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e

13 janvier..| 15 3 197
13 novembre| 21 236
13 décembre| 23 236
13 janvier..| 25 230

DATES

fiduciaire .

Or

Circulation
et dépots
particul®s
Avances
8" valeurs
mobiliéres

C/cour*
Taux de
I'escompte

1l HOLLANDE — Banque Néerlandaise
FRANCE — Banque de Fra 22 l;évrim‘ I 35 |1 glg 12 132
BT 7 févrie : 91 3 9 129
3.220] 622 || 5.788 || 634 | 1. 5 -
3.572| 649 || 5.845 || 695 | 1. s A J s R
3.588( 647 || 5.500 || 784 | 1. bRl ‘ o
3

6 février...| 3.598| 646 .763 || 830 ITALIE — Banque d'Itali
ALLEMAGNE — Banque de I'Empire 31 janvier..|1.102 | 128 || 1.639 || 220
février...| 1 362 | 2.218 || 742 | 1.414 10 janvier..|1.107 | 98 /1,724 || 198

AnviBre ¥ 386 || 2.566 874 | 1.036 20 janvier..|1.108 99 || 1.679 203
{' } ']e g 388 3.‘9:99 984 061 31 janvier..|1.108 99 || 1.677 198
février.. | 1.637| 400 || 2.282 ||1.135 984

ALLEMAGNE — Banques locales
5 février.. 72 13 185 104 184
janvier.. 8 13 170 97 145 31 décembre| 218 15 418 79

févriet ..| 7 14 173 112 149 B 10 janvier..| 218 15 411 80
15 févriervi. | 7 ! 177 111 149

ANGLETERRE — Banque d’'Angleterre TIANE ¢ B o Bloe

g 97 févrior...| 943 693 || 1.042|1.047 Rl o

s 12 février... | 1.079 703 1.255( 900 . Aadrihi e .

6té Ll 2 31 décembre| 49 6 i01 42
19 février. 1.063 702 (| 1.149] 928 10 janvier 49 8 101 i3

t le 26 février...| 1.068 705 || 1.086] 930 ] Bt

:Ifl.l;t? ANGLETERRE — Banques d'Ecoss NORVEGE — Banque de Norvége

ifice

G 1 février...| 141 178 » » 30 novembre| 54 » 135 11 76
iere »

»

»

ITALIE — Bangue de Nap

10 janvier..| 916 | 16 || 421 || 80
20 décembre( 218 15 410 81

6 décembre| 158 205 » » 30 seplemb..| 59 153 11 96
2D, 3 janvier..| 147 195 » » 31 octobre.:.| B9 152 16 99
i 3 janvier..| 134 p 182 » » 30 novembrel 59

149 11 92
lieu ANGLETERRE — Banques d'Irlande PORTUGAL — Banque de Portugal
421 4 janvier.. 187 » 8 janvier,.] 39 48 480 95 ] 125
8 novembre | 231 » 17 decembre 50 482 22 129
6 décembre 225 \» 24 décembre 51 483 292 129
3 janvier.. 211 » 7 janvier.. 50 491 22 136
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ROUMANIE — Banque

14 favrier...|] 152 97 [
17 janvier... 151
31 janvier...| 151
14 fevrier...l 152

408 235

RUSSIE . — Banque de I'Efat

3.561] 191 ]1'3.928 641 | 1.367
£.0591 173 || 4.305 658 | 1.482
£.069| 175 || 4£.382 590 | 1.501
4.086| 180 || 4.323 622 § 1.512

14 février...
99 jamvier:..
5 feyrier ...
1% février...

RUSSIE — Bangque de Finlande
115 %5 85
112 20 8i
110 20 83
116 20 8%

15 février ...
31 japvier...
7 février...
15 févrief ...

SERBIE — Banque Nationale

13 février... 103
98 janvier... ; 101
4 février ... 99
13 février ... | 6] 100

SUEDE nque Royal
142 < 275 103 217
30 novemhre| 143 308 98 255

: 5 318
31 décembre.| 143 328 159
31 janvier.~{ 145 287 126 241

SUISSE — Banque Nationale

by b 02
93 feyrier...| 168 263 1
7 fovrier ...| 470 266 g gs_;
1014 15 fevrier...y 170 : 956 %
1014 23 février... 170 2 250
T e s e
TOTAUX
9 567]] 23.579]| £.913 2.83:
2.573l| 24.835(| 5.341) 9. 3.003
9 595)| 24.162)| 5.827| 8.98: .gs(_sH »
5.611]| 24.0051| 5.603 8.951| 2.963] »

31 janvier..-

1913
191%

97 féyrier...|i3.615
19 février...|15.225
19 février...[15.282
26 février..-[15.313

TOTAUX aux 31 décembre

jscembre. [10.041] 2.610[] 20.28G(10.232 B}
tlgcem}n'c. 12.105 2848@ 20.863 9-5‘01 8.463 637\ »
décembre. [12.576| 2.840] 21.478) 10..)?9 443% . .5}09‘ »
décembre. [12.531 | 2.756 99.944/| 9.022| 8.926) 5.566 :

i3 .0386[]. »
1907 9.306 |

1908
1909
1910
1911
1912

: | 2.7 4 : fp 2.0
décemBre. |12.851 | 2.714)| 23.465 9.562 |11.123 i1
Gecembre. 13 152| 20553l 25.475!l 9.295(11.7581 5544

Leg totaux provisoires que nous donnons chaque sepjaine c]iﬂ'm:em
des totaux définitifs au 31 déceihbre en ce qué c¢Bs derniers coznmen.-
nent les dépots, le portefeuille et les avanges des Banques d’Ecosse

et d’Iriande qui nesont publiés que deux fois par an et quis élévent
a des chiffres trés importants.

COURS ET REVUE DES CHANGES

CHANGE SUR PARIS: Cours de Cloture hebdomadaires

dos Changes sur Paris, du

v 7‘21 jany |28 jany |4 feyr. |11 fév. [18 fév. |25 fév.
471 86 nmss;!g
100 66| 100 5 10049
100 . +|100 5= . ) - IOg ..

6 30 G ( 25
81 32| 8125 21 81 07
100 62 101 15
101 80 100 ?i
Constantinople .... 2 76| 22 7-5 25 y 122 A Qél"g?‘
Francfort 81 30| S : 13 ey 'J_n
Génes. ... 100 40 3 5| 100 38

Genéve .. 23

47 91

47 93| 479
100 51

Amsterdam
Athénes......
Barcelone ....
Berlin

Bucharest. ........

Londres..

Madrid

ROIE o -wvronme 2ot

‘Saint-Pétershourg .

Vienne (& vue) ......
2. . (a3 mois)...

CHANGE DE PARIS : Gours moyens de Paris sur

' Ttalie (lira)

Valeurs & vue

Londres ..... ppler court
Allemagne.. —
Belgiqué....
Espagile

New-York...

Portugal.....
St-Pétersb ...
Scandinavie.

AR P A

Vienne
Maticres d'or et d'argent

Or en barre Ele Kil)..-
Argent “id. (le kil)...

Quadruples espagnols

Aigles des Etats-Unis

Imper. Russie (litre : 9167). . .
i ,— <(nouv. titre :900™)

Couronnes de Suéde

Moins |29 janv[5 févr. 12 fév.[19 fév.|26 fév.

5 18| 25 19| 25 175| 25 21
9 97| 123 12| 123 16| 123 25
37| 99 56/ 99 50| 99 53
..| &7t 50{ 470 50} 471 25
60| 208 69| 208 69| 209 ..

9 56| 99 62| 99 69| 9969
50| 517 75 25| 518 25
480 .. | 4TS o
5 .. | 266 ..

50| 138 50

9 94| 109 ..
87| 105 ..

B G0 LT O ST O s i i i OO

au pair

98 a0
80 50
50 70
20 57
30 ..
27 50

98 50
80 50
50 70
20 57
40 ..
27 50

218 89

% 21
123 34

3437 . |34 3438 72 7213438 72[3438 72
5 98 50

Valeurs des monnaies
étrangeres
d’apres le change
N R e e D
Pays de I'Europe
Allemagne (mark or)-
Angleterre (liv.st. or).
Aut.-uongne(cour.or)
Belgique (franc or). ..
Bspagne (peset. pap.;.
Gréce (drachme pap.
Hollande!(fl. or)

Portugal (milreispap.)
Rouinanie (lew oT)...-
Russie (reuble or)..-.
Scandinavie

Suisse (franc or,

Turquie (1iv. turg.)... | 22

Pays
Extra-Europeens

te (liv. 8gyp-)-.--
%EE&E:UH']S (doll: or)..
Mexigie (piastre arg.
Répub.Arg-(peso pap.
Chili (peso or)----....
Bresil (milveis papier)
Indes (foupie argent).
Japon (yem.of).......
Chirie(shanghdi)(taélarg.)

au pair
en francs

valeurs en francs au change du jour
"__-_—-—-___/-\.___——-‘-__—‘—
29 janv |5 févr. [12 fév. |19 fév. |26 fév.

123 123
% 19 | 25 17
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1 34
0 99
0 9%
1°»
2,08
0 98
4 82
0 99
2,56
1.39
0 99

22 79
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AUX COURS DES CHANGES du 26 février 1914

100 francs

en billets de banque frangais
valent & l'élranger
en monnaie nationale :10{1/“

En Allemagne....
En Angleterye
En Aulriche-Hong?

En Belgiqué.cass esee

En Espagne..

B Grecet - .ecee-

En Hollande.....

En Italie:.......

En Portug@l.....

En Roumdni€...-...-
En RUSSIOeevsvzvasses
En Scandinavie ---
En Suisse.,.....

En Tirquie..

En EQYpte,.cveessee-s
Aux &lals-Unis..... 5
Au Mexique.

En Ré;i'ny{a.!.“Argfentiue. .

Au Chili...
Au Brésil..
Aux Tndes..
Au Japorm. .

T e e e L &

100 francs

valent en France :

10 | Billets Allemands.......
160 05 — Anglais..........
100 13 Austro-Hongrois
100 47

Hollandais.
Ifaliens.....
Porlugais.......
Roumains
BUSSCS e ciauarn
Scandinaves....
Suisses

i P b o e Y

B ! Pieces d'Eggpte......

= — des Klals-Unis..

— du Mexique.....

Billels delathp_.Argent.
— sdu Chiti.....

—  .du Bresii...
Picces des Indes...
— “du Japon...
de la Chine.

en billets de banque élrangers

9990

59 61
100 38
98 84

43 57 '

NUMERAIRE, CHANGES ET METAUX PRECIEUX

T argent a un peu renchér
de Berlin, sans que les taux se 1mo

aussi le cheque sur

Paris, le 26 février 1914.

T.ondres, aprés avoir

i sur les marchés de Londres et
difient sensiblement 1€1 3
fléchi 4 25 20, se
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veleve-t-il d’'un centime vers la fin de la semaine ; le reichs-
mark gagne 9 centimes et se rapproche du pair. New-York
rétrograde de 25 centimes; I'or continue & venir des Etats-
Unis renforcer nos réserves.

Le rouble fléchit d'nn guart de point, bien qu'on prévoie
pour la fin du mois d’assez gros mouvements de titres qui
devraient provoquer une variation en sens inverse. Le florin
de Hollande a légérement fléchi, sous linfluence de I’abais-
sement du taux officiel & Amsterdam, et malgré la récente

¢mission de bons du Trésor qui a attiré quelques capitaux ;

francais. La couronne autrichienne perd le terrain gagné la
semaine derniére. E

Parmi les devises de I'Union lafine, le seul mouvement &
noter est celui de la devise suisse, «¢ui retombe un peu au-
dessous du pair a la suite de l'abaissement du taux dela
Bangue Nationale.

La peseta se maintient aux environs des cours précédems-
ment cotés ; le milreis portugais gagne 7 points.

CHANGES SUR LONDRES : Cours moyen du mercredi
sur Londres de :

28 janv, | % févr. 11 fév. | 18 féyr. | 25 févr.

Valeurs & vue

2/0 5/18| 2/0 5/16
2/4 1/16| 2/4 1/16
1/10 7/8 7/8
2/6 3/k | 27 ).
1/4 3/32 3/32
1/4 3/32 3/32
97 3/16 5/16

2/0 5/16( 2/0 5/16| 2/0 5/16
2/4 1/16| 2/4 1/16 2ﬁ4 1,{15
1/10 15/16| 1/10 7/8 [1/10 15/16
T B O e (Y e
1/8 1/3 | 174 3/32 | 1/% 1/1
1/% 1/8 | 1/4 1/8 | 1/ 1/16
97 1/8 | 97 1/8 | 97 1/4

16 7/64
9 1/16
48 1/8

16 3/32| 16 i
9 11?,32 9 135?5 13 g;"g;
48 1/4 48 3/8 48 3/8
779 ). | TV 1/8 [TT ..
2 5/8| 2 ‘1,{4 5% ol s i {7ae 9/16
[Les petites variations de cours du métal blanc ont pour
résullat un léger raffermissement deschanges chinois : Ie ven
Japonais et le dollar de Singapour me :sortent pas cie leur
lnertic accoutumeée.
~La demande d’or de I'Inde devient moins vive : la balance
du commerce extérieur est influencde par la me’c[ié)cre récolte
\‘lu hlé, et le change rétrograde sensiblement. Depuis le com-
].j]lC{\f--,-Jnfn_-_tlt dle la saison, I'Inde a prélevé, soit sur le marché
ibre, - soil & la Bangue d'Angleterre, plus de 70 millions
dor qui ont éte embarqués ou mis de cété au compte de la
reserve indienne. Le Conseil de P'Inde réduit de 190 & 10‘0
de roupies le montant de ses adjudications de tirages
: ercredi, Pour la semaine derniére, le total des ventes a
t l 12. 180.0()(} roupies, ayant produit 818.308 liv. st
; ple s_u}nt le contre-coup de I’accalmie sm‘ve.nne- dans
oms d'or de I'Inde; le change remonte de 1,1’84 et (le;;;
vements d'or & Londres ont cessé. ;
ses su_cl-américaiucs ont subi nn mouvement de
'resque imperceptible; il n'y a pas, pour le moment,
i {[,::;U“.t,ﬂ lcl._ur nnpo!'tu‘nts 4 attendre de ce coté. IL'Ar-
e I.J;”“ij[ ; ?L:;) rv.,. _plolur.rmt dire en mesure d'attirer le métal,
lmim. :.{i ’I:L':’,j‘l],\ll)ll l:}xlcrve‘pu' fort activement cette année.
AT o )(leﬁll ,‘a crise _qu 11- traverse le met hors de cause.
i M o H‘ - qm _e‘u' ])al"1es a Lonqlres est de 1/8 au-dessus
A ,”:J e }vﬂou‘ :!H.Clnt la semaine derniére 77/9 3/8. La
Jiu:ii-- 2 Aleis-Jlchf ‘: ; 553 trouve mise hors du marché, ou la
it o ays-bas sont maintenant les acheteurs les
Les mouvements dor sur le marché libre, avee les pays

extra-européens o 5
peens, ont été 1 e { 5
12 au 19 1‘.‘-vriur': t¢ les sulvants pour la semaine du

16 1/8
9 21/32
48 13/32
779 1/8

Or en barres...
Argenten barres

hausse |
‘1'5 monv

Al Elltrées
Alrique du 8

Tnde i LSud-., &
Australie
Ing

Sorties
e Py S
AAET Rt

494.500 Inde....
65,000
34.500
14.000

s T L L

106.000

€5 occidentales,

4 eI h‘08.000' Total.......  107.000

ml]:,i.',?‘fff.t’l (]]“.n_t l'us fluctnations restent frés limitées, est en

E'l‘mhiuu‘,’l (16 _“lJ‘nde achéte peu, mais la faiblesse de la
Poi L‘: thexicaine contribue & maintenir les cours.

4 semaine du 12 auw 19 février, les exportations

Lion del'Inde, ce qui porte le total, depui janvi d
: _ 3 , depuis le 1er janvier, a
684.500 liv. st., contre 1.283.400 liv. st. pour IJa période
correspondante de l'année derniére.

Escompte hors banque

Places B

29 janyv, 12 févr. |19 févr. féyr.

Py iaiiali 1/2

Londyes... ... g 1/4 | 2 jr’ 113:’&6 2 8/
Borlir i ciilion mm E /& : %:"

; 2
New-Yorl (Call SR ik
money) ......| 1. 7[8 1/ T B o 7/8
Le 19 février, la Banque Nationale Swi 5

. ) 1sS¢ a ramené le

éau: c:il(;‘)l 1?504013%.& i’le 40/0 & 31/20/0 (derniére variation

le AR , le 22 janvier). Le taux d '

titres n'a pas‘ été modifié. ; TR
Le 24 féyrier, la Banque Néerlandaise a issé

; : Ly il abaissé son taux

d’escompte de 4 1/2 4 4 0/0 (derniére riation : 5%

% 1/2 0/0, le 17 février), weat

il SIS

SITUATION GENERALE des BANQUES d'EMISSION

Grace’aux envois d’or des Etats-T nis, la Banque de Fronce
a accru cette semaine son encaisse-or de 9.959.000 fr ‘Les
entrées de matiéres se sont élevées & 11.287.000 fr.. les SO
ties & 196.000. La circulation a prélevé 9.27.000 fr. & Pais
et v‘ersé 1.023.000 fr. dans les succursales. - DhE
L encalsse-argent est en diminution de 1.476.000 fr. Tl est
satré par les guichets 908.000 fr. a Paris et 2.156.00b fr en.
province ; il a été envoyé 4.500.000 fr, en Belgique et 40’000
francs aw Sénégal. 7 ‘
La circulation fiduciére diminue de 37 millions : les comp-
tes‘ courants ont versé 66 millions; le portcfeuille’ est a £.1
pres sEatlonn:_m'e etles avances diminuent de 4 millions ;ples
iﬂ?}l}gf:s,sm lingots figurent 'dans le total pour prés de 49
Les mouvements d’'or de la semaine, & la Banque d'Angle-
terre, se réduisent & quelques sorties dont le détail sitit :
Sorties
50.000
10.000
. _ s 60.000
L'encaisse augmente de 5 millions, la circulation de 8 mil-
lions, le portefeuille de 22 millions; les comptes courants
p':}rtlcllhcrs fléchissent de 63 millions, mais les 1‘<'-11t1'ée;
d’impots procurent aux comptes courants publics une plus-
value de 85 millions. La proportion de la réserve aux guwa-
gements fléchit légérement ot se fixe & 51 40, 0/0.
La cl_rcula.t'gon inteérieure a restitué a la Banéuc a'Autriche-
Hongrie 4 millions d’argent et 66 millions de bi‘lletS' les
comptes courants diminuent de 89 millions, le portefe ']-1‘:-
de 81 millions, les avances de 28 millions. : ; S
‘La Buanque Nationale de Belgique a rapatrié 9 millions
d’argent et recu 16 millions de billets da la circulzztion inté-
rigure, dont 12 provenant des versements des conixptcs cou
rants. Elle annonce l'intention de faire frapper et de 1'eteni1:
;az‘as s?s_};slalsses Lor produit par le Clongo helge; ce ne sera
uun faible appoint, I'extracti : i g san
i millious] ]I))ar 111'1. traction de la colonie ne dépassant
. L.e_p‘ortcfv‘auill@ augmente de 14 millions. I'Etat a versé
21 millions & son compte courant, et son portefeuille étm;;
ger augmente de 50 millions, grice aux disponibilités pr -
nant du récent emprunt. e
; Il est entré & la Banque d'Espagne 2 millions d'or, 4 mil
lsx_ons_ld_’argent et 15 millions de billets: le Tl‘ésm"a YBI‘lt‘»(;
1;{)]1{1{1fr:gn]f].m];_,fsg.fon(lb disponibles a l'étranger tombent de
: La B(Litque Neerlondoise a importé d’Angleterre 7 mil-
lions d or; sa circulation diminue de 9 milliong et ses avances
de 16 millions; le renforcement de la sitnation ﬁlc‘( 11;s 1;
commencement de I'année, est considérable of e’x llpc ue les
deux abaissements successifs du taux de l‘cscomp‘tﬁ) e
A la Banque a'Italie, le portefeuille saccroit dé 19 mil
lions et les avances de 40 millions: le com bte du Trés §
augmente de 65 millions. ; e e

Amdérique du Sud
Gibraltar

fofali e sy,

Large B
feat en Otient, ont été da 106.000 liv. st., & destina-

s La circulation et le purtefeuille de 1a Banque .\mionmile'
uisse se sont allégés : cette circonslance, jointe a la honnt:
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tenue du change, a déterminé I'abaissement du tanx de l'es-
compte & 31/2 0/0.

—ee———

LA SITUATION MONETAIRE AUX ETATS-UNIS

Mouvement des Métaux précreus @ New-York
(En dollars)

Egportalions

Du2 févr.| Depuisle{Du 2 févr. Depuis le
o au 7 févr.|lerjanv.l4fjan 7 févr.|lerjanv.l4

Importations
e ———

ol NPT AR e
n » » »
9.014.310| 8.029.478 » 48.367
» » » »
40.000{ 708.798 427.052| 1.975 660
2,054,310 8.738.276 427.052| 2.024.021
5.49;.886 90.102.678|| 269.425 1.816.198
8.344 387|10.093.56 $32.800| 2.466.804

Grande-Bretagne

Allemagne
Autres pays.-...

