a
progéniture. Le professeur W-olff et M. B-ass-ermann
ont -dit qu'il faut augmenter la population ; c'est
un devoir politique et national. La guerre -actuelle,
a .affirmé l'un'des orate-urs, n'est pas la -dernière,
mais la première d'une série de guerres. La supé¬
riorité numérique des ennemis, surtout de-s Russes,
impose aux Allemands l'observation du précepte :
Crescite et multiplieamini (croissez et multipliez).
Le général Blu-me a parlé dans le même sens.

La production allemande d'acide nitrique. —

Dans une communication au Verein deutscher In-
genieure (Union des Ingénieurs allemands), le -chi¬
miste G. Buc'hn-er, de Munich, a ainsi terminé sa
communication sur les explosifs :

« D'après les -évaluations dans la guerre actuelle,
la consommation d'explosifs, tels que picrates, c-o-
ton-poudre, nitroglycérine, etc... doit atteindre
pour notre pays 400 tonnes par jour. Les quan¬
tités -d'acide nitrique- nécessaires à cette produc¬
tion, qui oscillent -entre trois et dix fois 1-e p-o-icls
d'explosif à produire, doivent atteindre en six mois
700.000 tonnes en chiffres ronds. Nous voulons -es¬

pérer que cette quantité doit se multiplier pour
nous -apporter la victoire et la paix ; mais en tout
cas nous -devons av-oir la prudence de nous pro¬
curer c-ette précieuse substance-, le salpêtre, en
quantité considérable. »
D'autre part, la Zeitschrift des Vereins deutscher

Ingenieure a mentionné qu'en juin la consomma¬
tion allemande d'a-cide nitrique aurait atteint
11.666 tonnes, et elle a rappelé -que précédemment,
-elle avait donné -comm-e chiffre probabl-e de la pro¬
duction allemande-, pour la période de mai à juillet,
12.000 tonnes seulement.

La situation du travail dans l'industrie du tex¬
tile. — Le Syndicat central des ouvriers du textile

d'Allemagne et le Syndicat allemand du textile ont
soumis aux administrations communales d'Elb-er-
feld, B-ermen, Vo-hwinkel et -de la commune de
Langienf-eld une -adresse, que l'on doit faire par¬
venir également aux autres communes du _ pays
rhénan-westphalien, où -existe- oe-tte industrie en
quantité appréciable-. Dans l'adresse-, qui traite des
remèdes au chômage, on peut lire :

<c Le manque de c-oton -et de presque toutes les
autres matières premières textil-es a amené leur
réquisition et aussi toute une série d'interdictions
de production, qui auront pour conséquence une
réduction tout à fait considérable de la produc¬
tion. Les dispositions transitoires ont atténué la
crise et empêché qu'elle ne devînt brusquement
aiguë. Dans peu de temps on renverra beaucoup
de monde, et de nombreux jours fériés, des réduc¬
tions du temps de travail atteindront durement
la plupart des ouvriers du textile. Des mesures
énergiques doivent être prises rapidement, qui pro¬
tégeront les ouvriers et leurs famill-es _ d-e la mi¬
sère. Le gouvernement impérial favorise -et sou¬
tient toutes les mesures des communes ayant pour
but d-e remédier aux chômages dont les ouvriers
du textile ont à souffrir ou de les atténuer.

^ Les
organisations soussignées en tant que représen¬
tantes de ces ouvriers organisés s-e permettent -die
soumettre les propositions suivantes -en vue de re¬
médier au chômage et de l'atténuer :

« 1° Puisse la commune s'o-ccuper de procurer
du travail aux ouvriers et ouvrières en chômage :
a) par l'embauchage -dans les entreprises munici¬
pales -et par l'acquisition de travaux faciles -d'as-
sistanc-e ; b) par d-es travaux de couture, de trico¬
tage et autres ; c) par des bureaux de placement,
pour patrons allemands et étrangers ;

« 2° Sec-ours aux ouvriers textiles en chômage
ou partiellement occupés, dont le revenu ne suffit
pas -à les faire- vivre eux et leur famille ;

« 3° Paiement, par les Caisses de maladie, d-e
secours de chômage ;

(( 4° Création d'un Comité de préparation et
d'exécution des mesures proposées.

« Les ouvriers du textile sont plonges
_ dans la

misère par la guerre dont ils sont les victimes ; on
d-oit les traiter comme tels -et ne pas les assimiler à
d-es pauvres qu'on assiste. Pour chaque famille
on doit fixer un maximum d'existence et fixer les
allocations -en conséquence. Nous proposons de "con¬
sidérer comm-e minnnum d'existence le salaire local
fixé par les autorités administratives pour l'ouvrier
masculin e-n ajoutant 10 % d-e suppl-ément par
membre de là famille. Les ouvriers ont déjà souf¬
fert par suite des limitations de la production,
souffert des pertes notables sur leurs salaires. Il
faut agir vite et de prompts secours décisifs sont
urgents pour -empêcher une nourriture insuffisante
de larges classes de la population et ne pas com¬
promettre la puissance de production de cette in¬
dustrie. »

AUTRICHE-HONGRIE
Le problème de l'alimentation. — On mande de

Budapest que l'excessive cherté des,vivres menace
d occasionner des troubles sérieux dans cette ville,
où des scènes tumultueus-es-s se sont déjà produites
devant le bureau municipal chargé d-e la distribu¬
tion de la farine.

De-s milliers de personnes se pressent toute la
journée devant 1-e bureau, contenues à gr-and'peme
par la police. D-e-vant les protestations du public,
qui ne reçoit pas le dixième des quantités de farine
qui lui sont nécessaires, les -employés répondent
invariablement que 1-e blé manque, la majeure
partie des s.to-cks ayant été envoyée -en Allemagne.
Les légume-s sont à un prix exorbitant, e-t il de¬

vient d-e plus -e-n plus difficile de se procurer de la
viande.
Il n'y a pas alors à s'étonner si le président du

Conseil dfAutriche, accompagné -du ministr-e de
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l'Agriculture et du ministre des Finances, est allé
conférer à Budapest avec le comte Tisza, président
du Conseil d-e Hongrie, sur la question des vivres et
de la réglementation de l'alimentation.
Le manque de charbon et les réquisitions pour

l'armée. — On écrit de Zurich :

(( A Vienne il y -a pénurie de charbon. L'hiver
approche, et les -appréhensions de la population
viennoise se font de plus en 'plus vives. Les causes
d-e c-ette pénurie ont été -exposées au sein de la
Commission commerciale politique ; elles résident
dans l'insuffisance de la production et de l'impor¬
tation, dans le manque de wagons et de chariots,
flans la difficulté d'établir les prix, dans le cours
.élevé des marks pour ce qui regarde les stocks à
importer -de l'Allemagne. Le cours en question est
de 146 couronnes pour 100 marks, et les produc¬
teurs prussiens n'acceptent -de paiement qu'en
marks.

« La réquisition des objets en caoutchouc, de
toute espèce et de toutes -dimensions, aura pris fin
dans -quelques jours. Les possesseurs de ces objets
doivent les porter eux-mêmes -aux bureaux instal¬
lés ad, hoc. La Commission militaire procède à l'es¬
timation des dits objets, délivre des bons en consé¬
quence et l'Etat paye le prix minimum. Quant aux
automobiles, elles s-ont déjà toutes réquisitionnées.
Les ustensiles en métal — étain, cuivre-, nickel, etc.
— -ont aussi été séquestrés par les autorités. Le
public commence à se plaindre sérieusement de cet
état de -choses. »

Manque d'huile de colza en Autriche. — En ré¬
ponse à des demandes faites par les fabricants de
sucre pour obtenir de l'huile de colza, le ministère
du Commerce d'Autriche a fait savoir que, vu la
rareté de l'huile de colza, celle-ci n-e peut être livrée
qu'en quantités réduites, et dans les cas où l'emploi
de produits de- substitution serait nuisible. Or, ce
n'est pas le cas, en général, lorsqu'on l'emploie
comme lubrifiant et comme pro-duit de saturation.
•On ne peut pas. livrer d'huile pour l'éclairage.
Contrôle des tanins en Hongrie. — Le gouver¬

nement hongrois a réquisitionné au profit du
<■■ Dépôt Central des Cuirs » tous les stocks d'écorce
de chêne et de sapin existant en Hongrie. Le dépôt
les mettra à la disposition- des tanneries. Une me¬
suré semblable, s'étendant aussi aux produits dé¬
rivés, a été prise pour la noix g-alliqu-e. Des prix
maxima ont été aussi fixés.

GRÈCE
La situation financière, — Le mois dernier, à la

suite d'une entente entre- les gouvernements fran¬
çais, anglais et russe, la Grèce a reçu trente- mil¬
lions de francs pour les besoins d-e la mobilisation.

Ge-s besoins sont toujours très grands et la neu¬
tralité armée- que garde la Grèce- lui impose de
grands frais, aussi le ministre des Finances étu-
die-t-il les moyen-s les plus propres à -faire face
aux besoins du Trésor créés par 1-a situation ac¬
tuelle, dès que les 15 millions avancés par la Ban¬
que Nationale- seront épuisés, La Banque Nationale
ne ser-a pas étrangère à cette nouvelle combinaison
financière.
Toutefois, aucun détail n'a transpiré sur la, na¬

ture des nouveaux impôts. Le- ministre des Fi¬
nances exige le secret le plus absolu jusqu'au mo¬
ment où les projets seront soumis à 'la 'Chambre.
Quant au rendement des nouveaux impôts, il est

difficile de l'évaluer dès à présent. Il dépassera en
tout - cas -les dix millions prévus -dans le budget
Ces lois fiscales auront un caractère temporaire-
et disparaîtront aussitôt que la situation reviendra
à un cours normal.