Totaux 1914..

AL TAT I oY

R NP
Argent

Grande-Bretagne|  620.479

. 229.000

109,800
950.270| 3.878.125 5o1.672| 1.267.886
22 0l 175.096| 1.273.193
516.101] 1.575.899

» »
962 3.341
7.189 10.189
849.521| 1.25%.356

Allemagne.....
Autres pays....

Totaux1914-. 3
~ . 1018..| 1.982.911| 5.691. -"I
891.970! 4.819.004!

a1

—

Bangques associées de New-York
(Bn millions et centaines de mille dollars)

o TLegal | ~:wnip.
En- | 450 |Ciren

Sur-
? g plus
n

caisse |\ qars latio:

A' orte-
pots :
nets feuille resery
1896.4(1978.7|+ 9.1

490 ‘teviienis | ss8 al 8o 0
e g 1994 4|2016.3|+-84.5

7 février 394.2| 80.0

}g{i 1-’[1 %.er::(é; ..| 896.5| 80.4 1914.4[2024.8|+38.6

1914 21 féyrier.....| 896.6 9.2 1919.912036.11--36.4

Les rventrées d'especes venant de Uintérieur se sont ralen-

lies 4 New-York et ont été compensces par les exportations

d'or vers la France; la situation des Banques associées
indigque une augmentation sensible des besoins de erédit.

Trésor des Elats-Unis
{En millions et centaines de-mille dollars)

81 déc. 31 jany.
1913 1914

Encaisse : 2
1.290.5 1.806.0

510.6 517.6

Argent. . .eiiahiee b a.e SR R i e
1.801.1 1.823.6

Total de 'encaisse

tfirculation : i
Greenbacks et autres hillets 3 342
Certificats dor...... o ; 1.089.9

— dargentet billets du Trésor

de 1890 : 470.7
Total de la circulation .895. 1.902.7

Dépots dans les Bangues nationzles. 2. 84.7
Digponible dans les caisses du Trésor. : 20.1

Total de l'encaisse disponible 104.8

Le Trésor des Etats-Unis a recu, au cours dun mois de
janvier, 16 millions de dollars d’or, soit plus do: 80 1‘11"11110115
de francs, malgré les exportations de métal, mais la circala-
tion des certificats d’or a grossi dans de fortes. prOpm-_Lieqs 5
une grande partie de ces cortificats doit avoir contribué a
renforcer l'encaisse des Banques Nationales.

* Banque d Japon
(En millions et centaines de mille yens)
En- |Circu-| Dépots/Dép.du Portef.|Portel. |Avan-
cais*|lation|privés | Trésor | japon. étrangr| ces
L g D
1913 1er fv [225.6] 399.8| 7.6 :
1914 17 jv.|228.8| 300 5 10,9 | 161.9 | 18.9
1914 24 jv.[224.1| 371.1 6.3 | 161. 39.0
1914 81 jv.[228.8 373.8| 8.4

oo CoCo

Lo bilan de la Bangue duw Japon est un bilan de fin de
mois : tontefois, le portefeuille reste inférieur (_lc moitié auw
chiffre de l'année derniére ; les avances sont stationnaires.

CHRONIQUE MONETAIRE

T.es Mouvements d'or en Anglaterre'

Les mouvements d'or pendant le mois de janvier dernier
ont été tres favorables au Royaume-Uni, l'effet de l'argent
bon marché sur les changes élrangers ne g'étant fait réelle-
ment sentir que vers la fin du mois.

Les importations de métal jaune se sont élevées & 4 mil-
lions 893.000 liv. st., et les exportations a seulement 1.171.000
livres sterling, soit un excédent de 8.722.000 liv. st. d'impor-
tations, au lieu dun excédent d'exportations de 1.560.000
livres sterling pour le mois de janvier 1913. Il a 8té recu

d'Egypte pour 1.958.000 liv. st. de souverains, la majeurs’

pariie pour le comple du gouvernement indien, sur un mon-
tant total importe do 1.478.000 liv. st. en souverains. Les
importations d'or brut ont atteint 8.879.000 liv. st., dont
9.766.000 liv. st. provenant du Transvaal, 172.000 liv. st. de
la Rhodésie et 186.000 liy. st. de I'Inde.

Les exportations d'or en barres ont légérement dépassé
1 million de livres sterling, contre 997.000 liv. st. en janvier

-de T'année derniére. L’Allemagne, la France et I'Inde ont été

les principaux acheteurs. Il y a eu un fléchissement marqueé
dans les exportations de souveraing, enraison de 1'absence
de demandes, habituelles & cette époque de I'année, de la
part de I'Amérique du Sud : en ianvier 1913, la République

Argentine avait pris a Londres 1.400.000 liv. st. en souye-

rains, et le Brésil 996.000 liv. st. TLes demandes de I'inde
pendant le mois de janvier dernier ont 6té, en outre, sensi-
blement plus faibles que pendant le méme mois de 'année
derniére et. finalement, les sorties totales d'or monn (i
nont pas dépassé le chiffre insignifiant oe 72.100 liv
comparativement 2 9°812 000 liv, st. eén janvier de l'annce
derniere.

1.a circulation fiduciaire en Gréce
Un décret royal vient de ratifier la convention passée
entre le gouvernement et la Banque Nationale, convention
aux termes de laquelle la Banque est autorisée a proccder
une nouvelle émission de 25 millions de francs en papicl:
monnaie.

L.a réforme fiduciaire et bhancaire aux Etats Unis

A lissue dua dernier diner mensuel dela Sociélé d Economie
Politique, que présidait M. Paul Leroy-Beaulieu, membie de

I'Institut, et anquel assistait 8. H. P'ambagzadeur des Efals-

Unis, le prince Poniatowski a commenté d'une fagon pi 1e
d'intérét la récente loi américaine, en date du 23 <Jt‘-m-1_nin‘ﬂ
1913, sur la réforme fiduciaire et bancaire aux Btats-Unis.
Aprés avoir signalé que la nouvelle loi a cela de complexe
qu'elle est essentiellement une loi de superposition, le confe:
rencier a. jugé opportun, pour en bien faire eomprendre 12
portée, de rappeler en quelques mots L'organisation bancall®
ot le systéme fiduciaire sur Jesquels elle vient se greffer.
Fn dehors des banquiers particuliers, il existe aujourd
aux Btats-Unis 28.035 banques, de trois types distincis :
7.509 Banques Nationales, 1.615 Trust Companies, et '._-’1.011
Banques d'Etats, les Bangues Nationales seules joimsnnt
d'un droit d’émission de hillets de banque, dont la circuld-
tion actuclle est d'environ 750 millions de dollars. g
Cos trois calégories de bangques constiluent une olig.im't?!“e
hancaire en coneurrence constante sur tous les points d'ur
territoire égal aux trois quarts de I'Europe, sans autre idé
directrice que leur profit et leur sauvegarde individuels.
La cireulation fiduciaire des Llats-Unis atteignait enviro!
18 milliards ot demi de francs, se subdivisant comme suit :
70 0/0 enyiron de monnaies d'or ou d'argent, ou de lJ}lll‘tS dcl
banque émis contre une encaisse dégale d’or ou d Ql'ﬁﬁntj
90 0/0 de billets de banque émis par les banques nat‘u:n{tl%
et ayant comime contre-pariie un nantissement égal d'obligd-

hui
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tions 20/0 des Etats-Unis; enfin, 10 0/0 de billets des BEtats-

Unis, constituant un simple engagement de I'Etat, derriere

lequel, depuis 1900, le gouvernement maintient une réserve
gpéciale permanente do 150 millions de dollars.

Le prince Poniatowski analyse ensuite, pour bien faire
ressortir la raison d’étre de la réforme actuelle, les points fai-
bles que la c?ise de 1907 a mis en relief, et qui peuvent se
TésUMer ainsl :

Tout d'abord, en ce qui concerne la circulation fidu-
claire «

1° Vice originel d’une circulation fiduciaire émise directe-
ment par 1'Etat ;

20 Manque d'unité, les billets en circulation ayant, comme
gage complémentaire au crédit de I'Etat, tanlot une obligation
50/0 de I'Etat, tantot une encaisse-or de 100 0,0, tantdt une
encaisse-or de 40 0/0

3 Manque d'élasticité absolu.

Puis, en ce qui concerne les banques, les deux points es-
sentiels suivants :

1+ Fixité des réserves légales concentrées, en temps nor-
mal, par les Banques provinciales sur les Banques métropo-
litaines, et dont le retrait, 4 Llapproche d'une crise, n'avait
d'autre effet que d’en accélérer la marche ;

20 Tnélasticité absolue, due & l'absence de ronages perma-
nents permettant de réescompter le papier commercial, d'ott
emploi exagéré, comme nantissement des avances, de va-
leurs mobilitres et immobiliéres, irréalisables en cas de
crise.

Une réorganisation simultanée des deux systémes fidu-
ciaire et bancaire éfait done nécessaire pour remédier a ces
imperfections.

Toutefois, le conférencier avoue qu'il a été plutot décu par
la nouvelle loi monétaire américaine; apres une attente de
six années, il estime qu'on pouvait s'attendre en effet & autre
chose qu'a une loi dont la majeure partie de ses vingt-cing
articles porte en fait sur une réorganisation compléte du sys-
tome bancaire. Et il regrette quele gouvernement des Etats-
[Unis n'ait pas eru devoir envisager l'unification définitive de
son systéme fiduciaire, ou n'ait préparé les voies pour son
unification éventuelle.

Le senl progrés réel réalisé par la nouvelle loi se trouve
dans le droit d’émission par les:« Reserve banks » de billets
de banque émis en représentation de réescompte de papier
cgnnn_ler(:ml, et ayant comme supergarantie une affectation de
-_in)lO,fl,‘ en numéraire. Ce droit' d'émission permet en effet d’ad-
,;pmd_re, 4 une masse fiduciaire fixe et rigide, une rallonge
élastique, susceptible de suivre 'activité commerciale du pa?s
dais ses expansions et ses contractions périodiques.

En outre, huit « Reserve banks » vont étre organisées ;
celles _constituées dans les trois « Central Reserve Cities »:
New-York, Chicago et St-Louis, conserveront vis-a-vis d'elles-
mémes et vis-i-vis des einq autres l'importance relative dont
les groupements de banques destinés &les composer jouissent
respectivement aujourd’hui.

. Le prince Poniatowski fait ensuite une étude critique trés
judicicuse de la nouvelle, loi américaine, et il arrive a cette
l(;;m(i.lusmn que d'ici troig ans, la « Reserve bank » de New-

orlk a 1
W e

er, la « Re-
serve bank » de New-York servant d’'armature & une Banque
Centrale, dont les sept antres « Reserve banks » deviendront
les suecursales,

« La nouvelle loi, a dit en terminant le conférencier, n'est
quune armature qui ne pourra faire autrement que de s’adap-
ter aux hesoins des 7.500 Banques nationales qu’elle est ap-
pa-lye 4 personnifier. Si celles-ci, conscientes de l'extréme
ﬁulssancq qt}e‘leur donne aujourd'hui le groupement méme
de leurs intérdts, agissent sans passion, mais sans crainte,
aucun Conseil fédéral et aucun Parlement ne sauraient résis-
ter & la pression de leurs récriminations, pression qui ne
fcra plus, comme la veille, le résultat d'efforts individuels,
mais celui d'une détermination commune, Si 'ordre polilique
ne s inclinait pas alors devant l'ordre économique, l'incom-
{);ttmzlcee de:rémt la compétence, l'opinion publique se charge-
pl'nspérril:g ll:e un ter"me i ce conflit dont dépend, non pas la
e d’une c:,lassg ou d'une section de la Nation, mais

prospérité nationale elle-méme. »

La Circulation aux Etats-Unis

Voici Ie tableau des monnaies d'or et d’argent ainsi que du
papier en circulation aux Etats-Unis au 1° féyrier 1914 :

10 féyr, 1013 - 1o janv. 1914 1e févr. 1914

En dollars
Monnaies d'or et ( )

lingots
Dollars d’argent. .
Monnaies division-
naires d’argent..
Certificats-or .
— argent.
Billets du Trésor
(loi du 14 juillet
1890) ... 2.765.911
Billets des Etats-

617.053.838  633.940.156
73.248.787  74.405.220

610.809.854
12,706, 661

154.046.105 164.269.940 160.874.545
1.002.822.249 1,027.977.519 1.089.933.778
468.864.267  477.705.022  468.238.187

2.550.053 2.531.084

$86.709.200 340.040.870 835.136.760

Billets des Banque*

Nationales 703.858.706  726.479.075  7101.849.594

Total..... 3.854.389.013 3.447.368.355 8.441.580.263

La population des Etats-Unis était évaluée, au 1¢ jan-
vier 1900, & '76.977.000 habitants et la proportion par téte
ressortait 4 25 doll. 73. Les chiffres correspondants ¢taient :
au 1° janvier 1902, 78.487.000 habitants et 28 doll. 69; au
1= janvier 1903, 79.799.000 habitants et 29 doll. 43; au
1er janvier 1904, 81.177.000 habitants et 30 doll. 88 ;au 1°r jan-
vier 1905, 82.562.000 habitants et 81 doll. 12 au 1e= janvier
1906, 83.960.000 habitants et 81 doll. 82; au 1°* janvier 1907,
85.367.000 habitants et 83 doll. 78; aum 1l janvier 1908,
86.784.000 habitants et 85 doll. 48; au 1°* janvier 1909,
88.909.000 habitants: et 85 doll. 06; au 1 janvier 1910,
80.644.000 habitants et 34 doll. 83; au 1e= janvier 1911,
93 203.000 habitants et 34 doll. 25: au 1 janvier 1912,
94.808.000 habitants et 34 doll. 47; au 1= janvier 1913,
96.507.000 habitants et 8& doll. 72; au 1** janvier 1914,
08.187.000 habitants et 85 doll. 11.

La population des Etats-Unis était évaluée au 1¢ février
1914 & 98.331,000 hsbitants, et la proportion par téte s'éta-
blissait & 35 dollars.

#ﬁ——v—————_—ﬁ—;#—_—-_—

FONDS D'ETATS EUROPEENS ET EXTRA _EUROPEENS
g a la Bourse de Paris

Calcul du revenu d’aprés les cours de cloture du jeudi

19 février 26, février »

FONDS D’ETATS

Derniers
cours
' Revenu
B
Derniers
venu
0

!Re

EUROPEENS
Francais 3 % (perpétuel)
Consolidés anglais (ch.f. 25 fr.20)
Autriche or, 4 % (ch. £.2 fr. 50)...
Belgique 3 %

Bulgarie 5 % 1896

Danemark 3 9 1897

Espagne ext., 4 % (ch.f. 1 fr.) ..
Hellénique 4 % 1887 (net 10 fr. 20)
Hollande 3 %

Hongrie or, 4 % (ch. f.2 fr.50)...
Italie 3 50 % net f
Norveége 3 % 1888

Portugal 3 %

Consolidé vrussien 3 % (a Berlin)
Roumanie 4 % 1898

Russe Consolidé & %.

Russe 4 % % 1909

Seorhie 4 % amort. 1895

Suéde 3 ¥ % 1895

Suisse 3 % (chemin de fer)
Turquie convertie unifiée 4 % ..

EXTRA-EUROPEENS
Argentin 4 % 1900
Brésil 4 9% 1889
Egypte unifiée 4 % net 1
Haiti 5 % 1875 (remb. & 300 fr.) ...
Japon 4 % 1905
Mexique 4 % or 1904
Sao-Paulo(Bons duTrésor5%;1913) 1492 50
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L'ECONOMISTE EUROPEEN. — France

Situation Finangiére Générals

Europe. — France. L'approche de la liquic}ation'de
fin février n’a pas galvanis¢ la Bourse; neanmoins
elle a occasionné quelques offres qui ont parfois d’au-
tant plus pesé sur la cote, que le Marché est toujours
excessivement étroit. On cloture, toutefois, en disposi-
tions un peu plus satisfaisantes. ;

Vu I'abondance des capitanx, les reports dont on
s'occupera demain samedi paraissent deveir sétablir
a des taux plus elevés. .

Allemagne. — Le Reichstag s’est oeeupé, ces jours
derniers, de I’état sanitaire dan# I'armée allemande; il
résulte des renseignements fournis que la situatien de
Tarmée & ce point de vue est meilleure cette annce
qu'en 1913. . :

La production de la fonte pendant le mois de jan-
vier dernier a marqué un recul important par rapport
au méme mois de 1913. ;

Tn Bourse, le marché est toujours trés réserveé et les
cours restent pour ainsi dire inchanges.

Angleterre. — L’opinion publique s’est montrée vi-
vement émue par la nouvelle de 'exéeution sommaire
dun sujet anglais par le général mexicain Villa.
Le gouvernement britannique a déclaré & ce propos 4 la
Chambre des communes qu’il éfait en communication

“avec 'ambassadeur anglais &4 Washington et le gou-
vernement des Etats-Unis en ce qui concerne les me-
sures qu’il conviendra de prendre.

Sur le marché monsétaire, I'argent est plus recherché
par suite des paiements & effectuer sur les emprunts
récents.

Autriche-Hongrie. — Le ministre des Affaires étran-
gores d'Italie, marquis di San Giuliano, doit se ren-
contrer, vers la mi-avril, avec le comte Berchtold, &
gui il rendra sa visite d'il y a dix-huit mois. D'une
maniere générale, on s'accorde pour attribuer & cette
entrevue une grande importance politique, et on croit
que les conversations porteront surtout sur la ques-
tion albanaise.

Le récent emprunt hongrois 4 1/2 0/0 de 500 mil-
lions de couronnes a rencontré un succes tel que l'op-
tion, laissant la voie ouverte 4 une nouvelle opération
similaire portant sur 125 millions de couronnes, a été
exercée aussitot, le 23 février.

En Bourse, les affaires sont toujours calmes, et la
spéculation assez réservee.

Belgique. — La Chambre belge, aprés quatre, mois
de discussions, a voté en seconde lecture la loi sco-
laire, qui introduit le principe de I'instruction obliga-
toire, et répartit lessubsides aux écoles libres comme
aux ecoles officielles.

I’amélioration qui s'était manifestée surles marches
finaneiers ne s’est pas poursuivie, ef les affaires sont
devenues trés calmes.

Egypte.— Le projet de budget pour 1914-1915 s’équi- |

libre 4 18.4162.000 liv. ég. en receftes et en dépenses.

Pendant T’'année 1913, les importations se sontéle-
vées 2 27.865.195 liv. ég., en augmentation de1.957.436
livres €gyptiennes sur celles de 1912, ef les exporfa-
tioms & 31.622.065 liv. ég., en fléchissement de 2 mil-
lions 917.2066 Liv. €g.

Espagne. — Les émissions de capitaux ont porté, en
1913, sur 181 millions de pesetas, dont 148 millions et
demi pour les capitaux espagnols, et 62 millions et
demi pour les eapitaux étrangers.

Quant aux émissions effectuées 4 I’étranger au profit
d’entreprises espagnoles, elles se sont élevées en 1913
4 149 millions de pesetas.

le plus grand ealme, et, ainsi qu'on le prévoyait, elles
ont ét¢ une vietoire compléte pour le parti libéral,
En Bourse, les affaires sont inactives.

Serbie. — D’aprés les renseignements fournis par
I'Administration autonome des Monopoles, la Deite
extérieure serbe atteignait, le 1°r janvier dernier, un
montant de 65%.080.500 fr. en capital, nécessitant une
annuité de 32.420.550 fr.

Suisse. — Le budget des chemins de fer pour 1914
prévoit un excédent de recettes de 4.474.750 fr.

Ameérigue. — Bolivie. D’aprés les statistiques
fournies par un récent message présidentiel, les che-
mins de fer de 'Etat ont une longueur de 1.28% kilo-
métres; il y a en outre 613 kilométres en construction,
776 kilométres sous tracé et 2.573 kilomeétres en
projet.

Etats-Unis. — Le Sénat a adopté & une forte majo-
rité les traités d’arbitrage avec I'Ttalie, I'Espagne, le
Portugal, la Suisse, la Grande-Brefagne, la Suede, la
Norvége et le Japon.

Mexique. — Un grave incident diplomatique wient
d’étre soulevé par la disparition de trois sujets britan-
niques, dont 'un, M. Benfon, a été exdcuté par le gi-
néral révolutionnaire Villa.

Uruguay. — La valeur des importations a atteint,
en 1913, 240 millions de franes, et celle des exporta-
tions, 815 millions:

Asie. — Chine. Les réglements définissant la situa-
tion des puissances et des conseillers éfrangers relati-
vement 2 la gabelle viemnent d'étre promulgués.

Japon. — Pendant I'année 1913, le mouvement du
commerce extérieur a été le suivant : importations,
729.459.805 yen ; exportations, 632.409.654 yen.

FRANCE

La Politique. — Le principe de I'imp0t.sur le revenu
repoussé par le Sénat.

Nous avons analysé succinetement,dans les numeros
précédents, les principaux diseours prononees au Henat
dans la discussion de Pimpot sur le revenu.

Le jeudi 19 février, MM. Joseph Caillaux, ministre
des Finances et Ribot sont intervenus & nouveau dans
ce débat. M. Caillaux a réclamé I'adoption du dégr
vement foncier de la taxe sur les valeurs mobiliéres et
I’engagement de voter intégralement la réforme fiscale.
M. Ribot a déclaré qu'il n’était pas en déssaecordifon-
damental avec le ministre des Finances sur la réforme
des impots directs mais sur la méthode, et il a ajoute
quil ne voulaitpas dultimatum. « Pas de pelitique de
tout ou rien, a-t-il dit. N'essayez pas de nous acculer 2
cette nécessite. Faites appel 4 notre patriotisme, & no-
tre loyalisme, 2 notre bonne volonts, qui vous est
tout acquise. » Clest, sur ces mots, (ue s'est termince
la discussion générale. Le passage aux articles ctant
ordonné, la discussion de 'amendement Perchot, qu
oppose a I'article premier la suppression des quair®
contributions directes et leur remplacement par « des
impots réels sar les revenus de toutes catégories et Ul
impot complémentaire sur I'ensemble du revenu de
chaque chef de famille » a été ajournée sur la de-
mande de M. Perchot. -

On s’attendait, mercredi, 2 une séance décisive. Ld
séance a 6t décisive, en ce sens, que l'amendement
Perchot méme atténué, a été repoussé. }

M. Aimond, rapporteur de la Commission, a appel¢
Pattention du Sénat sur les conséquenees qu’entrainé-
rait I'adoption de I'amendement. Il reculerait & une
échéance indéterminée la réalisation de la réforme.
Accepter les: deux premiers articles votés parla (Cham-

Roumanie. — Les élections se sont effectuées dans

bre, ce serait supprimer un certain nombre de contrl-
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butions, ee qui serait imprudent étant donné l'état de
nos finances. La seule méthode sfire est celle qui pro-
cede par etapes. L'article 3 voté par la Chambre admet
une réforme partielle applicable dés 4915 et apparait
comme une manifestation d'ordre politique. Le Sénat
ne peut pas se préter a cette combinaison. On n'abou-
tirait qu'a insérer la réforme fonciére dans la loi de
finances en reprenant les signes extérieurs condamnes.
Comment exigeraif-on la déclaration des petits pro-
priétaires, des petits rentiers. Comment taxerait-on les
revenus industriels ? Taxerait-on les bénéfices agrico-
les, les salaires ? La réforme ne peut pas étre votée
avant 1918 ou1919. Tenons-nous-en donc 4 la premitre
etape d'une reforme plus compléte. Tel est le résumé
du discours de M. Aimond.

Aprés une intervention de M. Doumergue, président
du Conseil, en faveur ds 1'amendement Perchot,
M. Ribot s'est déclaré contre ledit amendement. Il
est certain, a-t-il répété, qu’il y a lieu de modifier nos
impots directs et atteindre toutes les sources de reve-
nus, mais 4 la condition de se plier & laméthode fran-
caise. Aprés lintervention de M. Ribot, M. Codet a
saisi la haute Assemblée de la motion suivante :

En remplacement des contributions indirectes, il est établi
des impots réels sur lous les revenns de toutes eatégories,
hénéfices agricoles exceptés, et sans déclaration des bénéfices
pour les commercants et les industriels, et un impdt com-
].iﬁf=1!1l(£ntai1'e sur l'ensemble du revenu de chaque chef de
famille.

M. Aimond fait observer que les deux amendements
ont une premiére partie commune. Le vote’ par divi-
sion est done proposé. Et le texte soumis au Sénat se
trouve ainsi libellé : « En remplacement des contribu-
tions directes, il est établi des impots réels sur les re-
venus. » :

La motion de MM. Perchot et Codet a été repoussée
par 140 voix contre 134, sur 274 votants.

ww Le Sénat, dans sa séance dun vendredi 20 fevrier, a
adopté l'article unique relatif aux tribunaux pour entants
adolescents et I'ensemble de la loi tendant & créer une caisse
nationale autonome de retraite des ouvriers mineurs, mi-
niers et ardoisiers,

v Dans sa séance du 20 février, la Chambre a repris la
premigre délibération (sans 'épuiser) du projet de loi relatif
4 l'organisation de l'enseignement professionnel de lagri-
culture.

L'ordre du jour a appelé la suite de la discussion de l'in-
terpellation de M. Lachaud sur I'état sanitaire de 'armée.

MM. Maginot, sous-secrétaire d’Etat de la Guerre, La-
chaud, Augagneur, Ktienne, 'amiral Bienaimé et Doizy ont
été entendus.

Au cours de ce déhat, M. Maginot a déclaré qu'on « ne
Pouvait décemment penser que le Parlement puisse, a quel-
[ues mois de distance, donner l'invraisemblable spectacle de
vouloir revenir » sur la loi de trois ans. Les paroles du
:lr.uus-sucl'étail‘e d’Etat ont provoqué la plus vive émotion sur
les bancs  des radicaux et socialistes unifiés. La suite de la
discussion a 6té renvoyée au 28 février. ¥

 WWv Les ministres et sous-secrétaires d’Etat se sont
reunis le 21 février, a I'Elysée, sous la présidence de
M. Poincara.

M. Gaston Doumergue a fait connaitre aun Conseil quil
avalt recu la visite du prince de Wied.

Le ministre de la Guerre a indiqué qu'il avait modifié
lorganisation de I'aéronautique militaire et préparé les
marchés relatifs au ravitaillement de Paris.

Le ministre de 1'Instruction publique a fait signer le

décret modifiant celui du 1+ juillet 1913 sur les manuels
scolaires.

‘V_W' Dans sa séance du lundi 23 février, la Chambre a
: }’)I_Jte sans dllscussion une proposition de loi de M. Borrel
ayant pour objet de compléter la loi du 8 aofit 1913 relative

ad

4t warrant hotelier, et une proposition de loi de M. Lenoir

coneernant la responsabilité des accidents dont les ouvriers
sont victimes dans leur travail.

La Chambre a adopté ensnite le projet de loi concernant
les tribunanx pour enfants.

L’ordre du jour a appelé la suite de la discussion de l'in-
terpellation de M¢ Lachaud sur I'état sanitaire de I'armée.

Ont été entendus dans la discussion générale : MM. Albert
Denis, Peyroux, Girod, Noulens, ministre de la Guerre,
Paul Painlevé et Méquillet. Ont été entendus sur les deman-
des d'enquéte : MM. Vietor Augagneur, Abel Ferry, Gaston
Doumergue, président du Conseil, ministre des Affaires
étrangeres, Millerand.

Aprés l'intervention de M. Millerand, M. Augagneur ayant
retiré sa demande d'enquéte pour se rallier a celle de M. Abel
Ferry, c'est l'ordre du jour de ce dernier qui a été adopté a
la majorité de 885 voix contre 25 sur 410 votants, dans la te-
neur suivante :

« La Chambre, confiante dans le Gouvernement, pour
prendre toutes les mesures destinées a protéger la santé de
nos soldats, charge la Commission d’hygiéne de la Chambre
de procéder, d’accord avee le Gouvernement, & une nouvelle
enquéte sur les moyens propres & améliorer les conditions
matérielles d'existence et d’hygiéne de I'armée ».

v Les ministres et sous-secrétaires d’Etat se sont réunis
le 24 février, 4 'Elysée, sous' la présidence de M. Poincaré.

MM. Malvy et Jacquier n'assistaient pas a la délibération.

Le ministre de 1'Intérienr a donné des renseignements sur
les greves dans les bassins miniers. Ancun incident ne s’est |
produit. Le nombre des grévisles est d'environ 40.000 sur
225.000.

aw Dans sa premiére séance du mardi 24 février, la
Chambre a repris la discussion du budget: minisfére du
Commerce et de I'Industrie. La suite du débal a été renvoyée
a une autre séance.

Dans sa denxiéme séance, la Chambre a adopté, a la majo-
rité de 440 voix contre 91 sur 531 votants, le projet de loi
portant ouverture de crédits provisoires applicables au mois
de mars 1914.

Au cours de cette séance M. André Lefevre est intervenu
dans la discussiom par un discours trés documenté sur la
situation financiére. Il a reproché au gouvernement la poli-
tique d’incertitude qui jette le pays dans l'inguiétnde, et il a-
insisté sur la question de I'emprunt. M. Joseph Caillaux a
répondu au député des Bouches-du-Rhone en mettant en
avant la théorie du « pas d’emprunt sans couverture ».

A Au cours de ses séances du mercredi 25 février, la
Chambre a adopté 4 I'unanimité de 549 votants l'ensemble
de la loi adoptée avec modification par le Sénat, iendant a
modifier la loi du 29 juillet 1894 et 4 créer une caisse auto-
nome de retraite des onvriers mineurs.

La Chambre a également adopté les derniers chapitres du
budget du ministére du Commerce et de I'Industrie.

QUESTIONS DU JOUR

la Sifuation Feonomiquo ef Finaneitre —

DE

LA GRECE APRES LA GUERRE

Deux pages d’histoire

Dans mon livre sur la (iréce actuelle (1904) je
disais que, si I'Europe, en 1881, avait réglé a la
Conférence de Constantinople la question de la
Créte comme fut alors réglée la question de la
Thessalie, ¢'est-a-dire si elle avait rendu a la mére
patrie ce petit coin de terre dont la population,
arecque de coeur el de race pour les neuf dixiémes,
combattait depuis un siécle pour s’affranchir de la
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domination ottomane, et dont les souffrances et ]

I'héroisme méritaient mieux que l'indifférence des
grandes nations européennes, l'insurrection de
1888-1889 ne se serait pas produite, ni les évene-
ments sanglants de 1895-1896 qui rendirent la
guerre de 1897 en quelque sorte inévitable.

Ecrasée par un ennemi supérieur au point de
vue du nombre, de l'organisation et des ressources
financiéres, la Gréce dut alors subir, sans discus-
sion, les conditions de paix que les six grandes
puissances médiatrices lui imposérent ainsi qu'a
la Turquie. Si je cite cette page d’histoire au com-
mencement de mon étude, c’est uniquement pour
rappeler que, pendant prés d'un demi-siecle, la
politique intérieure et extérieure de la Gréce a été
dominée par la question de Créte, que tous les
troubles et tous les soulévements dont cette mal-
heureuse ile fut le théitre depuis la grande insur-
‘reclion de 1888-1889 ont eu leur lourde répercus-
sion sur les finances grecques... et que le tiers au
moins de la dette publique hellénique, actuelle-
ment en circulation, a pour origine directe ou
indirecte I'incohérence de la politique des grandes
puissances européennes & 1'égard des Crétois.

Grice au patriotisme ardent de tous les Hellenes
habitant la Gréce ou l'étranger; grice a la vaillance
de sa nouvelle armée, 4 1'excellence de son organi-
sation, de son armement et 4 la supériorité de son
commandement, la nation hellénique a pris, en
1912 et 1913, une éclatante revanche des événe-
ments de 1897, et on peut admettre que si elle n’a
pas retiré de ses victoires Zouf ce qu’elle pouvait
espérer, elle a du moins résolu & son profit les
quatre grandes questions qui troublaient périodi-
quement son existence nationale : Créle, Mace-
doine, Epire et lles de la mer Egée, el dont les
trois derniéres paraissaient insolubles, il y a
deux ans a peine, aux plus optimistes philhelle-
nes.

Tant au point de vue politique qu’'au point de
vue ethnique proprement dit, la Gréce est done a
peu prés reconstituée maintenant, et sa population
résidente — qui n’était que de 1.457.894 individus
au lendemain de l'annexion des iles Toniennes, et
de 2.187.208 aprés l'annexion de la Thessalie —
est passée de 2.631.952 habitants en 1907 a
4.640.000 en 1913, sur lesquels 1.900.000 repré-
sentent la population des territoires nouvellement
acquis.

Quant a la superficie territoriale de la Gréce,
qui atteignait & peine 64.657 kilometres carres
avant la guerre, elle s’est brusquement accrue de
56.600 kilométres carrés, comprenant des villes
importantes telles que Salonique, Serres, Candie,
La Canée. Kavala, Janina, Kastoria, ete..., et des
terres dont la fertilité sera au moins égale, sinon

_supérieure, a celle de la Thessalie, de I'Attique et
du Péloponése.

Quelle somme réelle les deux guerres de 1912
et 1913 ont-elles cotteé a la Gréce? Qu’est-ce que
ce pays va avoir a4 dépenser pour reconstituer son
armée, assurer sa défense nationale et mettre en
valeur ses nouvelles possessions ? Enfin, dans
quelle mesure les revenus publics des villes et
territoires nouvellement annexés au royaume hel-
- lénique pourront-ils contribuer aux charges finan-
ciéres qui vont peser sur la nouvelle Gréce? (est
la série de questions que je me propose d'exa-
miner.

11

La Dette hellénique a la fin des années 1898
et 1912

Nos lecteurs savent que le traité définitif de
paix entre la Gréce et la Turquie et relatif a la
guerre de 1897 fut signé a4 Constantinople le 4 dé-
cembre 1897; mais pour obtenir I'évacuation de la
Thessalie, la Grece devait payer ala Turquie une
indemnité de 94.300.000 francs, et c'est alors que
lattitude loyale du gouvernement hellénique dans
la question de l'organisation du confrole financier
et du réglement des anciennes dettes recut sa pre-
miere récompense.

1l fallait non seulement trouver les 94.300.000
francs de l'indemnité turque, mais encore 55 mil-
lions pour liquider la situation financiére de la
Gréce, ¢'est-a-dire solder le déficit de I'année 1897,
rembourser la dette flottante, restituer aux Ban-
ques d'émission les réserves meétalliques qu’'elles
avaient dii verser au [résor, et assurer le paie-
ment, pour 1898, du coupon de la dette extérieure
conformément au réglement intervenu. G'était un
total d’environ 150 millions de francs, dont 125
millions 2 demander au public et 25 millions &
remettre aux Banques helléniques en restitution
de leurs avances.

Sur Ulinitiative de l'empereur de Russie, la
France, 'Angleterre et la Russie décidérent, par
une convention signée 4 Paris le20 mars 1898 avec
le ministre grec, de donner a la Grece la faculté de
créer un emprunt pouvantpermettre d’obtenir une
somme effective de 170 millions, sur lagquelle 150
millions seraient immédiatement mis en souscrip-
tion et 20 millions & émettre entre 1899 el 1903 si
la Gréce le demandait.

(Clomme on le voit, les frois puissances accorde-
rent leur garantie collective 4 cet emprunt et
I'émission fut réalisée le 10 mai 1898 4 Paris et
Londres avec un -succés considérable, malgré la
faiblesse du revenu que le taux d'émission assu-
rait aux souscripteurs. p

En effet, I'emprunt amortissable au pair en
60 ans fut émis 4 100 francs 50 pour 2 fr. 50 de
rentes et 4 Paris, ou l'on demandait 41.500.000
francs, dont 8.300.000 immédiatement versés, o
public souscrivit 988 millions de francs de capital
et versa effectivement 196.579.000 francs & la Bar-
que de France, seule chargée de l'opération. -

Le public financier francais entra done pleine-
ment dans les vues de notre Parlement — qu!
avait voté, & 'unanimité, le projetde loi accordant
la garantie de la France, — et de notre Gouverne-
ment, qui avait dit dans 'exposé des motifs de ce
projet : « Méme au prix d'une charge éventuelle,
nous avons cru rester fidéles aux traditions de la
politique francaise et répondre en méme temps au
sentiment qui s'est manifesté dans le Parlement
et dansle pays, ennous associant immeédiatement
a la généreuse initiative d'un souverain ami et en
offrant a la Gréce, pour I'aider a libérer son ferri-
toire et 4 restaurer sa situation, le concours et
Pappui du erédit de la France. »

Nous devons d'ailleurs constater que la Gréce
fut trés sensible 4 'appui généreux que les trois
puissances lui accordérent en cette pénible circons-
tance, car, sans cette intervention financiére, elle
n'aurait pu que difficilementet au prixde sgcrlﬁces
énormes pour sa population, se libérer a I'égard de
la Turquie... et 'occupation de la Thessalie se se-
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rait vraisemblablement prolongée pendant de lon-
oues anneées. :

Je dois ajouter que la Gréce n'a pas profité de la
faculté qu'elle avait d’emprunter 20 millions de
plus entre 1899 et 1903.

La Commission financiére internationale prévue
par l'arrangement ratifié par les six puissances
médiatrices (Angleterre, France, Russie, Allema-
one, Autriche-Hongrie et Italie), et voté par la
Chambre hellénique le 7 mars 1898, entra en fonc-
tions le 10 mai suivant.

A la fin de 1898, le capital nominal de la dette
publique grecque s’élevait, en conformité de l'ar-
rangement financier du mois de mars, a la somme
totale de 875.225.000 drachmes. Entre le 1°F janvier
1899 ef la fin de 1912, le gouvernement hellénique
a contracté 253 millions de drachmes de nouvelles
dettes, et voiel,. aprés amortissement, comment
cette dette se décomposait au 31 décembre 1912,
c'est-a-dire trois mois apres 'ouverture des hostili-
tés contre la Turquie : ,

A. Situation de la Dette hellénique contractée
avant le 1¢* janvier 1899
(En Milliers de drachmes)
Existantau|Existant au] Amortisse-

31 décem- | 81 décem- ments
bre 1898 | bre 1912 réalisés

Dette-or

1881 8.9% 1(3.435 91.584 11.851
1884 5 9 90.472 79.920 10.5562
1887 4 % (Monopoles) ...| 132.980 120.498 12.487
1889 4 °¢ (Rentes) 154.920 136.681 18.239
1890 5 9f (Pirée-Larissa).| 59.820 52.782 7.041
1893 b ¢ (Funding)...... 9.734 8.576 1.158
1898 2 4 %5 (Emp. garanti)| 150.000 128.360 21.640
Total dette-or ... .. Rl (o) B 618.401 82.974
Dette en drachmes
1868 4 9 (Roi Othon). ... 1.546 » 1.546
1885 Emprunt patriotique 2,300 1.792 508
1898 & % Unifié 76.228 74.1190 © 1,438
Papier-Monnaie 93.776 61.776 32.000
Total dette-drachmes| 173.850 138 358 35492
Total général..... .ol B7D.225 796.79Y 118.466

B, Situation de la Dette hellénique contractée apres 1898
(En milliers de drachmes)
Restant Amor-
au 31 déc. | tissements
1912 réalisés

Capital
nominal

Dette-or

1902 4 0/0 Chem. de fer. 56. 250 56.715 535

1910 4 0/0 Emprunt 110. 000 109.288 712
1912 6 0/0 Guerre 40.000 40.000 »

Total Dette-or 206.250 205.003 1.247

__ Dette en drachmes

1900 5 0/0 Mélégala 11.750 11.440 310

1907 5 0/0 Déf. Nat. . ... 20,000 19.500 500

1907-1909° Thessalique .. . 15.000 14.050 950

Total Dette-drachmes.. 46.750 44.990 1.760

C. Total général de la Deite publique hellénique
(En milliers de drachmes)
Restant Amor-
au 31 déc. | tissements
1912 réalisés

A
l'origine (1)

907.625 823.404 84.221
220.600 183,348 37.252

1.128.225 | 1.006.762 | 121.473

_ (1) Celte colonne comprend le total de la dette existant au
31 décembre 1898 et du capital nominal des emprunts émis
postérieurement a cette date.

_En résume, la dette hellénique & la fin de 1912
s'élevait 4 un montant nominal de 1.006.752.000
drachmes, supérieur de 131.527.000 drachmes au

total nominal existant au 31 décembre 1898, malgré
les 253 millions de drachmes empruntés postérieu-
rement au 1*" janvier 1899, sur lesquels 100 mil-
lions enviren ont été employés en chemins de fer
et travaux publics divers et le surplus 4 la défense
nationale.

J'ajoute qu’'an moment de la déclaration de
guerre _contre la Turquie, il restait comme reliquat
disponible de l'emprunt de 1910 une somme de
75.537.941 drachmes dont je parlerai plus loin.

IIL

Les dépenses des deux guerres

_Au début de la guerre contre la Turquie. I'effec-
tif de I'armée hellenique comprenait 116.000 hom-
mes, repartis en 8 divisions, dont 7, avec 148
canons,opérant en Thessalie et une avee 24 canons
en Epire. Cet effectif a été progressivement aug-
menté et il résulte des renseignements fournis par
le ministére de la Guerre que, pendant les deux
campagnes, 282.000 hommes environ ont passé
sous les drapeaux.

Au cours de la premiére guerre, 'armée helléni-
que a eu 158 officiers et 5.031 soldats tués devant
I'ennemi et 189 officiers et 23.318 soldats blessés
ou mis hors de combat par maladie.

Pendant la guerre contre les Bulgares, les pertes
de Parmée grecque ont été de 166 officiers et 2.397
soldals tués et de 439 officiers et 18.878 soldats
blessés ou malades.