Les recettes des revenus affectés. — Les recettes
brutes des revenus affectés à la Dette hellénique
ont accusé, pour les sept premiers mois de 1915,

une diminution de 1.052.181 drachmes 35 sur la pé¬
riode correspondante de 1914, ainsi qu'il ressort
du tableau suivant. Pour 1-e premier semestre de
l'année, la
drachmes 85.

Revenus
affectés

Sel
Pétrole
Allumettes...
Cartes à jouer
Papier à ciga¬
rettes

Tabac
Timbre
Emeri

Total 16.858.333 83 22.218.138 301 31.233.E3i® Sa¬

li y -a donc diminution de 325.931 dr. 30 «dut
le sel ; de 172.424 -drachmes sur le papier â ciga¬
rettes ; d-e 351.364 drachmes sur le tabac» -et «lé
582.223 -dr. 50 sur le timbre. Par contre,, on letèwe
connue augmentations : 36.000 drachmes -bot le pé¬
trole ; 31.831 dr. 30 sur les «flnmekta ; 6.275 dr. 75
sur les cartes à jou-eir et 305.065 drachmes swr
l'émeri.
Bien qu'en diminution de 1.082.181 dr. 35 sœur mœ

de 1914, les revenus de 1915 sont encore en. aug¬
mentation de 4.368.223 dr. 62 sur les estâmafiffims
légales. « On -espère, observait le Mestfager «MïM-
« nés du 31 août/13 septembre, -que les cïmj mmés
« restants d-e 1915 diminueront tjmeltp-œ peu cœtttœ
« moins-value, par ■ suite de la deimaxMte il®
« réimèri. » H reste à savoir si les évÉnanegls me
viendront pas modifier cette «ptétiatinEt,
Observons «pie les recettes que noms jnÉs «te

mentionner ne concernent que les amœfejK «n-
prirnts en -or -et nom pas les pies récentes qpii,, «tes,
sont garantis par les 'excédents «te ©es mtÉœmeas re¬
cettes, ainsi que par des mom compii»»taiiiiœs
sur le tabac et les douanes.

Les exportations à l'étranger. — Lœ des
-Finances a eoimmuiiritqmê réte&UUMÉiit awm aiuttarafel®
douanières do l'Etat le texte de lai toi SMranffiscaiiilt
l'exportation et la riesportafiiim.
Cette loi «tonde droit au mSmisIxe des Tummom

d'interdire rexpaitatlon à ï'êtotmigspr -de itorate mm-
chahtïîae

_ pnntaf être - comm® eeirtira-
bande de gnBfe te- mmmfste rappel® «a imiaai®
temps que respcrtafflpj ainsi pe "te ttiamafœit «ta.
pétrole «t, en général» des teomtemtaêrâte de m'iaa-
gœrte -ï|iu©i part de Gièee- swat atstetenesHt ter "Lt.
à nMîiitts d'orne pnÉÉu spécial® aeeendée -jjpjr
te iftiomMre lakntun, L'tapMtatiMi dut taifenc «I dm.
ifriii sec pour ItegMm, te îtoamen, l'ItaM® ®tt
la Sertie -est peanfae. Quant à--ïtesperteitan dm
tabac et dm raisin sse en iMfcttejma et anx ambras
pa;ys ennemis des Etats tallteteepp smoarantemste.elle est permise dans tes ffiwîtes des fmanttftfe adn
tées par tes on temps iwwiw- à, eendÉteto
-cpie tes -«piditteas par mer de cee artistes, seront
effectuées eu nom d» eemmer$ants en pays meurtres
«t'jamais direeteuMant aar pays emnearts et sjia"ïl
ne sera pas tait usage de mes» texportêsittea. ' dm
tabac-et an raisin. grecs» dans des pays montres an
belllgteaate» sera, Utentrt eâactnte ; dfeprte
l'accord sartpenm avec PAiigteterre, -Âe me ©m®,
poimliaqiaiêtêc par la ttaWf, alliée» «n tant fraa les
-expéfitiwas destinées -à, des pmtssamees
'comme TAitemagiie seket iratt sir -des pays
neutres «art» le Hrttand» en- pc^oder |te La,
-chose pourra être dtenontrée par tes connaisse*
ments et 'antres documente da bord mns qoSasi eee»
ttfioat soit nécessaire de la,part desnMte cousu*
teins anglaises» dans tes Items dm chargement.
Le transport des articles dent Pcxpéetatien est

-diminution avait été de 919.511

Estimations
légales

1.405.833 83
3.091.666 66
583.333 38
169.166 67

1.575.000 »

3.85O.O0Û .»