Le total des pertes en hommes pour les deux
guerres s'est donc élevé 4 :

Pertes de l'armée hellénique pendant les deux guerres
de 1912 et 1913

Contre Contre les

Désignation o
BHALLODH, les Tures | Bnlgares

FPotanx

Tués - :
@fficiers. vzl o 188 166 304
2. 3997 428
FotalRs e S .16 2.563 .782
Blessés : 7
Officiers 439 628
Soldats 3 .c 18.878 2.191

4 Edit i oo LR R 28.502 19.317 819
Ensemble : ]

Officiers ¢ 605 932
Soldats 28,344 21.275 49.619
Tlotamx i T 671 21.880 50,9851

Ces, pertes représentent environ 18 0/0 de lef-
fectif maximum engagé. Leur importance prouve
la résistance et les difficultés de toute nature que
I'armée hellénique a renconftrées pendant ces qua-
torze mois de campagne.

D'aprés le discours prononceé en novembre der-
nier a la Chambre hellénique par M. Diomidis,
ministre des Finances, les dépenses des deux
guerres ont eté les suivantes :

Dépenses de la Gréce pour les deux guerres
de 1912 et 1913

Désignation Drachmes

292,115,000
87.370.000
25.000.000

7.000.000

Total " 411,485,000

Entretien des prisonniers de guerre (1)....
Kntretien des réfugiés ottomans et chrétiens...

(1) Prisonniers : Tures, 70.000 soldats et 1.500 officiers ;
Bulgares, 5.330 officiers et soldats.

Cette somme de 411.485.000 drachmes ne com-
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i Trésor
prend pas l'ensemble des sacrifices que lfe;_ let :
hellénique devrasubirpour les depel}ses,' af frtenl eil
aux deux guerres ;ter; egiet, a ce premier total,

. nécessairement ajouter : Y
fal;:{‘ Iies pensions et Jret;‘aiﬁes, dont la capxtqhsa-
tion a été évaluée & 100 millions de draqhn;}es :

9 La diminution des recettes ordinaires des
exercices 1912 et 1913 qui se solderont en deﬁé:l-t,
diminution que I'administration des Finances fixe
a b illions environ; ;

K é)? Ela détérioration du matériel de guetre, d'qa?t
le montant était déja évalué 4 la fin dela pigl;mellle
guerre & 46.145.700 drachmes, surlesquels 24 mil-
Lions 985.700 drachmes applicables & la marine
militaire et 21.160.000 drachmes a l'armee de
tBl-’j“e Le service desavances et .emprml‘ts pI‘O?’l—
soires contractés pendant les deux guerres etv les
frais d’administration des territoires Annexes,
dont les recettes ont été presque nulles pendan? éa
premiére période d’oceupation, soit une somme de
28.747.000 drachmes pour les deux objets reunis.

En ajoutant ces 224.892. 700 drachu}'ef; aux
411.485.000 drachmes précédents, on arrive d un
total de 636.377.700 drachmes. Clest A peu pyj[.fg
ce que les deux %uerres de 1912 et 1913 ont cotlite

souteront au Trésor grec.

Oué%ﬁis maintenant (fans que‘lle mesure le g'ou-
vernement grec a pu faire face & ces dépenses :
A. Ressources directes du Trésor R

. Reliquat disponible au début de la guerre

sur l'emprunt de 1910 : . A

9. Excédonts budgétaires des exercices 1910 e

IO o Ceieieaiieeiaaaes

. Dépenses budgétaires différces sur les exer-
cices 1912 et 1913

75.537.941

19.318.827

30.000.000
B. Ressources obtenues par des opérations de erédit

_ Bons du Trésor escomptés par la Banque
Nationale de Gréce. . :

9, Avance concluea Parisle 6/19 (locpm_bre 1912

— — avee la Banque Nationale de

Gréce en avril 1913 e

%. Avance conelue avec la Banque Nationale de

Gréce en mai 1913.( .

5. Emprunt de régquisition conclu en juin 1913 :
montant effectivement réalise

10.000.000
40.000.000

50.000.000
40.000.000
30.000.000
170.000.000

Q. Dépenses dont le paiement a €té diffge
30.870,000

18.228.213

Sommes dues par réquisition
_ Indemnités dues aux navires de commierce
réquisitionnés, endommagés ou détruits. . .
. Sommes dues aux Compagnies de navigation,
aux particuliers et aux Compagnies de
Chemins de fer pour le transport des trou-
pes et du matériel de guerre., :}6.0(]0.{)(}0
. Fournitures restant 4 régler................ 50.000.000
iPpraleni sl t 154.598.213
Sur 2l st 6té 7é comime acompte
Sur lesquels il a élé paye co p e

enyiron &
119.598.213

Total récapitulattf 414 .454.981

Sur ce total de 414.454.981 drachmes on doit
admettre que, sauf les 75.537 941 drachmes pro-
venant du reliquat disponible de l'emprunt de
1910 et les 19.318.827 drachmes représentant les
excédents budgétaires des exercices 1910 et 1911,
soit en tout 94.856.768 drachmes, toutes les auﬁ’e_s
ressources ne constituent que des avances provi-

soires ou des engagements i réglement différé
qu’il faudra convertir tot an tard en dette conso-
lidée. e

Cela revient finalement ta d‘l%‘g qusaf _lsgldfltéi
ouerres, ayant effectivement cotité au 1resor or
£56 377,700 drachmes, 541.520.932 drachmes do
ce total seront & consolider, et que, selon les con-
ditions de cette consolidation et les dépenses im-
prévues de liquidation qui peuvent encore 8é pro-
duire, la dette publique hellénique s’augmentera
d'une somme nominale d’environ 600 millions de
drachmes, ce qui correspond, au taux de 5 0/0, et
pour une période d’amortissement de 50 années, i
une annuité de 33 millions de drachmes environ.

La Greéce, au lendemain de ses deux guerres,
sera-t-elle en état de supporter cette nouvelle
charge ? Il me parait facile de répondre & cette
question. “

) IOMON N RV
(A suivre.) EpmonD THERY.

Les Caisses de Crédit Agricole Mufuel en 1312

Le rapport de M. Raynaud, minif;t’re.de I'Agriculture,
sur les opérations des Caisses de Crédit agricole mu-
tuel, récemment publié par le Journal officiel, co_ut._1e1.1.
des renseignements tres mteres:-_e'ants sur le 10nlct!10nn|"
ment du- Crédit agricole en France penvdra‘nl Ianm_;k"
1912, et montre quel développement considérable ont

ris ses divers organes. y i
pl:‘f lsc??ig de l’am?ée 1912, il existait 98 Caisses régio-
nales. Quand aux deux societes de crédit unmgmlu-r
du Pas-de-Calais et de Dieppe, qui avaient recu (_1_9:
avances pour une durée de vingt annees par appi-:cnlu,n;
de Uarticle & de la loi du 19 mars 1910, elle's figurent
encore au tableau ci-aprés, parce gque. bien que la
loi du 26 février 1912 ait supprime P'assimilation
des sociétés de crédit immobilier aux eaisses régio
nales de crédit agricole, les deux sociétés du Pas-
de-Calais et de Dieppe, restent encore de].)lrfl'l(‘f“w
de I'Etat pour une durée de dix-huit et dix-neu!
ans' . e 3 il
Les avances de I'Ilitat, qui s'élevaient E(_l;g]:l})]?O}lll se
ments déduits), au 31 déecembre 1911, & 73.477.524 f1. 0,
se sont accrues, au cours du dernier exercice, d une
somme de 14.025.424 francs. et leur montant se serm.l
trouvé porté & 87.502.948 fr. 70, si des 1'pg‘:bou1's‘eme_nt.-l.
dont I'importance atteint 1.614.222 fr. 73, ne I'avaien
ramené & 85.888.720 fr. 97. i L

Le capital souscrit des caisses rpglouale_s_et%h A
31 décembre 1912, de 23.330.342 fr., dont 21 .:3:{1 221 I'.w :
versés. La part des caisses locales dans ce capital verst
g'élevait a la somme de 13.910.195 fr. ;

Pour leurs opérations 4 court terme en 1912, ‘hijl-'i
caisses régionales ont disposé de : leur capital verse,
21.561.224 fr.; leurs fonds de réserve (ui uialngt ,mi
1911 de 4.879.937 fr. ; les avances de Etaf, 62'. i"qj-).-l] 2
francs ; les fonds gu’elles ont recus en,“,‘;‘ﬁ”} en
movenne 2.417.000 fr.; soit ensemble 91.593.570 fr.,
conire 85.537.337 fr. en 1911. s -

Il est intéressant de remarquer que les dépots recus
par les caisses régionales se sont éleves, pour 1 _amvl-u_;.
1912, a la somme de 20.036.097 fr., en augmenfation fc
prés de 1.690.589 fr. sur 1911 Le ‘solrle créditeur a
oscillé entre 1.616.628 fr. et 3.218.217 fr. :

Cest lindice certain que la confiance des _deipos:%nl»
n'a pas 6té ébranlge par les obstacles divers reu-
contrés au cours de U'année par nos agriculteurs.

L’année 1912 a présenté une légére amclioration _a]li_
point de vue agricole. Les‘l'er'ol§eﬁ ont été mp:].lr"mje].j
que précédemment, mais I'exercice a encore reflété i
affets des mauvaises conditions économiques des annces
précédentes.
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Le tableau suivant permet de comparer les opéra-
tions des deux derniéres années :

Résumé des Caisses régionales de crédit agricole
en 1941 et 1912
Différence
en 1912

Désignation 1911 1912
(En francs)

Rffets escomptés et

renouvelés

Avances directes aux
locales pour fonds
de roulement

Avances sous forme
d’escompte

Préts en cours au 1er
janvier des années

1.445.431
81.278,670
A9 48T ATT

1.434.760 — 10.671
84.601.321 -+ 3.412.651

59.831.673 -+10.844.196

182.211.578 145.957. +18.746.176

liemboursements

percus 72,379.905  82.569. —-+10.189.838

Prits en cours au 31

décembre 59.831.678 ' 63.388.011 -} 3.556.338

Les préts collectifs a court terme consentis aux.syn-
dicats agricoles, sociétés coopératives et sociétés d’as-
surances mufuelles peuvent étre évalués environ a
14, 43%.000 francs. :

L.e nombre des caisses escomptant au-dessous 'du
tanx normal de la Banque de France s’est abaissé au
chiffre minime de deux caisses, contre trois en 1911.

Les frais généraux de I'ensemble des institutions re-
cionales se sont élevés & 512.032 fr.; contre 462.579 (T,
en 1914, donc en augmentation de 49.453 fr. Ce total,
rapproché da montant des opérations & court terme
citets escomptés et renouvelés), des avances accordées
aux caisses locales pour fonds de roulement au cours
de 1912 et des préts collectifs et individuels a4 long
terme accordés pendant la méme année, soit ensemble
la somme de 190 millions en chiffres ronds, donne une
moyenne de 0.26 par 400 fr. du chiffre des affaires.
Bien que l'on ait fait porter cette année le calcul
sur un chiffre d'affaires plus élevé que celui de
Uannee derniere (puisque l'on y a compris les
renouvellements ef les avances) cefte moyenne reste
tvidemment encore trop forte. Le service a dn appeler
sur ce fait I'attention des administrateurs de certaines
caisses régionales dont les dépenses pour frais géné-
raux n'étaient pas toujours suffisamment justifiées.

Quant aux réserves, elles ont passé de 1.879.937 fr.
4 6.212.976 fr., en augmentation de 1.323.039 fr. en
1912 par rapport a 1911,

*'x

Les caisses locales de crédit agricole ont trés sensi-
blement augmenté leurs opérations. Leur développe-
ment suit une marche ininterrompue et les agrienl-
teurs se montrent chaque année plus disposés a faire
appel & leur aide pour se prémunir contre les récoltes
deficitaires et les pertes qui peuvent frapper leurs
troupeaux.

En 1914, il existait 3.946 caisses affilices, groupant
185.552 adhérents ayant versé un capital de 11.78%.017
Iranes sur 18.4158.458 francs souscrits.

En 1912, les caisses régionales dont nous nous occu-
pons groupaient autour d'elles 4.204 caisses locales;
le nombre des adhérents était de 215.695; le capital

¢ atteignait 13.521.553 francs sur 20.507.931 fr.

crits. Ces chiffres, rapprochés de ceux de l'an-

© precédente, font ressortir une augmentation de

~5 caisses, 30.143 adhérents, 1.737.536 francs pour le

E?';;;zlal verse et 2.349.473 francs pour le capital sous-
11T,

Le montant des préts en cours au 1°r janvier de I'an-
nte 1912 s'élevait a 61.599.883 franes, en augmenta-
Uon de 9.616.295 francs sur les chiffres de 'année
Précédente. Pendant 'année 1912, il a été consenti des
Qi’rfj i court terme pour 85.492.170 francs, contre
2. 940.623 francs en 1914,

162.578.520 182.618.801 -+-20,040.272"

Le montant des réserves des caisses locales estpassé
de 2.006.348 francs en 1911 4 2.831.966 francs en 1912,
501t une augmentation de 825.618 francs.

. La plupart des Sociétés cooperatives de transforma-
tion et de vente de produits agricoles qui se consti-
tuent ou qui modifient leurs installations demandent &
bénéficier des dispositions de la loi du 29 décembre
1906. 102 de ces Sociétés ont obtenu en 1912 des
avanees, qui se sont élevées au total 4 la somme de
2.587.874 francs,

El'l groupant tous ces renseignements, nous trouvons
le résumé suivant des différentes phases du dévelop-
pement des caisses depuis 1900 :

Caisses régionales

e ——

Sommes Nombre Nombre

d Nom- avancées des des des préts

Années bre par I'Elat caisses adhérents en cours
(Francs)

612.250 87 2.175

17.835.968 987  43.668

96 50.442.585 3.338 151.621

970k 73.477.525  3.946 185.552

98(*) 85.888.726 4.204 215.69%

Caisses locales affiliées

Montant

(Francs)

1.910.456
30.235.063
51.815.857
61,599.883
82.540.623

(*) Plus deux caisses de crédit immobilier,

_ Depuis I'année 1900, on a donc enregistré la créa-
tion de 89 caisses régionales; le nombre des caisses
affilices est passé de 87 4 4.204, soit une augmentation
de 4.117 ; le nombre des membres qui était de 2.175
est maintenant de 215.695, en augmentation de 213.520,
et les avances du Trésor, qui au début dépassaient &
peine le demi-million s’élevaient & la fin de I'année
considérée 2 84.329.172 francs.

Enfin, le rapport signale application de la loi du
19 mars 1910 sur le eredit individuel A long terme qui
a éte pratiqué par 79 caisses sur 88 qui avaient recu
des avances spéciales. Les avances mises 4 la dispo-
sition des caisses régionales sont passées de 7.066.000
francs 4 la somme de 412.187.800 fr. Sur cette somme, -
il a été consenti, dans le cours de 1912, 969 préts nou-
veaux pour 3.609.443 fr., soit une moyenne de 3.725
francs par prét. Ainsi, depuis le vote de la loi, 2.049
agriculteurs ont obtenu des préts i long terme dont
I'importance atteint 7.721.995 fr.

Pendant la derniére année, les caisses ont recu un
nombre considérable de demandes d'emprunt a long
terme qu'il ne leur était pas possible d'accueillir. 11
convient de rappeler a ce sujet que le législateur, en
édictant la loi du 19 mars 1910, s'est proposé avant
tout de mettre & la disposition d’agriculteurs Jeunes,
laborieux et honnétes, désireux de se consacrer 3 la
culture, les moyens de se constituer la petite exploita-
tion qui leur permettra de fonder une famille et de
pourvoir a ses besoins.

Par conséquent, pourse conformer i l'esprit de la
loi, les caisses régionales ne peuvent préter leur con-
cours pour la realisation de préts 4 long terme que
dans le cas ou elles ont la certitude que leur interven-
tion aura pour résultat de conserver ume famille 2
l'agriculture, de créer ou de consolider une petite
exploitation rurale.

L’exposé ci-dessus fait clairement ressortir les ser-
vices considérables rendus par ces caisses de crédit
mutuel. L'agriculteur se trouve assuré, dans une cer-
taine mesure, contre la géne quune année déficitaire
ou des épidémies sur le bétail pourrait lui imposer. De
méme, elles |ui facilitent I'emploi des nonveaux pro-
cédés de culture, 'amélioration de son outillage.

Elles s’étendent maintenant sur toute la France, et
I'an peut estimer que le succés qu'elles remportent est
la meilleure preuve de leur utilifé. )

Gabriel FixoT.
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L Régime fiscal des Viha_qr_s_muhilieres dlrangeres

TUn article fort decumenté de la Revue Parisienne de |

Banque et de Mines vient d’indiquer les graves consé-
quences économiques que peut. entrainer pour notre
paysd’élevation deémesurée des taxes frappant les va-
leurs mobiliéres étrangéres. ;

Envisageant surtout la question au point de vue des
emprunts des Etats, des Provinces et des Villes, notre
confrére met. trés hettement en lumiere la situation
deésavantageuse dans laquelle notre fiscalité nous place
vis-a-vis du marché an glais (qui, comme chacun saif,
est avec le notre le principal pourveyeur de capitaux
du monde entier) : les titres de rentes et effets publies,
observe-t-il, sont assujeftis, en France, 4 un droit de
timbre, levé une fois pour toutes, qui, fixé d’abord
3 0,50 0/0 de leur valeur nominale, fut porté 21 0/0 en
1899, a 2 0/0 en 1909 et a 3 0/0 en 1913; quant aux
obligations des Provinces et des Villes, assimilees &
toutes les autres valeurs mobilieres, francaises et
gtrangtres, elles se trouvent soumises 4 un triple im-
pot qui, payé annuellement par abonnement, Tepre-
sente au total environ 100/0 du coupon (droit de timbre
de 0,06 0/0 du montant nominal du titre, droit de
transmission de 0,25 0/0 de son cours moyen pendant
I'année précédente, impot de 4 0/0 de son revenu). En
Grande-Bretagne, fous ces titres sont frappés simple-
ment d'un droit unique, de 1 0/0 de leur valeur nomi-
nale, percu au moment de leur émission.

Cette différence de régime fiscal a pour effet de ren-
dre les conditions de réalisation d’un emprunt infini-
ment moins onéreuses A ILondres qua Paris. Kt dela
résultent quatre conségiences trés regreftables, que la
Revue Parisienne de Bangue el de Mines resume en
ces termes : ;

« 1o Perte, pour le marché francais, des plus golides
affaires, des meilleurs emprunts d’lfat et des em-
prunts des Provinces et des Villes dont le crédit est
assez bon pour quelles puissent discuter les préten-
tions des préteurs et ne pas les subir quand elles sont
exorbitantes; ; :

« 90 Perte pour l'industrie francaise, (ui ne recoit
pas les commandes des Etats, des Provinces et des
Villes étrangéres, et qui se voit supplantée par les in-
dustries des pays rivaux ; ! ; i

« 30 Perte pour le fise, qui, faisant fuir la matiére
imposable, manque d’importantes recettes, et gul, en
gcartant du marche tant de bonnes valeurs, incite les
capitaux & I'émigration clandestine. Le capitaliste
francais sait, en effet, fort bien aller faire sur les mar-
chés étrangers les placements avantageux que la legis-
lation de son pays a pour effet de ne pas lui permettra
3 Paris. Les bonnes valeurs d’Etats, de Villes, de Pro-
vinces, ne venan{ pas & lui, il va, et ilira encore plus,
4 elles. au grand dommage du Trésor francais;

w %o Diminution des moyens d’influence politique de
1a France ».

Et, tirant la moralité de ces observations, notre eon-
fréve ajoute : « Une legislation imprévoyante nous a
&té imposée, qui tend a émousser l'arme dont notre

diplomatie s’est tant servie depuis quelques années.
Des exigences d'une absurde énormité ont déja com-
mencé a restreindre hors de France la circulation
d'une richesse qui n'y est pas utilisée et qui, judicieu-
sement employée, seconderait encore efficacement
notre politique. Cette collaboration du capital liquide
de la France et de sa diplomatie, le fisc la rend diffi-
cile et, dans 'avenir, promet de la rendre plus difficile
encore, si les projets en discussion sont votés ».

*

* &
Trés logiquement développee, I'étude de la Revue
Parisienne de Banque et de Mines sappuie sur des
faits récents et significafifs : un emprunt belge, tout

d’abord destiné & la place de Paris, a été émis a Lon-
dres; un emprunt argentin, negocié par un syndicat

francais, va suivre la méme voie; et de plus en plus,
on nous enléve les opérations de premier ordre pour
ne nous laisser que des affaires aléatoires (sauf quand
des raisons politiques obligent les pays emprunteurs i
s'adresser & nous, comme c'est le cas de la Russie et
des puissances ballaniques).

Il'y a la une tendance incontestablement inquié-
tante (qui, du reste, se manifeste aussi & propos

.des placements industriels pour lesquels, quoique

dans une moindre proportion, la fiscalité britannique
est éocalement plus favorable que la notre).

En effet, quelque opinion que I'on ait sur la gravité
des inconvénients de I'exportation de nos capitaux, et
quelque regret que l'on puisse éprouver en voyant les
entreprises nationales délaissées par notre épargne, ou
ne saurait, sans idée preconcue, nier les avantages
importants qu'offrent les placements & I'étranger. Ils
améliorent notre balancedes comptes, peuvent procurer
a notre productionde nouveaux débouchés, fortifient
dans une large mesure notre action diplomatique: en
un mot, ils contribuent & aceroitre notre richesse et i
soutenir notre prestige politique.

Or, ces avantages sont d’autant plus considerables
qu'est meilleure la qualité de nos placements : la fisca-
lité actuelle, écartant de notre marché les affaires les
plus solides et lui laissant les plus douteuses, nous est
donc trés préjudiciable.

D’autre part, ce serail une erreur de croire qu’en
imposant aux valeurs gtrangeres des taxes prohibiti-
ves, on orientera sérieusement I'épargne francaise vers
les placements nationaux: pour atteindre ce résultat
(haufement désirable) il faudrait d’abord modifier la
mentalité de nos capitalistes, et, peut-étre aussi, créer
certaines institutions de crédit gpéciales qui nous
manquent. Pour le moment, en entravant les place-
ments extérieurs, on enléverait seulement 4 notre pays
d'abondantes sources de richesses sans en faire appa-
raitre beaucoup de nouvelies & I'intérieur. D'ailleurs
(notre confrére I'a trés justement remarqué) nos com-
patriotes, ne trouvant plus sur notre marché les va-
leurs étrangéres qui leur conviennent, n’hésiteraient
pas & aller les chercher souvent au dehors, pour le
plus grand bénefice des banquiers étrangers, mais
sans aucun profit pour notre puissance politique et
notre expansion industrielle, et au détriment des
établissements de crédit francais.

On voit ainsi que nos législateurs agiraient sagement
en cessant de considérer les titres éfrangers comime
une matiére que l'on peut impunément surtaxer : déja
les impots dont on les a frappés onteu certaines réper-
cussions faeheuses.

-k

Assurement, en 1'état actuel de nos finances publi-
ques, on ne peut songer a demander une réduction des
droits établis sur les valeurs étrangeres: néanmoins,
il faut que nos parlementaires se pénstrent bien de
T'idée que laccroissement de ces taxes est unmal ; ils
devront done le limiter au minimum strictement indis-
pensable et y renoncer aussitot que le permetira le
développement normal de ncs ressources (si jamais

areille éventualité arrive & se produire 1.

Au surplus, il serait bon de rappeler & nos honimes
d'Etat, en quéte de receltes nouvelles pour équilibrer
les budgets futurs, que, d'une maniére générale, en
frappant les titres mobiliers, on ne nuit pas geulement
aux rentiers : on atteint du méme coup la grande
masse des travailleurs employés dans les sociétés 11-
dustrielles et commerciales, on porte préjudice au pays
tout entier, dont on paralyse l'activite &conomique.

Il faudrait leur rappeler, aussi, que les valeurs 1mo-
bilieres sont un admirable instrument de vulgarisatiol
de la richesse, de démocratisation de la propriétc, de
sorte qu'en les imposant 4 I'excés, on ruine d’abord 1¢
petit épargnant, moins capable de se défendre que l?
riche capitaliste. - !

Ces notions sont un peu trop perdues de vue depws
quelque temps : dans lintérét de tous, il gerait ufile
de s’en souvenir désormais.

René THERY.
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COMPAGNIE FRANCAISE
DES

Chemins de fer de la Province de Santa-Fé

L’exercice 1912-1913 de la Compagnie Francaise des
Chemins de fer de la Province de Santa-Fé, clos le 30
juin 1913, est le premier qui se soit écoulé sous le nou-
veau régime libéré des engagements concordataires.
Les résultats qu'il a donnés sont en progression. Tou-
tcfpls,tout en les rapprochant de ceux de l'exercice
précédent, nous ferons observer®qu’ils sont, les uns et
les autres, difficilement comparables.

L’exercice 1911-1912, en effet, supportait plus de 4
millions de francs d’intéréts 2 5 0/0 sur les obligations
concordataires et de dépenses diverses occasionnées
par le remboursement de ces mémes obligations et
l'augmentation du capital social. En revanche, le ser-
vice des obligations 3 0/0et 4 1/2 0/0 est, pour 1912-
1913, supérieur de 2.866.534 fr. 19 a celuil de l'exercice
précédent. Ce qu'il faut done surtout retenir, dans la
brusque augmentation du solde béneficiaire, c'est
'ameélioration des recettes nettes qui s’étaient trouvées
réduites en 1911-1912 par suite de circonstances excep-
tionnelles : pluies et inondations, hausse du prix des
charbons, ameéliorations de salaires, médiocrité de la
récolte des eéreales et ralentissement survenu dans
I'exportation du quebracho.
~ Quoiqu'il en soit, voici les « Comptes de Profits et
Pertes » des deux derniers exercices :

Exercices
1911-1912 1912-1913

; A Produits (En franc:)
‘;‘rodu}ts nets de 'exploitation. 10.426.363 35 11.782.208 7
Hxercices clos 69.029 13 e
Intéréts intercalaires sur dé-

penses de construction et

intéréts divers ThE. 791 67

11,240,184 15

79.704 56
2.761.908 29

Charges

Service des obligations 3 0/0
et &£ 1/2 0/0...4... SRR

Intéréts aux obligations con-
cordatairagai el s s

Intéréts 4 5 0/0 des actions
nouvelle8sRGtE e it tistatanere s

Frais ‘d'émission d’actions et

_ d'obligations

Rectification de taxes sur trans-
ports, partd régulariser dans
le compte d’exploitation du
raccordement de Luduena au
Port de Rosario et régle-

_ments divers

Provision pour études et réfec-
tions extraordinaires

4£,951.043 »
3.740.881 56
826.678 40
360.937 47

7.817.577 19

1163.710 62
500.000 »  600.000 »

10.043.251 05 = 8.656.285 23
11.240.184 15 * 12.761.908 29

1.196.933 10 4.095.623 01

778.024 96 989.522 62
1.974.958 06 5.085.145 63°

La répartition, pour ces deux exercices, s’est effec-
tuée ainsi :

248.708 09

Rappel des produits

Bénéfices pets....ocvireiaiars
A ajouter :
Report de l'exercice précédent.

Soldes eréditeurs définitifs. ...

Iixercices
1911-1912 1912-1913

ekt : (En francs)
‘néfices nets 1.196.933 10 4.095.62
Moins 5 0/0 pour la réserve lé- Hadila i

gale 59.846 66  204.781 15
1.137.086 45 8.850.841 86

A déduire : Intéréts a b 0/0 sur
21.600 -actions anciennes en
1911-1912 et sur 108.000 actions
tant anciennes que nouvelles

en 191-1918. i i 540.000 » 2.700.000 »

597.086 45 1.190.841 86

A Exercices
1911-1912 1912-1913

Moins : Intéréts a 5 0/0 sur ver- oy g
sements anticipés sur les ac-
tions nouvelles............ S 2.089 05 » »

Soldes... D
10 0/0 de ces montants au Con- D Ag e
59.499 74  119.084 18

seil d’administration
; 3 . 535.497 66 1.071.7
A ajouter : Reports précédents.. 778.024 96 9%95225 Eg

. Montants disponibles 1.313.522 6: 5

Dividende supplémentaire de 15 A R e
francs 4 21.600 actions ancien-
nes en 1911-1912 et de 12 fr. 50
4 108.000 actions en 1912-1913.

A reporter & nouveau.......

824.000 » 1.350,0000 »
989.522 62  711.280 30

Le dividende, pour lexercice 1912-1913, a donc été
fixe a 37 fr. 50 pour chacune des 21.600 ’actionsca?nt?
gl‘;a;?e'st'qtt %tla_a 8?04(;3 actions nouvelles, alors quil

été établi a 40 fr. en 1911-1912, p
21.600 actions anciennes. nenlese

‘Au 30 juin 1912, la longueur du réseaun était de 1.709
kilométres en exploitation définitive et de 62 kilome-
tres en exploitation provisoire, ouverts seulement au
service de }a petite vitesse et du télégraphe, mais au
30 juin 1913, par suife de l'ouverture a l'exploitation
provisoire de deux sections de l'embranchement de
Charadai a I'ouest, elle comprenait 1.709 kilométres en
exploitation définitive, et 121 kilomeétres en exploita-
thl"l provisoire, soit au total 1.830 kilométres.

En somme, les résultats de 1912-1913 ont éte sensi=
blement meilleurs que ceux de Vexercice précédent
mais ils n‘ont pas été aussi favorables qu'on l‘espérait:
La raison en est & ce que le trafic des bois de quebra-
cho, par suite de I'élévation des frets et de la situation
générale des affaires en Europe et en Amérique, n’a pu
encore reprendre I'importance atteinte en 1910-1911.
Toutefois cette crise passagere parait toucher a sa fin.
Quant aux dépenses de la Compagnie, elles ont de
nouveau subi le contre-coup de la hausse des char-
bons, de la remise en état des lignes & la suite de for-
tes intempéries et de 'amélioration des salaires, amé-
lioration nécessaire pour stabiliser le personnel, prin-
cipalement dans la région du Chaco. Il en résulte que
pour lexercice 1912-1913 le coefficient d’exploitation
bien qu'en progrés sur celui de 'exercice précédené
qui avait &é1é¢ de €3 96 0/0, est resté éleve a 61 16 0/0
contre 58 91 0/0 en 1910-1911. :

Au cours du dernier exercice, les travanx de pre-
mier e.taphssement ont été, dans leur ensemble,
poursuivis avec activité, et ils ont nécessité, pour
les diverses lignes et les divers embranchements
en construction, une dépense de 18.442.247 fr. 90
chiffre qui n’'avait pas encore eté atteint dans
aucun des exercices précédents. D’autre part, la
Compagnie a acheté, -au nord de Santa-Fé, en vue
du transfert ultérieur des ateliers de la traction
ipO hectares environ, pour une somme de 855.000 fr.
Elle a, en outre, fait I'acquisition, moyennant 323.400
francs, de deux lots de foréts: riches en quebracho
pour son alimentation en traverses, d'une contenance
de 5.0}30 hectares, a proximité de la future ligne de
Bermejo. Elle a_également obtenu, & I'amiable ou par
expropriation, divers autres petits lots, notamment en
qu de la vquante&ie ?oronda sur la ligne de Rosario.
En ce qui regarde le matériel roulant il a été expé-
dié, en 1912-1913, 800 wagons & marchandises o]?i?at
de la commande faiteen 1911 ;les 60 wagons i)latés-
formes gui en constituaient le solde, ont été expédiés
au début de l'exercice en cours. De plus, les fournis-
seurs de la Compagnie avaient & peu prés terminé, au
30 juin 1913, l'exécution de 11 voitures. de 3 Wagons-
restaurants et de 40 fourgons qui leur avaient été
commandés, et il restait en cours, depuis janvier 1913,
une commande de 300 wagons & bestiaux nécessités

par le développement intense de ce trafic spécial.
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En 1912-1913, la Compagnie n'a procédé a aucune
émission d’obligations. Les opérations autorisées par
I’assemblée générale extraordinaire du 19 mars 1912
Ini avaient laissé un reliquat disponible de 9.583.864 fr.
qui lui a permis d’augmenter son fonds de roulement
et de couvrir ses dépenses de premier établissement.
Ce reliquat ayant été absorbé en juillet dernier, la
Compagnie a demandé a la Banque de Paris el des
Pays-Bas une avance de 7 millions de franes. En ountre,
eile avait 4 faire face aux travaux et acquisitions mé-
cessaires pour amélioration et I'extension normale de
son réseau, qui sont indispensables tant pour main-
tenir et aceroitre le trafic existant gque pour écarter
des concurrences éventuelles, surtout dans un pays
qui se développe rapidement, comme la République
Argentine, et qui posséde desréseaux puissants dispo-
sant de capitaux importants. De plus, la proportion de
son capital-actions et de son capital-obligations était
telle qu’il lui a paru opportun de se procurer les res-
sources qui lui étaient nécessaires par la création de
nouvelles actions. C’est du reste le mode de procéder
qui avait été envisagé par I'assemblée générale extra-
ordinaire du 19 mars 1912 qui 'autorisait & élever son
capital social jusqu’a 100 millions de franes en une ou
plusieurs fois, par simple décision du Conseil d’admi-
nistration, aprés avis favorable de l'assemblée géné-
rale ordinaire,

C'est pourquoi lassemblée générale annuelle du
24 novembre dernier a eu & se prononcer sur la créa-
tion de 36.000 actions nouvelles destinées a porter le
capital social de H4 4 72 millions de francs. En vertu
du vote émis, Ia Compagnie a procédé, dans le courant
du mois de décembre dernier, a4 I'’émission des sus-
dites 36.000 actions qui ont été réservées aux anciens
actionnaires au prix de £55 francs. Cetfe émission I'a
mise & méme de rembourser ’avance consentie préce-
demment par‘la Bangue de Paris et des Pays-Bas, et
de faire face 4 ses nouvelles dépenses de premier éta-
blissement.

A. LECHENET.

BIBLLIOGRAPHIE

I’Expansion allemande (1)

L'un des faits saillants de I'histoire des quarante derniéres
années est assurément le développement considérable pris,
au point de vue politique comme au point de vue économi-
que par la nation allemande. Quelles sont les causes de ce
phénomene si caractéristique ? Comment se manifeste-t-il en
ce moment ? Quels en sonf les effets présents ef quelles peu-
vent en étre les conséquences futures? Tels sont les pro-
bléemes intéressants que vient d’examiner M. le ‘capitaine
Henri Andrillon en un livre trés sérieux.

Dans un premier chapitre, 'auteur analyse « les forces
morales d’expansion » de la nation allemande : celles-ci sont
constituées par « les croyances, sentiments et concepts » &
la fois de D'élite intellectuelle du peuple, convaincus l'un et
Pautre « de la supériorité de la race germanique, et de la
destinée qui la conduit & dominer les autres races », prati-
quant également « le culte de la force et de la guerre », et
pareillement ambitienx de domination, animés d’une méme
« volonté de puissance ». A

Le chapitre second met en relief « les forces matérielles
d’expansion et l'organisation méthodique des foreces morales
et matérielles en vue.de I'expansion ». Au premier rang de
ces forces matérielles, il faut placer l'accroissement de la
population allemande; quant & 'organisation de l'expansion,
elle est assurée simultanément par les « Sociétés d’expansion »
(ligue pangermanique, ligue de la défense nationale, ligue
navale, ete.), par l'université, par Dlarmée et par « le culte
des souvenirs historiques ».

M. le capitaine Andrillon indique ensuite quels sont les
faits caractéristiques de « I'expansion économique de 1'Alle-

(1) Un vol. in-16, édité chez Marcel Riviére, 81, rue Jacob,
Paris ; prix, broché : 3 fr. 50.

magne contemporaine » (développement du commerce exté-
rieur, installation d'industries germaniques en territoire
étranger,” notamment en France, etc.)-et montre quelles en
sont les conséquences immédiates (aceroissement de l'esprit
d'entreprise, augmentation de la richesse nationale, ete.).

Un chapitre spécial est consacré a « l'émigration alle-
mande et l'expansion coloniale de I’Allemagne contempo-
raine ». Un autre fait ressortir « l'expansion germanigue
dans les Pays-Bas, en Autriche et en Orient ». Un autre,
encore, que tous nos compatriotes devraient méditer, a trait
4 « l'expansion germanigue en France ». M. Andrillon y
rappelle les illusions que l'on se faisait chez nous sur 1'Alle-
magne avant 1870, montré I’attitude hostile de I'Empire ger-
manique & notre égard depuis quarante ans ef, enfin, insiste
sur les causes de conflit qui, subsistant pour l'avenir, nous
obligent 4 rester toujours sur la défensive, 4 conserver sans
cesse le régime de la paix armée.

Dans le dernier ehapitre, l'auteur se livre a des « considé-
rations d'ensemble sur les causes de I'expansion de 1'Allema-
gne et sur les effets de cette expansion »; il montre que
I'idéal allemand a pour but « d’ayoir la force par l'effort » ;
par conséquent, si elles ne veulent point succomber; « il im-
porte au plus haut degré que les nations menacées prennent
des mesures immeédiates et énergiques, en vue de la résis-
tance a l'expansion que le culte de la force et la volonté de
puissanee sont susceptibles de donner 4 la race germa-
nique ». !

La conclusion de tout le livre est que nous devons nous
fenir préts a toute éventualité. Mais, pense, non sans rai-
son, le capitaine Andrillon, nous ne devons pas nous en
attrister : en effet, « la redontable menace de l'expansion
allemande peut avoir pour la France les plus heureux résul-
tats, car elle est susceptible de stimuler au plus haut point
les énergies mationales ».

Tres clair, fait par un homme parfaitement au courant des
choses de I'Allemagne, plein d'observations personnelles, le
livre de M. le capitaine IHenri Andrillon wibre d'un beaun
sentiment patriotique. Tous les Francais soucieux de la gran-
deur de leur pays devront le lire et se souvenir de ses
enseignements.

Comment la France perdra ses colonies (1)

Dans ce livre trés documenté, M. H. Tridon, directeur de
la Tunisie francaise, s’est attaché & démontrer que notre
politique coloniale « inspirée des idées humanitairesdes En-
cyclopédistes » fait fausse route et « ne tend 4 rien moins
qu’a mettre, avec l'instruction que nous multiplions d’une
fagon inconsidérée, entre les mains de nos sujets et protégés
de tountes races et de toutes couleurs, une arme redoutable
qu’ils s’empresseront, qu'ils s’empressent déja de tourner
contre nous ».

Cette thése ne manquera pas de soulever de frés vives ob-
jections. Mais, quelque opinion qu'on en puisse avoir, elle
mérite d’étre examinée avec soin par les magistrats, les avo-
cats, les administrateurs, les membres du corps enseignant
et tous les Francais de notre Afrique du Nord, préoccupés
juste titre de « la question indigéne ».

Le livre de M. H. Tridon vient 4 son heure, au moment ot
le Parlement et l'opinion publique sont encore trés indécis
sur‘la conduite 4 tenir vis-4-vis des populations de notre em-

, pire colonial.

Au pays du printemps éternel (2)

Ce pays merveilleux, dont M. Alexis Caille nous présente
une description enchanteresse dans sa derniére brochure,
c'est le Guatémala. I'auteur, qui l'a parcouru en tout sens,
montre d’abord quel est son aspect géographique, indique la
nature de son climat, de son régime hydrographique, etc. .
11 étudie ensuite le caractere de ses habitants, puis dit quelles
sont ses richesses agricoles. Une analyse précise de la situa-
tion économique et financiere, politique et administrative du

(1) Un vol. in-8°, édité  par la Tunisie frangaise, 4, rue
Hannon, Tunis ; en vente & la librairie « Edition et Librairie»,
40, rue de Seine, Paris; prix, broché : 2 fr. 50.

(2) Une brochure éditée chez Louis Conard, 17, boulevard
de la Madeleine, Paris; prix : 1 fr. 50.
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Guatémala suit cet exposé, et, pour finir, M. Alexis Caille
résume les progres accomplis par cet Etat depuis quinze ans,
soug I'habile direction du président Estrada Cabrera.

La conclusion de la brochure est que le commerce francais
ne devrait pas se désintéresser, comme il fait anjourd’hui,
&’ « une terre comblée de tous les dons de la natureet habitée
pur un peuple aimable amoureux de la culture francaise ».

Souvenirs et croquis madrilénes (1)

An moment ol il est tant question d'un rapprochement
franco-espagnol, on lira avec intérét et profit le livre si at-
frayant que vient de publier notre confrére Gaston Roufier
sous ce titre : « Souvenirs et croquis madrilenes ».

Dans cet ouvrage, écrit en un style alerte et élégant,
M. Gaston Routier rapporte une série d'aneedotes fort bien
choisies et trés suggestives, dont la réunion constitue une
véritable « chronique du régne d’Alphonse XIIT ». Leur lec-
ture donnera une idée frés compléte, variée et pittoresque de
la vie et du régne d’Alphonse XIII, des mceurs et coutumes
de la Cour d'Espagne et de Madrid, ete.

Ces récits, dus 4 I'un des hommes qui, de I'avis méme dun
Heraldo de Madrid, connaissent le mieux I'Espagne, ne
peuvent que contribuer a fortifier les sympathies mutuelles
le deux grands pays amis et issus de la méme race. Aussi

sitons-nous vivement notre distingué confrére de son
hieau volume, desting certainement a remporter un grand

SHCCEs.

L’évolution de la Russie pendant les années
1904-1907 (2)

loute la France a suivi, avec une attention passionnée,
les péripéties. du drame politique qui s'est déroulé chez la
nation amie et alliee et qui marqua son pénible achemine-
ment de I'autocratie sans contréle vers la conquéte d'institu-
tions parlementaires. Mais, sur cétte phase importante de
I'histoire contemporaine, nous manquions, chose étonnante,
@'informations précises et complétes.