5.833.333 Si
350.000 »

1914

(En drachmes)
2.229.236 85

Recettes brûles

1915

2.797
1.336

1.943
4.769
8.221
748

MO -

733 6®
030 75

1.903.8®i 48
2.833.740 »

1.368.564 90
239.308 50

135 69 1.770.701 6®
064» 4.417.7» SO
800 99 7.639.57» »

605 » 1.053.(6'» »
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interdite est autorisé dans les îles d'Imbros,
Lemnos et Ténédos seulement par petites quantités,
proportionnellement aux besoins de la consomma¬
tion locale et sur garantie anticipée.

ROUMANIE
La production du pétrole brut en Roumanie. —

Pendant le premier semestre de 1915, la production
du pétrole brut s'est élevée à 906.552 tonnes, contre
729.645 tonnes pour la période correspondante de
1914. C'est durant les mois de janvier et mars
qu'on a .enregistré la plus grande activité dans
la production avec 168.861 et 162.408 tonnes res¬
pectivement, alors que la moyenne mensuelle n'est
que de 151.'000 tonnes environ, chiffre qui a été
atteint .en avril : 150.691 tonnes ; pour les autres
mois, les chiffres de la production sont de 131.286
tonnes en février, de 149.713 tonnes .en mai .et de
136-563 tonnes en juin.
Au 1er octobre on pouvait évaluer à 750.000 tonnes

les produits fabriqués existant dans les dépôts des
raffineries, des ports et des stations frontière ; par
proportions de 40 % pour la benzine, de 40 % poul¬
ie pétrole distillé et le lampant et de 20 % pour
le distillé d'huiles et résidus. Il y avait, en outre,
en dépôt, de 300 à 350 mille tonnes de pétrole brut.
L'industrie du pétrole rencontre toujours de

graves difficultés à l'exportation ; aussi les dépôts
des produits dans les raffineries roumaines conti¬
nuent-ils à s'accumuler et les difficultés d'emma¬
gasinage sont toujours très grandes. Considérant
seulement la marche des raffineries moyennes et
petites, il apparaît que le tableau est moins sombre
et que celles-ci sont dans une situation plus avan¬
tageuse, au point de vue des stocks de produits
fabriqués et des possibilités de continuer leur
activité.
Afin de n'être pas obligées de ralentir leur acti¬

vité de production., les grandes entreprises se sont
vues dans la nécessité de procéder d'urgence à la
construction de nouveaux réservoirs. Leur activité
se trouve pourtant paralysée en grande partie
aujourd'hui par, la prohibition en Allemagne et
en Autriche-Hontgrie de l'exportation et du transit
de la tôle de fer, .nécessaire pour la construction,
dé réservoirs. ; les stocks existants dans le pays
s'étant vite épuisés.
Les difficultés de transport et la pénurie des

wagons causent de graves dommages à cette bran¬
che économique roumaine ; c'est pourquoi les ex¬
portations sont tout à fait variables ; pourtant
les sorties avaient encore lieu d'une manière assez
normale au commencement du mois d'octobre. Cent
wagons de pétrole sortaient chaque jour du pays,
■mais depuis, la frontière, étant entièrement en¬
combrée par l'affluence des produits à exporter et
son passage se trouvant fermé du côté des puis¬
sances du centre de l'Europe, l'exportation a com¬
plètement cessé.
Les derniers événements qui viennent de se dé¬

rouler dans la péninsule balkanique ne vont pas
contribuer à améliorer la situation, et il est à
craindre que cet. état de choses n'amène une crise
aiguë sur le marché du pétrole, crise dont la ré¬
percussion se fera grandement sentir dans tout le
pays.

Les associations paysannes en Roumanie. —

M. L- Colesoo, directeur des statistiques du minis¬
tère des Domaines roumains, vient de publier une
étude sur les associations paysannes en Rouma¬
nie, d'où il résulte que ces institutions, à peine nées
en 1903, se sont multipliées avec une telle rapidité
que l'agriculture du pays s'en trouve toute, trans¬
formée.
Voici quelques chiffres qui démontrent le rapide

développement, des associations paysannes :
En 1903, il n'y avait que 8 associations, cul¬

tivant une superficie de 4.940 hectares qui repré¬
sentaient un fermage annuel de 94.789 francs.

En 1904, il y avait 37 associations cultivant une
superficie, de 10.557 hectares et payant une fermage
de 256.025 francs.
En 1905, .on ne relevait également que 37 asso¬

ciations, mais qui cultivaient 30,358 hectares .et
payaient un fermage de 626.114 francs.
En 1906, le nombre passait à 68 associations dont

l'activité s'étendait sur 54,687 hectares, et dont le
fermage était de 1.611.428 francs.
Et l'ascension s'est faite chaque année dans les

mêmes proportions. De sorte qu'en 1913, la Rou¬
manie possédait 495 associations paysannes, qui
comptaient 76.678 membres, payant un fermage d,e
13.497.081 francs et disposant d'un capital de
4.289.981 francs.
Les propriétés en fermage appartiennent à l'Etat,

aux communes ou à des institutions de bienfai¬
sance. Les particuliers qui entreraient dans cette
voie, observe, l'Indépendance Roumaine, n'au¬
raient certainement qu'à s'en louer.

SUISSE
Les mesures allemandes à l'égard de l'industrie

suisse. — L'Allemagne vient de prendre une mesure
qui a produit une profonde émotion clans les mi¬
lieux industriels et commerciaux de la Suisse. Elle
refuse, en effet, de continuer à fournir du charbon
à de nombreuses fabriques de ce pays. On comp¬
tait déjà, vendredi dernier, 42 victimes de cet os¬
tracisme.
Pour expliquer cette manière d'agir à l'égard de

la Suisse accueillante et innocente, observe le
Genevois, deux thèses .sont mises en avant. La pre¬
mière est que lesdites fabriques, .et tout spéciale¬
ment les fabriques bâloises d'aniline, enverraient
leurs produits aux puissances de la Quadruple-
Entente. D'après la deuxième, les industries alle¬
mandes, dans la crainte de se voir un jour sup¬
plantées par celles d.e la Suisse, auraient tout sim¬
plement fait pression sur les sphères compétentes,
afin de couper à ce pays les vivres industriels,
sans autre forme de procès.
Mais la première ne tient pas debout, car dans

l'arrangement conclu entre l'Allemagne et la
Suisse, tout ce que ce dernier pays a, pu promettre,
c'est de ne pas laisser passer dans les nations de
l'Entente, les matières premières livrées par l'Alle¬
magne. Dr il ne s'agit pas, comme y insiste la
Nouvelle Gazette de Zurich, d'une matière, première
transformée par nous et expédiée sous une nouvelle
forme à l'étranger. Le droit de la Suisse est donc
formel, et ce droit lui a d'ailleurs été largement
reconnu par les pays de l'Entente auxquels il a
suffi de dire que l'industrie suisse ne pouvait vivre
qu'en exportant des matières premières manufac¬
turées pour qu'ils accédassent aux plus larges
concessions.-
Quant à la deuxième explication, elle est encore

plus fâcheuse. Les fabriques allemandes, compre¬
nant .enfin l'ampleur du mouvement qui se mani¬
feste dans de nombreux Etats contre tout ce qui est
d'origine allemande, .auraient senti le danger de
laisser prospérer des industries similaires, même
en pays neutres, et dès lors on se serait arrêté à
ce moyen discutable, de casser les bras aux ou¬
vriers suisses.

• Les deux explications doivent se compléter. En
tout cas, les démarches entreprises par le Conseil
fédéral sont demeurées jusqu'ici sans résultat.
Aussi précnnise-tlon maintenant l'utilisation des
forces naturelles si largement dispensées en gwisse.
Puisque ce pays possède des bassins inépuisables
de « houille blanche», il lui faut les organiser pour
s'en servir et, selon l'expression du Genevois,
« tirer sa révérence » aux charbonniers peu com¬
plaisants.

ETATS-UNIS
Les crimes allemands. •— Une dépêche de New-

York, en date du 25 octobre, a annoncé que, la
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Walter Scholtz, avaient été arrêtés à Weehewken,
dans l'Etat de New-Jersey. Des .explosifs et des
cartes topographiques du port de New-York furent
trouvés en leur possession. Au moment de leur
arrestation, ces deux individus étaient occupés à
éprouver des bombes dans un bosquet.
Fay, qui a avoué appartenir au 16° corps d'armée

de Cologne, avait reçu la croix de fer en Cham¬
pagne, .et avait combattu à la bataille de la Marne.
Il était aussi attaché au ministère des Affaires
étrangères à Berlin, et se trouvait en Amérique
depuis le mois d'avril dernier.
Après son arrestation, il a essayé de circonvenir

l'officier qui l'escortait par l'offre d'un millier de
dollars, en échange de sa remise en liberté, donnant
un acompte de 60 dollars. Il fut, par conséquent,
immédiatement convaincu de chantage. Le lieute¬
nant Fay, expliquant à la police le fonctionne¬
ment des machines infernales qui furent aussi
trouvées dans sa chambre, a déclaré qu'à l'aided'un .dispositif d'horlogerie, elles pouvaient .ex¬
ploser quatre ou cinq jours après le départ du na¬
vire et détruire n'importe quel bâtiment.
Scholtz, qui autrefois travaillait dans une Com¬

pagnie de chemins do fer, se prétend aux gages de
Fay, mais la police croit avoir découvert la clef
d'une association responsable d'une longue série
d'attentats contre les navires, les jetées et les
usines fabriquant des munitions.
En effet, de nouvelles .arrestations viennent d'être

signalées. Un troisième inculpé, du nom de Paul
Diche, sujet allamand, a été écroué. Il a avoué être
le complice de Fay et de Scholtz. En outre, le gé¬
rant d'une maison de commerce, le docteur Herbert
Krienzle, a été arrêté également sous l'inculpationde comploter la destruction des vapeurs se rendant
de New-York à l'étranger. Il .a été mis en liberté

. sous caution de 25.000 dollars. Enfin M. Max Brei-
tung, secrétaire .et trésorier de la « Oil Well SupplyCompany », de New-York, a été aussi mis sous
les verroux pour avoir aidé financièrement les au¬
teurs .du -complot. C'est lui qui acheta le « Dacia ».