Le livre du docteur Adolf Torngren, excellemment tradunit
du suédois par Mlle Frédérique Pluche, vient combler cette
lacune. G'est I'ceuvre d'un éerivain qui a consulté avee soin
les documents officiels et les publications se rapportant i
I'époque-qu’il a éfudiée. Il a assisté, d'ailleurs, & bon nombre
des événements qu'il raconte, et son exposé, sobre, nourri de
faits instruetifs au supréme degré, prend alors la valeur d'un
témoignage.

On suit distinetement, ainsi que dans un tableau vivant,
les moindres Gétails de la Iutte engagée, sous la pression des
defaites d’Extréme-Orient, en Russie, pour la possession de
la liberté, et de trés nombreux enseignements ressortent de
%':?hule cousciencieuse et savante gque nous signalons & nos
lectenrs.

La Formation de l'opinion publique (3)

Dang cette brochure, M. R. Chasseriaud, ancien éléve de
I'Ecole polytechnique, définit d’abord ee qu'on entend par
opinion publique, montre la nature de ce « raisonnement de
la :";)1_11.0. », explique quelles influences extérieures (presse,
publicité, ete...) peuyvent le modifier on Povienter dans tel ou
tel seng, et, pour conclure, observe que « si elle est loin de
se montrer impeccable dans ses manifestations quotidiennes,
il cst cependant juste de reconnaitre que ses qualités par-
Viennent, presque toujours, avee Paide du temps, & racheter
ses défauts ».

Une intéressante préface de M. Doutre, lauréat de I'Acadé-
mie des Sciences, fait ressortir 'intérét de cette petite étude
de psychologie sociale, et une note finale de M, Chasseriaud
examine les lois présidant 4 la formation générale des idées.

(1) Un vol. in-8, Editions de !Epoque Moderne, 9, rue
Beudant, Paris; prix, broché : 3 franes.
() ‘Un volume in-16, édité & la librairie Plon-Nourrit, 8,
rue Garanciére, Paris. Prix, broché: 8 fr. 50.

(3) Une brochure éditée chez Marcel Rividre et €, 31, rue
Jacob, Paris; prix : 1 fr, 50,
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Compagnie Universelle du Canal Maritime de
Suez. — Le Bulletin décadaire de cette Compagnie,
du 22 février, fait observer que pour apprécier juste-
ment les résultats de 'exercice 1913, il importe de
préciser comment le trafic d'une part, la détaxe de
Pautre, ont influé sur Ja marche des recettes. C'est ce
qu’indique le tableau suivant :

Différences

Recetfes  Moins-values provemant Diminution

totales résultant des totale
du transit de la variations par rapport

en 1913 détaxe du trafic a 1912

(En franes)

Janvier.. 11.420.000 899.000 — 595.000 —1.494.000
Février..  9.906.000 794.000 — 434.000 —1.228.000
Mars.... . 11.561.000 926.000 —+ 149.000 — 777.000
10.291.000 814.000 204.000 —1.018.000
10.477.000 837.000 719,000 —1.556.000
9.687.000 716.000 13.000 789.000
10.563.000 835.000 30.000 805.000
9.879.000 719.000 326.000 453.000
Septemb. 9.883.000  — 779.000 73.000 706.000
Octobre. 11.259.000 867,000 718.000 149. 000
Novemb. 10.480.000 818.000 152.000 666.000
Décemhb . 11.245.000 893.000 761.000 132.000

bbb

126.651.000 —10.017.000 -+ 244.000 —9.773.000

La moins-value fotale a été légérement inférieure &
celle oecasionnée par la détaxe. ;

La diminution des recettes pour cause de fléchisse-
ment du trafic n’a porté que sur cing mois du premier
semestre ef méme ne s'est sensiblement accusée qu'en
janvier, février et mai. En juin, elle est deveuue insi-
gnifiante. it durant tout le second semestre, quoique
avec des variations assez marguées d'un mois & 'autre,
une plus grande activité du transit a fait récupérer en
partie la réduction entrainée par la détaxe. :

Cette reprise du mouvement maritime du Canal au
cours des sept derniers mois a eu une importance qui
ne ressort qu'insuffisamment de la comparaison des
totaux mensuels du tonnage net transité avee les chif-
fres correspondants de 1912. Pour dégager, il faut dé-
duire de cette jauge totale la navigation sur lest, et
chiffrer la différence qui représente le tonnage sur le-
quel la taxe entiére a été percue :

Tonnage Tonnage net *
Tonnage net taxeé
net commercial a
total sur lest plein tarif

" (En milliers de tonnes)
798 — 81 126 4 11
.587 — 106 105 — 114
.81 + 12 112 37
.628 50 65 42 .53 —
674 — 152 97 BT —

1.672 — 92
1
1
1
1
.Bh2 ) 1.466 + 61
1
1
1
k
i

V482 -

9
789 + 49
8

Janvier,
Février.. ...

670 40 60 1.610 +-
559 32 5
669 — 10

Septembre. ., )
734 i

QOctobre ... .
Novembre... 636 =
Décembre. . .85 4+ 120

Totaux. .. 20.033 — 242 868 — 698 19.165

En constatant lVamoindrissement persistant de la
navigation sur lest jusqu’en novembre, on s'explique
que la jauge totale des derniers mois n’ait pas été plus
élevée, et en suivant I'aceroissement constant du ton-
nage 4 plein tarif on voit nettement apparaitre la cause
de I'ameélioration des recettes.
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Compagnie AIQériegne. — Les progrés realisés
par la Compagnie Algérienne au cours de son dernier
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exercice social 1913 ont été¢ importants. Ils se sonf ]
traduits, par comparaison avec les résultats de 1912,
par une augmentation de hénéfices de 9.852.187 fr. 73.
Voiei, au reste, comparés, les bilans des deux der-
niers exercices :

Bilan au 81 déecembre

1912 1913

Aetif

Caisses et banques..........
Effets en porteteuille
Rentes, actions et obliga-
tions
Avances garanties........-.
Clomptes courants et corres-
pondants....... 55 e Aani
Acquéreurs d'immeubles.. ..
Immeubles urbains....... A
Immeubles ruraux :
1 DYt ] S S s A S Sl

(En francs)

10.813.189 31 9.158.565 12
163.392.04% 62 194.744.409 GO

957.119 15 1.057.585 04
60.863.083 47 65.109.895 22

48.016.663 97 50.172.04% 50
264.646 05 870.027 10
7.085.277 71 = '7.824.226 20
4.766.786 13  4.684.832 17
7.406.833 38  6.606.748 62

803.565.643 79 339.228.331 57

Passif
62.500.000 »
2.859.320 07
67.500.000  »

1.232.459 61
135.176.799 44
24.480.400 »

14.711.171 04
8.133.044 70
8.739.814 »

2.782.312 10
43 454 86
2.250.681 04

40.000.000 . »
2,500,000 »
30.500.000 »

1.191.180 75
156.220.449 85
27.266.600 »

16.653.817 98
3.620.846 03
11.518.441 53

2.339.610 55
88.985 89
2.226.189 94

Clapital
Réserve statutaire
—  extraordinaire
Provision pour amortisse-
ments et risques en cours.
Comptes de dépots
Bons a échéance
(iomptes courants et corres-
pondants. . . ;
Effets-a payer
Divers
(aisse de prévoyance du per-

Dividendes & payer.........

Compte d'ordre............-
Profits et Pertes:

Report des exercices anté-

8.775.335 40

10.088.539 31

$39.223.331 57

2.313.670 19
7.186.401 38

308.565.648 79

At cours de l'exercice 1913, la Compagnie Algérienne
a porté son eapital social de 10 millions de francs
4 62.500.000 de francs, au moyen de I'émission de
50.000 actions nouvelles en mars et de 25.000 autres
actions en octobre. }

Le dividende qui sera proposé & la prochaine assem-
blée générale, convoguee pour le 21 mars prochain,
sera de 57 ir. B0 contre 5 francs pour l'exercice préce-
dent. Ce dividende sera payé Indistinctement aux
45.000 actions émises en 1913 et aux 80.000 actions
anciennes.

Bénéfices nets

Banque Suisse et Francaise. — I'exercice 1913
de la Bangue Suisse et Francaise accuse une augmen-
tation de bénéfices appréciable sur l'exercice 1912,
ainsi qu'il ressort des bilans ci-dessous :

Exercices

1912 ~1913

Actif (En francs)

Tspeces en caisse et a la
Banque de France

Fonds disponibles dans les

19.905.653 77  10.107.325 24
4.001.582 49  13.659.652 64
63.959.866 14  87.587.519 80

- 94.944.909 15 35.759.428 05
5.912.610 04  5.156.197 42

41.502.840 52 43.608.092 10
25.790.472 38 85.873.773 83

1.194.116 65 1.166.474 20

1.000.000 » 1.000.000 »
9921.418 88 1.061.200 61
200.000 » 200.300 »
79.029 58 421.225 98

Portefeuille-effets...........
Reports
Coupons 4 encaisser
Comptes débiteurs avec ga-
ranties
Comptes courants débiteurs.
Portefeuille-titres (actions et
obligations) 4
Parts de la Société Immobi-
liere Lafayette
Participations financiéres. ..
Mobilier et coffres-forts
Comptes d'ordre et divers. ..

25.000.000 »
1.500.000 »
1.500.000 »
5.000.000 »

68.912.309 93
58.506.923 66
25.214.753 05

1.309.433 31

40.000.000 »
1.635.165 58
1.635.165 58
8.500.000 ' »

84.298,691 30
69.730.038 »
95.087.248 02
1.531.609 99

Capital

Réserve légale

Fonds de prévoyance

Réserve extraordinaire......

Comptes courants & vue et
correspondants

Ciomptes créditeurs

Acceptations

Comptes d'ordre et divers...

Profits et pertes : ;
Report de l'exercice pré-

cédent:. ..o v e

Bénéfices de 1'année

145.493 42 152,548 09

92,402,885 83  3.030.423 36
17 b fe ls ARe 180.541.299 20 285.600.889 92

Les bénefices de 1912 avaient été arrétés aprés dé-
duction des tantiemes. Quant aux bénéfices disponibles
des deux derniers exercices, ils s'établissent ainsi :

FExercices 3
1912 1918

(En franes)

9,402,385 83 3.030.423 36

Report précédent 145,493 42 162.548 09
Total 4 répartir 9.547.879 25 8.182.971 45

La répartition qui sera proposée a la prochaine as-

Bénéfices de l'exercice

- semblée générale convoquée pour le ii mars prochain

se compare ainsi & la précedente :
Exercices

1912 1913

{En francs)
185.165 58  151.521 16

Répartition
Réserve légale.......... e T
Fonds de prévoyance...... 185.165 58 151.521 16
Dividende 1.625.000 » 1.895.900 »
Tantiémes. . ... T ey » »  312.142 87
Réserve extraordinaire.......... 500.000 » 500.000 »
Report 4 nouveau 4 152.548 09 171.886 26

2.547.879 25, 8.182.971 45

Le dividende pour l'exercice 1913 restera fixé @
39 fr. 50 égal a celui de I'année précédente, contre 30
francs en 1911, 27 fr. 50 en 1910 et 25 francs antérieu-
rement. {

Anu cours de l'exercice 1913, le capital social de la
Sociéte, qui avait déja été porté de 454 25 millions de
francs en 1912, a été élevé 4 40 millions de francs.

Société « Le Naphte Russe » (Société Russe
« Neft »). — La Société Le Naphle Russe va proceder
4 une mnouvelle angmentation de son capital, en le
portant de 16.500.000 roubles a 924.750.000 roubles par
la création de 82.500 actions nouvelles de 100 roubles
chacune, participant aux hénéfices de l'exercice 191%4.

Cette opération a pour but de mettre la Sociéte en
mesure de poursuivre le programme de développement
qu'elle s'est tracé et dont les augmentations precc-
dentes ont marqué les premiéres étapes. Elle comporte,
en méme temps que de nombreux achats de terrains
de réserve, lacquisition de trois affaires en exploita-
tion situées dans le centre méme de Bakou, ainst
qu'une importante prise de participation dans uné
grande entreprise de la région de Grosnyi.

Elle permettra en outre &4 la direction technique de
multiplier encore le nombre des forages.

Conformément aux statuts, les actions nouvelles se-
ront réservées aux anciens actionnaires. Ce droit
s'exercera dans' la proportion d'une action nouvelle
pour deux anciennes.

Le prix d’émission est fixé & 165 roubles ou 43%
franes 50. i

La souscription est ouverte & partir de ce jour, R
février, jusqu’au 7 mars prochain.

Les publications légales ont été faites dans le Bulle-
tin des Annonces légales obligatoires du 16 courant.

Société de Production et de Commerce de-

180,541,299 20 285.600.889 92

Naphte I. N. Ter-Akopoff. — Samedi dernier a ew
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lieu, au cours de 1.418 francs,: Vintroduction sur le
Marché Officiel de Paris, au comptant, de 18.000 ac-
tions de 250 roubles chacune de la Sociéte de Produc-
fion et de Commenrce de Naphte I. N. Ter-Akopoff, en-
treprise fondée en 1877 et transformée en 1899 sous la
forme d'une Société anonyme dont les titres sont ac-
tnellement cotés & Saint-Pétershourg dans les environs
de 420 roubles.

Les publications légales ont été faites dans le Bulle-
iin des Annonces légales obligatoires du 17 novem-
bre 1918.

PETITES NOUVELLES

<9 Dans sa séance du 25 février, le Conseil d’adminis-
tration du Crédit Foncier de France a antorisé les préts
suivants : 7.789.200 francs de préts foneiers et 559.037 francs
de préts communaux; au total: 8.208.237 francs de préts
nouveaux.

< Dans un Conseil tenu le 24 courant & la Banque de
Paris et des Pays-Bas, les écritures de l'exercice 1913 ont
ét¢ arrétées et le dividende fixé au méme chiffre que celui de
Vexercice 1912, soit & 75 francs par action.

<4 Nous croyons savoir que le dividende de la Bangque
de U'Union Parisienne, pour I'exercice 1913, sera maintenu a
son niveau antérieur, c'est-a-dire a B0 franecs par action.
Ajoutons que cette fixation peut étre faite non seulement
sans recourir au report 4 nouveau de l'année derniére, mais
au contraire en l'augmentant.

< Pour la 7¢ semaine de 1914, les recettes de la
Compagnie générale des Omnibus s'élévent & 702.538 fr. 55
pour les omnibus et & 452.088 fr. 55 pour les tramways,
contre respectivement 646.977 francs et 398.918 fr. 75 pour la
méme semaine de 1913. Pour les 7 premiéres semaines de 1914,
les recettestotales s’établissent donc 4 4.698.099 fr. 75 pour les
omnibus et 4 2.995.436 fr. 80 pour les tramways, au lieu de
4.561.8%4 fr. 25 et 2.934.823 fr. 40 pour les mémes semaines
de 1913, D'ott une augmentation en 1914 de 136.265 fr. 50
pour les omnibus, et de 60.612 fr. 90 pour les tramways, s0it
une plus-value totale de 196.878 fr. 40 pour l'année en cours.

<9 Pour la seconde décade de février 1914, les recetles
de la Compagnie du Chemin de fer Métropolitain de Paris
se sont élevées A 1.649.745 fr. 60, pour 9.384.998 voyageurs.
{.)u 1er janvier an 20 février 1914, les recettes totales se chif-
frent par 8.596.706 fr. 85 pour 49.214,978 voyageurs trans-
portés, contre 8.229.988 fr. 50 pour 47.140.243 voyageurs
pendant la méme/période de 1913. L'augmentation, pour 1914,
atteint 366.718 fr. 35 et 2.074.733 voyageurs.

4 Pour la seconde décade de février, les recettes de
la Compagnie du Chemin de fer Electrique Nord-Sud
de Paris se sont élevées A 308.416 fr. 76 pour 1.757.080
voyageurs transportés, .contre 290.620 fr. 40 pour 1.655.142°
voyageurs pendant la décade correspondante de 1913. Du
L'i_]anvier au 20 février 1914, les recettes totales s'éta-
hlissent 4 1.691.999 fr. 85 pour 9.128.167 voyageurs transpor-
tés, au lien de 1.486.277 fr. 90 pour 8.513,350 voyageurs en
1913, d’oli, pour 1914, une augmentation de 105.721 fr. 95
comme recettes et de 609,817 voyageurs.

¢~ Pour la premiere décade de février 1914, les recettes
flqs voitures de la Compagnie Inlernationale des Wagons-
Lits et des Grands Express Euwropdens sc sont élevées a
942.451 fr., contre 918.618 fr. pendant ia méme décade de
1913. Du 1% janyier aum 10 février 1914, les recettes totales
s'élévent 4 3.853.588 francs, au lien de 8.568.776 francs
pendant la période correspondante de 1913, d'oi une aug-
mentation de 284.762 francs pour 1914.

Avis et Décisions de la Chambre syndicale des Agents
de Change de la Ville de Paris

l?epui_s le 20 février, les actions de la Société Miniere et
I ndustrielle de Routchenko (en liquidation) ne sont plus né-
gociables qu'a la deuxitme partie du Bulletin de la Cote, en
fitres estampillés d'une premieére répartition de 250 francs.

| situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES

19 février

26, février

Eracais'se de la Ban

Portefeuille Paris

Avances a I'Etal

Rentes disponibles

que el des succur
Emploi de la réserv
Divers

. Réserves
mobiliéres

Réserve spéciale

Dividendes a payer

Divers

ACTIF

que :

Effels échus hier 4 recevoir & ce jour
Effets Paris

Efféts Etranger..
Eifets du Tresor
Portefeuilles des succursales
Avances sur lingots 4 Paris
Avances sur lingots dans les succurs.
Avances sur lilres a Paris
Avances sur litres dans les succurs. .

Avances temporajres au Trésor public
Rentes de la Réserve
Rentes de la Réserve (ex-banques).

Rentes immobilisées
Hotel et mobilier de la Banque .
Immeubles des:succursales
Dépenses d’administration de la Ban

sales
e spéciale

PASSIF
Capital de la Banque
Bénéfices en additions au capital.....
Loi du 17 mai 1834
Ex-banques département.
Loi du 9 juin 1857
Réserve immobiliere de la Banque. ..

Billets au porteur en circulation
Arrérages de valeurs déposées
Billets a ordre el récépisses

Comple courant du Trésor, crédileur.
Comptes courants de Paris
Comples courants dans les succursales

Escomple et intéréts divers
Réescomple du dernier semestre

3.088.372.432 | 3.
647.504.627

598.351.408
646.028 683

506.728.656
984.570.390

»
202.941 700
531.009.414
200.000.000

100.000.000

4.235.877.059 | 4.

103.804

12.021.517
139

48.605.000

5.189.
10.000.000

2.980.750
99.579.293

-000.000
40.725.033

.604.448
-407.394%
262,

244.360.091

545.229
519.859.649
10.332.271
49.275
971.639.501
48.605.000

201.933.915
529.126.495
200-000-000
-189.900:
10.000.000
-980.750
99.579.294
100 000000
4.000.000
40.872.827

2.253.212
8.407.394
322.167.278

-596.74

885

2507,
8412

8.
76348

500.000
145
.000
750
.000
.000
444
915
90.855.710
4.
200.048.
728.779.
101.277.
3.046.
13.271.9;
5.407.
255.945.

596.739 ' 7.

321.301.885

Comparaison avec les années précédentes

Circulation ..
Encaisse or ....

— argent
Portefeuille
Avances aux partic.

— alEat...
Compt. cour. Trésor

— partic.
Taux d'escompte. ..
Prime de 'or,
Bén.nets(milliers fr)

J mars
1910

2 mars
1911

29 févr.

1912 1913

27 féwr,

26 févr,
1914

millions
5.327.3
3.475.9
872 8
1.034.2
520.0
180.0
96.3
557 .4

3 0/0

pair
1.255.4

millions

5.313.1 | 5
3.243.4
830.9
1.254.4
600.5
180.0
136.4
568.3
3 0/0
pair
5.397.6

millions

.461.9 |,5.787.
3.220.
621
1.908.
695.
200.
273.

4 0/0
pair
13.820.

(En milliers de francs)

millions

634.0

millions.
6 | 5.763.4
21 3.598.3
8 646.0
21 1.5M.9
1 730.4
0 200.0
2 200.0
830.0
31/2 0/0
pair
6 [11.018.7

RECETTES DES CHEMINS DE FER FRANGAIS (Grandes Gie)
Du 29 janvier au 4 février 1914 (5° semaine)

lignes

Désignation des

Kilomeétres
exploilés

Rec. br. de
la semaine

1914 | 1913

des années

1914 1913

Recettes brutes

— e ——

Différence
pour 1914

Etat

Chemins Algér

Est-Algérien
Boéne-Guelma
Ouest-Algérien

Etat (ancien réseau)....

réseau rachete)...|5.
Paris-Lyon-Méditer ..
riens

Lignes Algériennes...

952
1.898
366
968

1.209
4.001
10900

320

3.840/5.999 5.8
7.467|4.8055.
5.027|5.2065.
4.0802.714]:

269
457
124 124

1.415
28.363
23.864
25.020
11.071

1.087

2.218

564

951 132

(i) Recetles du 22 au 28 janvier 1914.
(2) Recettes du 22 au 28 janvier 1914,

Pour la 6° semaine de 1914, les recettes de nos

400

5.463| 6.126
18.727 .652
50.550| 52.180

grandes
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Clomipagnies accusent sur celles de la période correspon-
dante de 1913 les variations suivantes : Augmentations :
Nord, 264.000 francs ; Midi, 185.000 francs; Est, 150.000 fr
Etat (ancien réseaun), 20.000 francs ; Paris-Lyon, 280.009 fr.5
Chemins Algériens, 18.000 francs. Diminutions: Etat (réseau
racheté), 49.000 francs ; Orlédans, 42.000 francs.

e i

REVUE HEBDOMADAIRE

du Marché Financier de Paris

L’approche de la liquidation de fin février qui eom-
mencera aujourd’hui vendredi par la réponse des
primes et qui se continuera demain par les reports,
n'a exercé aucune influence sur lallure du Marché
Officiel qui est demeuré sans entrain avec tendance
lourde. On cloture cependant plus soutenu.

% * Les Renies francaises sont hésitantes.

La Rente 3 0/0 Perpéluelle, quifinissait & 87 fr. 17 1/2,
cloture & 87 fr. 12 4/2.

La Renie 3 0/0 Amorlissable finit 4 90 fr. 10 au
comptant, au lieu de 90 fr. 60 la semaine derniére.

Les FFonds Coloniauzx sont demeurés calmes.

L'Emprunt 2 1/2 0/0 de VAnnam el du Tonkin
s’inserit & 74 fr. 25, eontre 74 fr. 05; Tumisien 3 0/0
1892, 428 fr. 30, sans changement ; Indo-Chine
3 4/2 0/0 1899-1905 442 francs, contre 438 fr. 75;
Indo-Chine 3 0/0 1902, 392 francs, au lien de 390 fr.
il ¥ a huif jours.

+ % Les Obligations de la Ville de Paris sonf gé-
néralement un peu moins bien.

Les Obligations 4 0/0 1865 finissent & 54% francs
contre 660 franes.

Les Obligations 3 0/0 1871 terminent & 396 francs,
en recul de 1 fr. 25; Obligations 4 0/0 1875, 514 franes,
contre 518 francs; Obligations 2 0/0 1899 (Métropoli-
lain), 359 franecs; elles finissaient jeudi dernier 2
353 fr. 2b.

L’Obligation 2 3/4 0/0 1905 est & 345 fr. 50, au lieu
de 350 fr. 50; 38 0/0 1910, 357 francs, reperdant
1 fr. 50; Obligation nouvelle 1912 3 0/0 de 300 [r.
.avee lols (libérge de 110 francs), 255 fr. 25.

Prochains tirages : 5 mars : Ville de Paris 1912;
15 mars : Ville de Paris 1865.

% % L’action de la Bangque de France est a 4.405
franes, en reprise de 25 francs.

Pour la partie écoulée du premier semestre de 1914,
ses bénéfices nets provisoires provenant des escomptes
et intéréts divers se chiffrent par 16.426.603 francs.
contre 19.255.956 franes pour la méme période de 1913
et 12.170.645 francs en 1912,

+ % L’action du Crédit Foncier de France cloture
a4 900 francs, au comptant.

Les Obligations Fonciéres et Communales n’ont rien
perdu de leur activité habituelle.

Les Obligations Communales 2 60 0/0 1879 sont
a 447 fr. ; Communales 3 0/0 1880, 494 fr. 50 ; Com-
munales 3 0/0 1891, 360 franes; 2 60 0/0 1892,
387 francs; 2 60 0/0 1899, 388 francs; Communales
3 0/0 1906, 158 francs ; Communales 3 0/0 1912 de
250 franecs avec lots, 230 francs les obligations libérées
de 130 francs et 249 francs les obligations entiérement
libérées.

L’Obligation Fonciére 3 0/0 1879 s’'inscrit 2 493 fr. 50,
au lieu de 494 fr.; Fonciére 3 0/0 1883, 392 francs;
Obligations Fonciéres 2 60 0/0 1885, 399 fr. 75;
Fonciéres 1895 2 80 0/0, 405 francs ; Obligations
Fonciéres 3 0/0 1903, 447 fr. 50; Obligations Fonciéres
3 0/0 1909 248 francs; Obligations Foncieres 31/20/0
1913 demandées 4 499 francs, les tilres entiérement
libérés, et a 478 francs les titres libérés seulement de
160 francs ; Obligations Fonciéres 4 0/0 1943, 487 fr.

Prochains tirages : b mars : Fonciéres 1879, 1885,

1909 et 1913 ; 22 mars : Fonciéres 1895 ; Communales
1892 et 1912.

% % Les actions de nos Grandes Sociélés de Créduy
se sont irréguliérement tenues.

L’action de la Banque de Paris et des Pays-Bas,
qui éfait revenue il y a huit jours & 1.662 franes, est
a 1.661 franes. i

Le Crédit Lyonnais cloture & 1.692 francs, au lieu
de 1.693 francs.

La Société Générale s’inscrit & 815 francs au comp-
tant, sans changement.

Le Comploir National d’Escompte est 4 1.051 francs,
contre 1.053 francs. e

La Banque de UUnion Parisienne, qui cléturait &
990 franecs, finit.a 974 francs. ; ;

La Banque Francaise pour le Commerce et UIndusiric
fermine 4 280 francs, comme il y a huit jours.

Le Crédit Mobilier Francais s'inscrit & 594 francs,
contre 598 francs la semaine dernicre.

La Banque de UAlgérie reste a 2.917 francs, en
recul de 63 francs.

Les actions du Crédif Foncier d’Algérie el de Tu-
nisie sont i 6569 franes au comptant, contre 660 francs.

IL’action Bangue Privée (Lyon-Marseille) est a 400
francs a terme, comme la semaine derniére.

La Société diarseillaise, action libérée, reste &
759 francs an compfant.

Les actions de 250 francs nominal du Crédit Franco-
Egyplien se retrouvent & 166 francs, au lieu de 171
franes il y a huit jours.

La Rente Fonciére, qui restait & 667 francs, se re-
trouve 4 661 francs. ol

Les obligations & 0/0 de la Bangque Hypothécaire
Franco-Argentine passent a 407 francs; Obligations
4 4/2 0/0, 43% francs ; Actions, 640 francs.

% % Les actions de nos Grandes Compagnies de
Chemins de fer n’ont que peu varié. :

L’Est, qui s'inserivait 4 927 franes il y a huit jours,
finit a 920 francs.

Le Midi se retrouve & 1.100 francs, perdant 2 fr.

Le Lyon setient 2 1.299 francs, au lieu de 1.205 fr.

Le Nord est a 1.700 francs gagnant 10 francs.

L'Ouest cloture & 888 francs au comptant, comme
précédemment.

L'Orléans se tient 4 1.845 fr., au lieu de1.348 francs.

+ % Les Valeurs Indusirielles et Commerciales
ont été lourdes dans 'ensemble, S

F’action du Mdtropolilain de Paris, qui finissait
4 54k francs, cloture a 540 franes.

L’action du Chemin de fer électrique Nord-Sud de
Paris est a 156 francs, gagnant 1 frane.

La Thomson-Howston, que nous laissions 4 717 francs,
regagne 4 francs a4 721 francs. & :

.. L’action de la Société Parisienne pour Ulndusirie
des Chemins de fer et des Tramways éleciriques, qui
restait il y a huit jours & 285 fr., reste encore ainsi.

Les actions de la Société d'Electrmeité et Gaz du
Nord finissent 4 384 francs, eontre 390 {rancs. :

L’action de la Sociéié des Ateliers de Consiructions
électriques du Novrd et de U'Est (Afeliers de Jeumont)
est & 418 francs, en moins-value de 4 francs.

Les actions de la Compagnie Parisienne de Distribu-
tion d'Eleciricité sont a 528 francs, contre 552 francs
jeudi dernier. ; G

Les obligations 4 0/0 de la Société d'Electricité de
Paris sont 4 468 franecs. Actions, 683 franes, perdant
18 francs. :

Les actions de la Compagnie Eleclrique de la Loire
el du Centre restent & 374 francs.

L'action de la Société Cenirale de Dynamile
est & 760 francs, en recul de 7 francs.

La Malfidano (action de jouissance) eloture & 298 fr.
a terme.

Les Messageries Maritimes ordinaires se reprennent
a 141 fr. 50; actions de priorité, 161 franes.

Les actions ordinaires de la Compagnic Générale
Transatlantigue finissent & 152 francs. Actions de
priorité, 155 francs.
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L'action des Etablissements Bergougnan s’inscrit &
1.469 francs. ;

Les actions Montbard-Aulnoye restent a 260 francs.
Les parts.sont & 26 fr. 25.

L'action Suez, qui s'était reprise 4 5.080 francs,
s'inserit an dernier moment a4 5.070 francs.

L’action de jouissance de la Compagnie Générale
des Omnibus revient & 245 francs. Les actions de capital
sont a4 586 francs, en perte de 2 francs.

Les actions de I'Industrielle Fonciére, libérées seule-
ment de 250 franes, sont 4 574 franes. Les Obliga-
tions 4 1/2 finissent & 492 francs; Obligations 4 0/0,
434 franes. :

Les obligations 4 1/2 0/0 de la Compagnie des Che-
mins de fer de Santa-Fé finissent a 450 francs.

Les Obligations 4 1/2 0/0 des Chemins de fer dans la
Province de Buenos-Ayres restent & 390 francs.

« w Les Fonds d'Eials Etrangers sont indécis
dans I'ensemble.

L’Argentin £0/0 1896 (Rescision) s'échange & 86
francs 69; Argentin 4 {1/2 0/0 19411, 92 fr. 65 au
comptant.

Le 4800;'0 Brésilien 1889 cloture 4 75 fr. 45, contre
TS 5

La Renie Extérieure Espagnole, qui était remontée’

4 90 fr. 55, reperd 30 centimes & 90 fr. 25.

La Rente Ilalienne se retrouve & 96 fr. 75, au lieu
de 96 fr. 90 la semaine derniére,

Le Mexicain 4 0/0 or 1910 qui s'était repris a
73 fr. 40, ily a huit jours, reeule & 71 fr. 80.

Le Poriugais 3 010, 17 série, s'inscrit a 62 fr. 70,
en avance de 20 cenlimes. ;

Les Consolidés Russes 1re et 2e sépies, qui se te-
naient 4 91 fr. 15, reviennent a 90 fr. 90.

Le Russe 5 0/0 1906, qui cléturait a 103 fr. 65,
passe & 103 fr. 85; 3 0/01891-1894, 76 fr. 25, contre
6 fr.374/2; 8 0/0 1896, 72 fr. 95, perdant 25 centimes ;
Russe 4-14/2 0/0 1909, 97 fr. 57 1/2, contre 97 fr. 45.

La Rente Serbe Amortissable 4 0/0 est 481 fr. 221/2,
au lieu de 81 fr. 7R 4/2. 5 0/0 or 1913 (Monopoles)
% fr. 20 au comptant.

La Rente Otiomane Unifice 4 0/0, qui cloturait jeudi
dernier &4 86 fr. 77 1/2, revient & 86 fr. 35.

* % La Banque I. R. P. des Pays-Autrichiens
cloture & 575 francs, regagnant 4 franes.

La Banque Impériale Ollomane est a 639 francs,
reperdant 7 francs.

La Banque d'Athénes g'inseritd 65 fr. 50, au lieu
de 65 franes précédeniment.

- La Banque Nationale du Mexigue, qui était revenue
4 505 franes, recule encore & 500 francs.

_ Laction du Crédit Foncier Egyplien se tient 2
/48 francs, ex-coupon de 16 francs.

~L’action de la Banque de Commenrce Privée de Moscou
finit & 816 francs, au lieu’de 815 francs.

~L'action de la Banque Russe du Commerce et de I'In-
tustrie reste & 905 francs au comptant.

Les Chemins de fer Espagnols sont calmes.

! Les Andalows restent & 325 franes, en recul
de 3 franes; Nord de UEspagne, 461 franés, au
]Ju;;u de 452 francs; Saragosse, 451 francs, gagnant
| frane.

. La Sosnowice, qui était revenue & 1.525 francs,
linit & 1.450 franes, ex-dividende de 60 francs.

Le Naphte Russe est & 622 francs, ex-droit de sous-
cription aux nouvelles actions dont nous parlons dans
nos « Informations Kconomiques et Financitres » de
ce jour.

L’action NaphteJ.-N. Ter-A kopoff, introduite samedi
1(mi](-;-rmer au comptant & 1.118 francs, est passée & 1.127

rancs, :

Les Tabacs Oltomans sont & 466 franes, sans chan-
gement.

f‘La Briansk ordinaire est i 476 franes contre 479
rancs; Aclions privildgides, 432 francs, au lieu de
440 francs.
Le Rio-Tinto, qui eloturait-a 1.806 francs la se-
Maine derniére, a fléchi & 1.743 -franes, pour rester
4 1,757 francs.

L’action ordinaire de la Compagnie Internatio-
nale des Wagons-Lils el des Grands Express Euro-
péens reste & 418 francs au comptant; action privi-
légice, 422 franes au comptant également.

MARCHE EN BANQUE

L’animation a encore fait défaut sur le Marché en Ban-
que. Seules, pour ainsi dire, les Valeurs de Caoutchoue et
les Valeurs Industrielles Russes ont donné lieu 4 quelques
transactions qui leur ont valu des variations de cours par-
fois assez sensibles.

L’Argentin 4 0f0 or s’inscrit & 84 fr. 25.

Le Brésil 5 0/0 1895 reste a 88 fr. 55, au lieu de 90 fr. 80.

Le Mexicain 5 0[/0 Intériewr‘finit a 32 fr. 95; Mewxi-
ecvin 3 0/0 TI'ntérieur, 22 fr. 65, contre 23 fr. 20.

La Bangue Péninsulaire Mexicaine cloture a 118 francs.

Les actions des Machines Hartmann, qui restaient 2
625 francs, reviennent A 616 francs.

L’action Platine, que nous laissions 4 686 francs, s'alour-
dit a4 680 franes.

L’action Usines Maltzof, qui était revenue a 764 francs la
semaine derniére, regagne 6 franes & 770 franes.

Les actions Société pour la Construction de Wagons
& Saint-Pétersbourg sont 4 308 francs 4 terme, contre
805 francs il y a huit jours.

La Taganrog cloture 4 614 francs contre 620 franes.

Les Tubes et Forges de Sosnewice, actions de 100 rou-
bles, sont &4 750 francs, en recul de 3 francs,

L’action Forges et Aciéries du Donets finit & 1.194 fr.
Dniéprovienne 3.170 francs, au lieu de 8.150 franes. On dit
que le projet: d’augmentation de capital de cette derniére
Société serait sur le point d’'étre définitivement abandonné.

L’action ordinaire Hawt-Volga cldture A 47 fr. 50, et ac-
tion privilégiée a 141 francs. Usines Franco-Russes, 154 fri,
en recul de 10 francs.

La Toula, reste & 1.027 fr., au lieu de 1.037 francs.

L’aetion Naphte Lianosoff ginscrit a 642 francs. Llac-
tion Naphte de Bakou cloture 4 1.948 francs contre 1.888 fr.
la semaine derniére.

Ilaction Grosnyi’ privilégiée s'inscrit a4 2.960° franes et
I'action ordinaire a 2.875 francs. A la derniére assemblée
générale, le président de cetfe Compagnie s'était nettement
déclaré hostile a toute déclaration relative 4 une augmenta-
tion de capital, et il avait laissé seulement supposer que la
Société ferait peut-étre une émission d'obligations si elle
devait étendre, un jour, son réle en Russie. On parle donc
maintenant d'une émission de 8.000 obligations 5 0/0 d’un
nominal de 500 fr., mais ce bruit n'a encore aucun caractére
officiel.

Le Cape Copper se retrouve a4 104 francg, au lieu de
105 franes.

La Tharsis s'échange a 177 francs, comme il y a huit
jours. La Spassky cloture & 78 francs. L’action Montecatini
s'inscrit a 131 francs.

Le Lawrium Gree se tient & 42 fr. 25. Huanchaca 41 fr. 25,
contre 45 fr. 75.

La Balia Karaidin, qui avait reculé a 520 francs, perd
encore 5 francs 4 515 francs. ;

La Doubowaia-Balka s'échange & 305 francs. La Harpener,
qui finissait & 1.893 fr., remonte de 2 franes a 1.895 francs.

La Shansi (Pekin Syndicate), qui cloéturait a 82 fr., finit
a 31 fr. 75.

L'action de la Société Financiére des Caoutchoues qui
restait a4 103 fr. 50, regagne 2 francs a 105 fr, 50.

Les actions Malacea ordinaires sont a 134 fr., contre
138 francs; l'action privilégide est a 125 francs, au lieu
de 138 fr. 50.

Les actions Brasseries et Tavernes Zimwmer finissent
4 138 francs.

L’action Raisins de Corinthe est 2 153 francs, au lieu
de 154 franes jeudi dernier.

Les exportations de raisin du 10 aotit au 81 janvier se sont
élevées & 184.773.821 livres vénitiennes, contre 196.091.776
livres vénitiennes l'année précédente.

Voir ies Tableaux des Cours sur la Couverture
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REVUE COMMERGIALE

96 février 1914.

Blés : La situation; les cours. — Sucres : Les stocks visibles;
la situation ; les cours. — Vins: la situalion ; les cours. —
Biére : La production en 1913. —Soies : L.a situation ; les cours.
— Métaux : La siluation; les cours.

Blés. — Voici le relevé officiel de nos importations de
céréales pendant le mois de janvier 1914, sixiéme mols
de la campagne 1913-14, comparativement a celles du mois
correspondant de 1913, en cominerce special :

Du 1¢r au 81 janvier
—

1914 1913

Blé (En quintaux)

Algérie, Tunisie et zone franche... 110.890 13.292
AUtres Pays .e.-..-on T e 1.004.559  464.544

1.115.449 477.836

Totaux
Avoine

Algérie et Tunisie
Autres pays

Totaux. ioie i i il

Orge

Algérie et Tunisie.......oceoeeen-s
Autres pays

28.189 1.340
527.467  405.915

555.656  407.255

66.035 11
48.484 20.934

114.519 20,945
50.447 88.464
668.883  792.284
Depuisle 1°r aofit 1918, début de la campagne 1913-1914,
jusqu'au 1°r.du mois courant, nos importations de céréales
en commerce spécial ont été les suivantes, comparativement
3 celles de la méme période de la campagne précidente :
1913-14 1912-13

Totaux

(Quintaux)
7.258.014 3.572.673
9.062.272  1.377.342
1.080.898 540.887

212.684 452181
2.868.762 2.751.159

La fermeté a été la note dominante sur les marchés du
blé.

Sur les marchés francais les offres sont restreintes; les
fermiers sont occupés aux labours, mais les acheteurs se
montrent réservés a cause de la douceur de la température.
Anvers est ferme avec une demande pour la consommation
s’améliorant graduellement, et on prévoit quelques bons
achats dans le cours de la campagne. Par suite du temps
exceptionnellement doux, Hambourg est déprimé, mais le
blé indigene est bien recherché pour l'exportation et les
&chantillons supérieurs sont rares et chers.

Les affaires en sortes exotiques sont calmes par suite de la
parité élevée qui contrarie les transactions. De Berlin, on
signale que les moulins ne disposent pas de stocks impor-
tants, et le blé rapproché est fermement tenu. A Budapest,
]a situation est plus ou moins inchang?e, les offres sont 1é-
geres, car les meuniers de la provinee payent des prix au-
dessus de la parité de Budapest.

En Amérique, sur les marchés a terme, les haussiers met-
taient en avant des cibles fermes du Continent, des avis
haussiers de la Russie, des recettes plus réduites, des ordres
d’achat dn dehors et une bonne demande pour compte de
Vexportation. De son coté, le découvert opérait sur des mar-
chés au comptant plus calmes, la perspective favorable de
la récolte dans le Sud-Ouest, des marchés faciles dans le
Nord-Ouest, l'absence d'intéréts spéculatifs du dehors, et
enfin sur les ventes modérées d'opérateurs isolés.

*
£

A la Bourse de commerce de Paris, les tendances sont
fermes.

Prix du BIs sur les principaux marchés du monde

. (Les 100 kilogrammes) ;
: 29janv. |5 févr.|1Rfévr. 19févr. |R6févr.
Villes e 1014 | 1014 | 1914 | 1914

Fr. Fr. Fr. Fr. Fr.
96 30 | 26 65 | 26 85 | 26 B0
Liverpool 20 08 | 19 99 | 20 19 | R0 49
Berlin ea 2% 84| 2493 | 25 ..