Constitution d'un « trust » d'exportation. — Le
Secrétaire -du commerce des Etats-Unis vient d'an¬
noncer la constitution d'un trust américain ana¬
logue au trust hollandais, et qui s'occuperait del'exportation des produits américains après avoirobtenu l'assurance qu'ils ne sont pas destinés aux
belligérants ; le gouvernement ne reconnaîtra pasà la Compagnie de qualité officielle.
La Compagnie aura la main sur toutes les ex¬

portations vers les pays neutres.
Le gouvernement ne garantira pas officiellement

aux belligérants d'Europe que les marchandises
expédiées par le trust ne parviendront pas à leurs
ennemis, mais il exercera néanmoins son contrôle
pour assurer la neutralité complète du commerce
effectué par la nouvelle Compagnie ; celle-ci, croit-
on, eoncluera elle-même avec les belligérants les
accords nécessaires pour assurer la sécurité du
commerce américain avec les neutres sans courir
le risque de voir ses envois saisis.

Revue Commerciale

Soies. —- Notre marché do matières premières
a repris quelque animation cette semaine et la
note sombre du mois dernier semble disparaître.
On note un bon courant d'affaires, d'assez fortes

demandes de la part des employeurs, et les prixsont en .avance pour toutes les qualités, surtout en
ce qui concerne les soies asiatiques. Voici quelques-
uns des prix tenus :
Grèges Cévetnies l"r ordre .10/12, 50 fr. ; GrègesItalie 1er ordre 10/12, 49 fr. Grèges Brousse 2° or¬dre 13/45, 45 fr. ; Trames Chine t. c. lur ordre 40/45,

Le mouvement d'affaires .est plus lent sur les pro¬
venances en grèges asiatiques, mais les prix sont
quand même très fermes ; on tenait :
Grèges Chine filât. b.est. 1 10/12, 49 fr. ; Grèges

Chine filât. 2 9/11, 47 fr. ; Grèges Chine filât. 313/15,
46 fr. 50; Grèges Japon filât. 1 à 1 1/2 13/15, 47 fr. ;
Grèges Canton fil. 1er ordre à livrer 11/13, 46 fr. 50.
Notre fabrique de soieries bénéficie en c-e moment

d'une bonne demande pour les pays du Nord,
Etats-Unis, Angleterre, et, grâce à cet important
débouché, elle n'a pas éprouvé de graves contre¬
coups de l'imbroglio balkanique. Les nuances fon¬
cées. sont toujours très demandées ainsi que les
quadrillés et les damiers.
Au 16 octobre, le stock du magasin général des

soies de- Lyon se décomposait ainsi : soies, 3.053
balles ; soieries, 2.080 balles ; déchets, 197 balles,
soit au total, 5.330 balles. Quant au stock visible
des cocons au 30 septembre, il s'élevait à 1.080.841
balles contre 1.200.559 balles en 1914 et 908.843 balles
en 1913.
D'après les dernières statistiques, la récolte nlon-

id'Lale de soie grège s'est élevée à 21.870 tonnes en
1914 ; elle se compare ainsi avec les récoltes des
années précédentes, pour les différents pays deproduction :

Récolte mondiale de la soie

Moyennes Extrême-
quinquennales Europe Levant Orient

1871-75 8,676
1876-80 2 475
1881-85 3.630
1886-90 4.340
1891-95 5.518
1896-1900

.... 5.520
1901-06 5.312
1906-10. 5,460
Années1911 4.3301912 4.982

1918 4.245
1914 4.860

(En tonnes)
676
639
700
738

1.107
1.552
2.304
2.815

2.960
2.233
2.815
1.555

5.194
5.740
5.198
6.522
8.670
10.281
11.471
14.908

17.280
19.700
20.760
15.455

Total

9,546
8.854
9.438
11.600
15.295
17.053
19.092
23.183

24.570
26.915
27.730
21.870

Dans ces totaux lie sont pas compris les soiesrécoltées dans les pays d'Extrême-Orient et ouvrées
sur place.

Cotons. — Lès avis de la récolte aux Etats-Unisne sont pas très favorables et l'on vient de signa¬ler quelques gelées dans l'Alabama et dans leTexas ; du reste, le gouvernement a déjà fait sa¬voir qu'il n'y aurait aucune top crop à détruire :
par suite, oiï peut estimer que la production, ainsi
que nous l'avions annoncé, sera d'au moins 11 1/2à 12 millions de balles. En admettant même une
consommation de 13 1/2 à 14 millions de balles, cequi paraît être, un maximum, il y attrait encore,
en fin de campagne, en tenant compte du reliquatvisible et invisible laissé par la saison précédente,un excédent de 1 à 2 millions de balles sur Un ap¬provisionnement normal. Il semble donc prématuréde parler de rareté do coton.
Les dernières nouvelles reçues de New-York sont

encore plus pessimistes et donnent une estimationde 10.400.000 balles pour lu récolte. D'autre part, laNational Ginners a confirmé son estimation do10.000.000 de balles dont on avait déjà parlé, «naisqui avait, été, ensuite, démentie. On disait même
que, dans les Carolines. les égrenons n'étaient em¬
ployés que pour la moitié de leur capacité.Los mouvements hebdomadaires «te Tannée en
cours ont été inférieurs à ceux «le l'année dernière,
aussi l'excédent des stocks ou Amérique a ek ra¬moné à 865.000 balles «'outre tnT.WK* baltes il y ahuit jours. Les débouchés sont nwlnlenaut 1res
forts 'partout et il s'écoulera bieu du temps avant-
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qu'il en soit autrement, puisque les Etats-Unis con¬
tinuent à expédier passablement de coton, non seu¬
lement pour l'Angleterre et la France, mais aussi
pour le reste du continent -européen.
Voici, d'après MM. Ernis et Hémet, du Havre, les

stocks du continent au 24 octobre 1915 :

Amérique Indes Egypte Divers Total
.Havre 169.300
Marseille 100
Barcelone 30.630
Gênes (*) 70.000
Trieste (*) 250
Hambourg (*) 250
Brème....... .(*) 1.000
Amsterdam —

Rotterdam —

Anvers —

Total ' 271.530* 73.280 3.130 10.690 358.630
(*) Estimés.
Le marché du Havre a été moins ferme cette se¬

maine et les cours de clôture sont légèrement en
baisse ; on a tenu : octobre, 101 fr. 25 ; novembre,
99 fr. 87 ; décembre 98 fr. 75 et 99 francs ; janvier,
98 fr. 25 ; mars, 97 fr. 62 à 98 francs.
Laines. •— Depuis que le ministère de la guerre,

nous avise-t-on de Bradford, a annoncé qu'il était
disposé à donner des licences d'exportation pour
les peignés croisés -moyens et. de belle qualité, il y
a eu une bonne demande pour ces genres qui ac¬
cusent une hausse d-e 1 d. sur les prix enregistrés
vers mi-octobre. De plus, il est évident que ceux
qui pesaient sur les cours des peignés croisés, afin
d'acheter la nouvelle tonte à bon marché, ont été
pris par la hausse inattendue : ils sont à découvert
et doivent payer cher pou-r la laine dont ils ont
besoin. Les peignés croisés, préparés, sont plus
fermes et il en est de même pour les mérinos, bien
qu'ils n'aient pas haussé comme les cardés.
La ,semaine dernière, aux Etats-Unis, la tendance

a été plus soutenue, car on -parlait de la possibi¬
lité que les droits d'entrée soient maintenus. Les
ventes de la semaine, à Boston, s'élèvent à 2.050.000
livres de laines indigènes et à 1.84-0.088 livres de
laines étrangères, contre 1.600.000 livres -et 1.875.000
livres, respectivement, pendant la semaine précé¬
dente.
Pour la -période s'écoulant du l?r juillet au 30

septembre, les exportations de laine- d'Australie se
sont élevées à 298.000 balles, en augmentation de
191.000 balles sur la période correspondante de
1914, et celles de la Nouvelle-Zélande à 43.000 balles
contre 21.500 balles pour les trois mêmes mois de
1914.

PETITES NOUVELLES

4 L'action (diu Crédit Foncier se retrouve au
même cours.
La situation au 30 septembre 1915 fait ressortir

pour le m-ois un bénéfice de 2.186.573 francs, ce qui
porte à 19.287.853 francs le montant des bénéfices
pour les nieuf premiers mois de l'exercice en cours.
Par rapport à la période correspondante de l'exer¬
cice précédent, l'augmentation des bénéfices est de
1.663.134 francs.
Au -cours du mois, les réserves et provisions

s'accroissent de 909.887 francs, le montant des dé¬
pôts en comptes courants de 3.082.788 francs, et les
versements sur annuités éc-hues s'élèvent à 4 mil¬
lions 597.228 francs.

La Chambre d-e Commerce de Paris pro¬
cède en ce moment à l'enquête ordonnée par M. le
ministre du Commerce, d'accord avec M. le minis¬
tre defs Affaires étrangères, en vue de faire le

relevé général d-e-s dettes et créances de-s Français
en Allemagne et en Autriche-Hongrie. Les per¬
sonnes qui ont des déclarations à faire trouvent
depuis le lundi 25 octobre, au secrétariat d-e la
Chambre de Commerce, les formules à remplir
pour chacun de c-es pays et pour chaque catégorie
de créances.
M. le ministi-e- du Commerce n'a chargé la Cham¬

bre de Commerce de Paris que de l'enquête relative
aux créances et dettes d'ordre commercial et in¬
dustriel, celles d'ordre civil -ou financier, -re-l-evant
plus spécialement du ministère de la Justice et de
ceilui dès Finances.
Les feuilles dûment remplies dévront être.retour¬

nées au secrétariat de la Chambre de Commerce,
2, place de la Bourse, avant le 14 n-ov-embre, so-us
enveloppe fermée portant la mention : a Service d-e
l'Enquête- ». L-es renseignements fournis auront un
caractère confi-ddiitiel et ne seront utilisés qu'en
■vue du règlement international des créances fran¬
çaises sur les pays ennemis.

«» ♦ On -annonce que la production des mines de
la Rhodésie méridionale, pendant le mois d-e -sep¬
tembre dernier, s'est décomposée ainsi : 76.-929
onces -d'or, contre 82.545 onces en a-o-ût, et 74.142
onces en septembre 1914 ; 15.267 onces d'argent ;
3 tonnes de plomb ; 37.368 tonnes de charbon ; 309
tonnes de cuivre ; 6.735 tonnes de minerai de chro¬
me ; 223 tonnés d'amiante, -et 50 carats de diamants.

IVEai^clu© Financier

Paris, le 29 novembre 1915.
On s'e-st montré généralement peu actif cette se¬

maine, notamment au Parquet, sur le Marché à
terme. Les allégements de positions -anciennes se
sont ralentis. On dit d'ailleurs que- pour les besoins
de la liquidation de fin -d!e mois l'argent pourra
s'obtenir, sur le Marché -officiel, à -des taux peu
élevés, soit entre- 4 1/4 et 4 1/2 % l'an environ.
La Banque de France ouvrant ses guichets 1-e

2 novembre, la Bourse ne chômera pas -en cette
journée, contrairement au bruit répandu tout
d'abord.
Voici comment clôturent les principales valeurs :
Au Parquet. — A terme : 3 % perpétuel à 66 fr,

plus lourd ; Banque de Paris et des Pa-ys-Bas,
860 fr. ; Compagnie Algérienne, 920 fr. ; -Comptoir
National d'E-scompte, 650 fr. ; Crédit Lyonnais,
980 fr. ; Métropolitain, 405 fr. ; B-oléo, 585 fr. ; Exté¬
rieure Espagnole, 87 fr. ; Italien, 79 fr. 45 ; Banque
Nationale du Mexique, 450 fr. ; Banque Russo-Asia¬
tique, 395 fr. ; Nord de l'Espagne, 388 fr. ; S,ara-
gosse, 385 fr. ; Rio-Tinto, 1.480 fr. ; Azote, 310 fr.
A-u comptant ; 3 0/0 perpétuel, 65 fr. 90 ; 3 0/0

amortissable-, 75 fr. 25; 3 1/2 0/0 amortissable,
91.62 1/2, mieux ; Crédit Foncier, 629 fr. ; action
Orléans, 1.075 fr. ; Nord-Sud, 103 fr. ; Argentin
4 0/0 1900, 84- fr. ; Belge 3 0/0, 62 fr. ; Egypte Unifiée,
89 fr. ; Russe 4 0/0 1889, 71 fr. 25 ; Consolidés lre
et 2° séries, 73 fr. 25 ; Russe 3 0/0 or 1891-1894,
59 fr. 60 ; Chemins Andal-ous, 285 fr. ; M-exico Tram¬
ways, 260 fr. ; Briansk ordinaire, 276 fr. ; Rio-
Tinto, unités, 1.485 fr.
Marché en Banque. — A .terme : Mexicain 3 %,

21 fr. 75 ; Banque Centrale Mexicaine, 270 fr. ;
D-e B-eers ordinaire, 290 fr. ; J-agersfontein, 70 fr. ;
Li-anosoff, 290 fr. ; Mexican Eaigl-e Oil, 44 fr. ; Ma-
lacc-a ordinaire-, 104 fr. 50 ; Taganrog, 296 fr. ;
Utah C-oppie-r, 4-20 fr.
Au -comptant : Toula, 1.180 fr. ; Dniépr-ovienn-e,

2.040 fr. ; M-aJtz-o-f, 4-4-5 fr. ; Spassky, 50 fr. ; Br-ak-
pan, 80 fr. ; C-ity Deep, £3 fr. 50 ; Modidierfontein B,
158 fr. ; Robinsin Gold, 43 fr.

VAdministrateur-Gérant : Georses Bodroarel.
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