95 28 | 24 97 | 25 60
17 70 | 17 75 | 17 89
19 03 | 19 03 | 19 33

Sucres. — Les stocks des sucres, d'aprés la circulaire de
I. Czarnikow, s'établissent comme suit :
M. Czarnikow, s ‘ : e s

(En tonnes)
208.500 126.600
49.160 34200
498.950 606.000
1.631.400
69.530
1.011.600
175.000
167.150
3.821.480
121.150

154.000

Royaume-Uni, 1¢ janvier
Ratfinés anglais

France, 1°f février
Allemagne, 1¢° février
Hambourg, 14 février ;
Autriche-Hongrie, 1= février
Hollande, 1*r février
Belgique, 1°° février

Tctal en Europe 3.852.940
Etats-Unis, 18 février........ s 120.000
Cuba, six principaux ports, é-

vrier s : S 227,000
Flottantes pour I'Europe et Etats-

Unis, 19 février,......c...0n » »

Total général 4.199.940 . 4.096.630

Les marchés sucriers sont restés sans variations bien sen-
sibles pendant la période scus revue. Les transactions ont
été pen imporiantes et les variations de cours restreintes.
La tendance a toutefois manifesté une certaine lourdeur.
TLes statistiques mondiales de la récolte apparaissept ce-
pendant comme ayant été plutét un peu élevées et, d autre
part, la consommation resle assez satisfaisante pour le mois
de janvier. ;

Le temps a été doux pendant la plus grande parlie de la
semaine et des pluies asscz abondantes sont tombées pres-
que partout. On ne sait pas encore quels seront les dehctt)-:
dos céréales; M. F.-O. Licht estime cependant qu'ils ne dé-
passeront pas la normale. i

Le marché de New-York s'est montré un pen plus faible,
ot 1'on a annoncé une augmentation de la production du
sucre cubain, augmentation s'élevant 2 100.000 tonnes en-
viron. ;

T
Sur 1 marché de Paris, les tendances sont goutenus. L‘al{-
proche de la cloture du Mardi-Gras avait, d'ailleurs, réduil
les affaires 2 leur minimuim.
Le sucre blanc n° 3 fait 82 62; les roux 88°, 29 37.
Prix du Sucre sur les principaux marchés
(Les 100 kilogrammes)
5 20jany.|H févr.|12févr. [19févr. 26févr.
A 1914 | 1914 7| 1914 | 1914 | 1914
Fr. Fr. Fr.
2805 29 37
23 18 g? 2!*
Bruxelles 24 50 0 4 50
Amsterdam 9 23 6D 23 62
Prague D | 22 20 | 2 o gi.r
Hambourg : 23 50 | 23 30 23 30
New-York(moscovad)l 33 44 |- 3108 133 72 | 33 45

Vins. — Les pluies ont été nombreuses cette semaine,
mais dans la région méridionale de belles journées se sont
passées. En Bourgogne, des bourrasques vio[ente_s ont pro-
duit quelques dégats. Mais clest peu de chose et si les gelées
printaniéres ne viennent pas causer de pertes, le vignoble
ne se plaindra pas.

En ce qni concerne les affaires, lactivité n’est pas encor®
tras considérable. Les départements producteurs ne sont pas
parmi les plus favorisés.

A Montpellier, les affaires restent calmes ; la demande s¢

Le courant fait 26 75; le prochain 27 15.

porte surtout. sur les pefits vins ayant du fruité et que l'on
paye de 28 & 30 francs. 2
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A Narbonne, les 7 a 8 ne se trouvent pas au-dessous de
96 fr. et 27 fr. 50 ; les 10 a 11° se traitent entre 80et33 francs
4 la propriété, tous frais en sus.

On parle d'affaires sur souches ; on paierait, avec garantie
de degré, 28 fr. pour les 8¢, 24 fr. pourles 9 et 25 francs
pour les 10°.

En Provence, les tendances sont toujours fermes et les
cours restent bien tenus. On signale la vente de caves im-
portantes sur la base de 80 fr. I'hectolitre.

n Gascogne, les affaires sont des plus calmes et le com-
merce attend maintenant les offres de la propriété.

Dans le Bordelais, on a enregistré quelques achats, parti-
culicrement en vins blancs. Les vins rouges se présentent
bien et leur qualité s’accentue depuis les grands froids.

Dans le Cher, les petits vins rouges font de 70 a 75 francs
les 250 litres ; les vins de Tourainene se traitent pas au-des-
sous de 75 et 78 fr. Quant aux vinsg blancs, les cours attei-
gnent 100 a 110 francs.

En Bourgogne, on signale quelques affaires en vins ordi-
naires enfre 55 et 65 fr. la piéce de 228 litres pour: les
vins de plaine. .

Dans le Maconnais, I'inactivé persiste.

En Algérie, les cours ont plutdt tendance au tassement,
mais dans ces conditions les affaires sont peu nombreuses.

A Berey, le calme reste la note dominante pour les affaires
de gros, on ne traite que quelques petits achats de réappro-
visionnements. Les prix néanmoins demeurant toujours fermes,.
la derniére cote officielle des courtiers assermentés porte : Ara-
mon 74 8¢, 87 fr. ; Montagne 9°, 88 fr.; Minervois et Cor-
bieres 10° de 88 4 39 fr.; Roussillon 10 a 11°, de 87 a 39 fr. ;
Algérie 11 4 12¢ rouges de 38 a 40 fr., blancs de 38 4 40 fr.
Tous ces prix s’entendent franeo quai ou gare Paris, condi-
tions habifuelles dans les transactions de gros.

Biére. — Pendant I'année 1913, 1a production de la biére a
atteint 16.066.000 hectolitres, en plus-value de 244.000 hecto-
litres sur les chiffres de 1912.

Voici quels ont été les chiffres de la production de-
puis 1906

Années Production
(Hectolitres)
14.578.000
14.207.000
14.752.000
14.201. 000
15.297.000
15.942.000
15.822, 000
16 066.000

La production suit une marche trés satisfaisante, et les
chiffres de 1913 sont les plus élevés que l'on ait eu & constater,
exception faite de 1911, qui fut une année exceptionnelle.

Soie. — Les ventes conservent un bon petit courant et on
note une certaine amélioration dans toutes les provenances,
principalement pour les catégories asiatiques.

La fabrique ne se presse pas d’effectuer ses approvisionne-
ments, les prix lui gemblant un peu élevés actuellement.

Cependant les tendances de la mode assnrent une absorp-
tion assez considérable de matiére premiére pour assurer
un courant régulier d’affaires,

On a fait :

Gréges Cévennes 2° ordre 11/13, 52 fr.; Gréges Ifalie 2° ordre
10/12, 68 fr.; Gréges Pidmont 1°r ordre 12/16, 53 fr.; Gréges
Brousse 1°f ordre 16/18, 49-50 fr.; Gréges Syrie 2¢ ordre 9/11,
47 fr. 50-48 fr. ; Trames Canton fil, 1°r ordre 26/30, 46 fr.; Tra-
meg Chine n. t. ¢. extra 40/45, 89 fr.; Trames Japon fil. t. c.
1= ordre R4/26, 51 francs; Organsins Cévennes extra 24/26,
58 fr.; Organsins Italie extra 22/26, 57-58 fr.; Organsins
Brousse 1t ordre 28/32, 52 fr. 50 ; Organsins Syrie 2¢ ordre
19/21, 54 fr. ; Organsins Chine fil, 1°r ordre 20/22, 55 fr. 50;
Organsins Japon fil. 1¢r ordre, 20/22, 53 francs.

En fabrique, ee sont toujours les tissus souples et légers
qui gardent la faveur. La mousseline, dont l'étoile palissait
4 un moment donné, fera encore une brillante saison et ce
tissu reste encore du domaine & peu pres exclusif de l'in-
d‘ustria lyonnaise. Le erépe de Chine, le crépon, les impres-
sions, tous les tissus chiffons, le taffetas chiffon, jouent éga-

Métaux. — Les exportations de cuivre du Chili pendant
la quinzaine écoulée se sont élevées & 1.600 tonnes, y com-
pris 675 tonnes embarquées directement & destination des
BEtats-Unis. T.es arrivages pour la méme période ont été de
23.715 fwnnes, contre des livraisons de 23.837 tonnes: Les
approvisionnements. en vue ont done diminué de 122
tonnes, et s'élévent maintenant 4 25.822 tonnes. Le 31 jan
vier, la quantité était de 25.944 tonnes.

15 févr. 31 janv. 15 févr.
1914 1914 1913

!

En tonne
Total des stocks en Angle- ( e
_ terre et en France k 11.971  12.181  29.344
Total des stocks 2 Hambourg

et 4 Rolterdam 7.485 7.492 7.218
Total des stocks 4 Bréme .. 1.141 1.621 »

T 90.597  21.244&  36.56:
En route du Chili et de 3 W

I'Australie A 5.225 4,700 8.100

- . b
Total des approvisionne-
ments visibles....... Eie

25.822  25.944 44,662

Les tendances sont redevenues plus irréguliéres sur nog
marchés et des fluctnations se sont produites.

« Les statistiques européennes qui paraissent plus haut
accusent une diminution dans les approvisionnements vi-
sibles de 122 tonnes ef, bien qu’elles n’aient peut-étre pas
répondu aux conjectures les plus optimistes, elles sontloin
d’étre défavorables. Les livraisons ont été trés importantes
et un volume appréciable des grosses expéditions des Etats-
Unis a été enlevé: d’'autre part, I'insistance de beaucoup de
fabricants pour oblenir une livraison rapprochée montre
bien que la consommation est toujours trés active.

« Cependant, les nouvelles transactions ont été plutot res-
treintes cette semaine, car la tendance incerfaine du marché
spéculatif a rendu les opérateurs assez prudents. Pour l'ins-
tant, les principaux vendeurs d’Amérique restent [dans l'ex-
pectative et n'ont pas modifié leurs prix, d’autant plus qu’ils
sont toujours & méme d’obtenir chez eux des prix pleins.

« Les fabricants des Etats-Unis ont  encore traité des
affaires modérées etles avis annoncant une reprise de la con-
sommation sont tres encourageants. Les commandes pour les
articles manufacturés sont distribuées d'une facon satisfai-
sante aux différentes branches du commerce. »

Les premieres marques font 172 50 ; les ordinaires, 169.

Les aftaires ont été assez mombreuses en étain, mais la
tendance a été surtout orientée a la baisse. Les affrétements
des Détroits sont évalués a 3.800 tonnes pour la premiére
quinzaine du mois. La consommation ne s'est pas portée
avec activité sur le marché et les maisons d’Amérique se
sont presque complétement abstenues.

L'étain Banca est a 488 b0 ; les Nétroits & 478 50.

Le plomb conserve toute sa fermeté, bien que les affaires
soient un peu restreintes. Les approvisionnements de la con
sommationl sont peu importants.

On cote 57 et 57 50.

Le marché du zinc s'est raffermi mais les transactions
n'offrent encore qu'une importance relative et les affaires
manquent d’entrain. .

SL% zine de Silésie est 4 68 ; les autres bonnes marques
59 50.

t*t
Cours des Métaux a Londres

(La tonne de 1.016 kil. 048)

., 29 janv.| 5 févr. |12 févr. | 19 févr, | 26 févr.
Metaux 1914 1914 | 1914 1914 1914

Bhioie on Durrass £ sh. d.| £ sn. £ sh. d.| £ sh.
Disponible....... ] 66 17 65 15 65 0 64 7
A 3 mois i 67 2 6|/ 665 65 8 91 € 0
Etain : disponible.. |13 187 12 15 178 14 173 15
—_ 4 3 mois ... 61188 12 10 180 2 175 15
Plomb anglais:disp! 20T 17 19 17 20 0
—  espagnol: — dOETgE 10 19863, 19 12
Zingc : disponible. .. 21 10 21 6 21 10

Glascow
Fonte disponible.. 94

5010 0l50 4 %

lement un grand.role,

HurvEs,
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ALLEMAGNE

-LA SITUA1ION

; Berlin, 24 février 1914,
L'état sanitaire dans l'armée allemande. — Ta production de la

fonte. — Le commerce extérieur du fer. — La « Deutsche Bank »
et la « Bergische Maerkische Bank », — La situation monétaire.

Le Reichstag s'est occupé, ces jours derniers, de
Pétat sanitaive dans Parmée allemande. En réponse &
une question posée par le député Bassermann, le
major Hoffmann a déclaré que ia situation de I'armece
a ce point de vue était meilleure cette année qu'en 1913.
Sans doute, on a constaté quelques cas de diphterie et
de meéningite cérébro-spinale et différentes epidemies
{influenza et scarlatine en particulier), mais ces épidé-
mies ont pu &tre enrayées assez vite et auncune dentre
elles n’a revétu un caractére inquietant.

Pendant le mois de janvier 1914, le nombre des ma-
lades dans 'armée allemande a été-de 38.767, sur les-
quels 18.610 sont entrés & I'nopital, 20.044 ont éte soi-
anés 4 infirmerie et 113 sont morts. Etant donné que
Teffectif de 'armée allemande est de 730.000 hommes,
le nombre total de 33,767 malades représente une pro-
portion de 53 0/00, assez faible par  conséquent; mais
il faut tenir compte de ce fait que, d’octobre & décem-
bre 1913, on a licencié en Allemagne, comme on le fait
chaque année, toutes les recrues reconnues inaptes au
service : la proportion des hommes ainsi licenciés est
d’environ 4£1/2 2 50/0 tous les ans.

La production de la fonte pendant le mois de janvier
1914 a marqué un recul important par rapport au mois
correspondant en 1913 : elle n’a eté, en effet, .que de
1.566.505 tonnes, conire 1.611.250, soif une diminu-
tion de 44.745 tonnes. Le fait est d’autant plus remar -
quable que, depuis mars 1908, les résultats obtenus
mensuellement chaque année avaient toujours été sur-
passés par ceux de la période correspondante de I'an-
née suivante. On a traité 50.332 tonnes de fer par jour
(soit 1.647 tonnes de moins quen janvier 1913) et ce
chiffre est le plus faible gu'on ait eu & enregistrer
depuis le mois d'aont 1912 : cette époque, il est vrai, a
marqué le point de départ d'un accroissement tres
sensible de la production des hauts fourneaux. Quoi
quil en soit, le total de 1.566.505 tonnes est encore
trés important : la Frankfurler Zeitung remarque a ce
sujet que, par suite de la diminution actuelle des ven-
tes, les stocks me pourront manguer de s'accroitre
encore.

Tes importations de fer en Allemagne pendant le
mois de janvier 1914 ont été plus faibles que dans
n’'importe quel mois de 1913 ot le total le moins élevé
avait 616 de 44.909 tonnesen mars : elles n’ont atteint,
en effet, que 41.302 tonnes, contre 54.020° tonnes en
janvier 1913, soit une diminution de 42.718. D'autre
part, les exportations de fer se sont élevées pendant le
méme mois, & 409.627 tonnes: ce qui, par rapport &

1913, constitue: en quantité, une tres faible diminu-

tion de 286 tonnes; en valeur, au contraire, une aug-
mentation de 1.995.000 marks (105.043.000 marks ay
lieu de 103.048.000) dont la majeure partie est impu-
table aux fers a facon, fers en barres et meéplats
(15 millions de marksen 1914, contre 11 en 1913 et 8 en
1912). L'excédent des exportations de fer sur les imn-
portations ressort donca 158.325 tonnes, contre 445.893,
soit une plus-value de 12.432 tonnes en 1914, contre
prés de 33.000 en 1913.

Il v a quelque temps déja, le bruit circulait, a
intervalles plus ou moins réguliers, d'une fusion entre
la Deutsche Bank et la Bergische Maerkische Bank
(Banque du Comté de Berg et la Mark) d'Elberfeld.
Depuis une quinzaine de jours environ, on semble,
dans les milieux financiers, considérer cette transac-
tion comme un fait accompli. La Bergische Maerkische
Bank disposant d'un capital de 80 millions de marks, la

Deutsche Bank possédait en portefeuille la moitie de
ses actions. La fusion entre les deux établissements
¢élargirait trés sensiblement le champ d’action de la
Deutsche Bank, d’autant que la Bergische ne compte
pas moins de 85 succursales. On prétend que, par
suite de eetteimportante transaction, la Deutsche Bank
augmenterait son capital de 50 millions pour le porfer
4 250 millions de marks. Ilest & remarquer que l'admi-
nistration de la banque n'a, jusqu’ici, donné aucune
précision au sujet de cette opération.

Le bruit courait en Bourse, il 'y a quelques jours,
que la Reichsbark s'apprétait & effectuer trés prochai-
nement une nouvelle réduction de 1/2 0/0 du taux de
I'escompte. D'une maniére générale, on considére cette
information comme étant pour le moins prématurée :
car si la situation actuelle de la Banque ne laisse &
désirer & aucun point de vue, en revanche, le marché
monétaire a fait preuve, ces derniers jours, d'une cer-
taine tension. Le fait, au surplus, n'est guére de nature
4 surprendre, étant données : la mise 4 contribution
du marché par les récents emprunts, dune part;
Papproche de la liquidation, d’antre part. Dans ces
conditions, il parait bien invraisemblable que le Co-
mité de la Reichshank se résolve, lors de sa prochaine
réunion, le 26 courant, 4 abaisser le taux de l'escompte
a31/20/0.

En Bourse, le marché est toujours trés réserve et les
cours restent pour ainsi dire inchangés. I.argent au
jour le jour vaut de 3 1/24 3 0/0; 4 fin de mois, il
cote 3 7/8 0/0. L’escompte hors banque est a 3 1/80/0.

Tnformations Keonomignes et Financitres

BILAN DE LA BANQUE DE L’EMPIRE

1914

29 févr. [Dil.15fév. | 2¢ févr.

ACTIF (milliers de marks)
Métal et or en lingots 1.667.880
Billets du Trésor .... 76.236
Billets d’autres banques. 31.849
Lellres de change . 384
Préts sur litres.... 58.609
57.489

434

PASSIF (milliers de francs)
Capital social.. .000|(n. nrod.)
Réserve .048|(n, mod.) 65.937 (.
Circulation de bille oo |1.7734.699 | — 90.953 .700|— 62.
Autres engagements .. |1.036.662(1128.739 596+ 26.014%
Divers 70.422 4+ 5.344 56.920(+ 0.898

STATISTIQUE relative aux divers chapitres du bilan de la
Bangue Impériale d’Allemagne (Millions de Marks)

l

Taux
de
l'esc.
0,
(4]

Circulalion
Comptes

" | courants et
Avances
Réserve

de billets

Portefeuille

338
184
159
343
143
302
450
91

1.491
1.168
894
810
829
787
787
735 | L. 800

31 décem. [ 1169971
7 janvier [1204089284.515
14 » ..[1256468|302.346
» 7 .. |1286467|314.710
31 » ..|1266187|308.690
7 février|[1277614310.228
15 » ..[1309341]320.063
92  » ..[1337321(330.509

o oMt
FETE——

L'industrie du charbon. — [’industrie charbonniére
allemande a fait preuve, en 1913, de progrés importants.

En ce qui concerne la production, les plus-valnes enregis-
trées aux différents postes sont inférieures, sauf pour les
briquettes, 4 celles constatées en 1912 : houille, 14.410.000
tonnes au lieu de 16.350.000 tonnes ; lignite, 4.780.000 tonnes
au lien de 8.570.000; coke, 3.080.000 au lieu de 3.730.000 ;
briquettes, 2.850.000 contre 2.660.000.

Depuis le début du sitcle, ¢’est-a-dire en 1'espace de 13 ans,
la production des charbong allemands a augmente dans des
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proportions formidables, dont voici les taux : houille, 75 0/0;
lignite, 115 0/0 1 coke, 251 0/0; briquettes, 194 0/0.

La Frankfurter Zeilung vient de publier & ce sujet d'in-
téressantes statistiques dont nous extrayons les renseigne-
ments suivants :

Production des charbons cn Allemagne
(En millions de tonnes)

Années Houille Lignite  Coke’ Briquettes

109.20 40.50 9.16 9:25
121.30 52.51 16.49 15.08
143.19 .5H 21, 16.41
147.67 7.6 2272 18.22
148.79 i8. 66 28.59 18.75
152.83 .b3 20,71 19.57
160.75 3,77 25.41 21..73
177.10 2,34 29.14 2439
1913 191.51 87.12 92.17 R7.24

Les ulhiii'ms _ci-aprés permettent de suivre, mois par mois,
l'extension prise en ces .derniéres années par la produc-
tion houillere :

Production de la houille
(En millions de tonnes)
Mois 1908 1909 1910 - 1911 1912 1913

Janvisriect 1R bR Y. 12.48 13.53 ~14.57 716.54
Féyrier.. ... -%12.64 9D 2= 19767 ]4.(3’: }ggi
Moars. i o5 12, 47 92 12.23 1401 12.81 1541
Avril...or 0 1160 b 63 12.26 ' 14.06 15.82
Mai 1292 0 791887 148 15.97

11.18 .97 b5 12.83 - 13.89  15.93

12.98 j .03 13.61 15.78 17.18
‘ : 12.70- 1277 3.30 13.90 1591 16.54
Septembre.. 12.78 2.7 3.02: 1361 14.C 16.36
Octohte. ... 1317 X 3.98 13.69° 16 16.94
Novembre.. 12,17 12.09 -13.95 13.8% _1i.81 1581
Décembre,.  11.88  13.0 60 13.43 14.88 15.60

Année ent.. 147.67 148.79 152.83 160.75 137.10 191 .51

On remarqgnera, dans letableau précédent, le ralentissement
i»l'lm'o:[ué en mars 1912 par la gréve 4 peu prés générale mais
tres courte qui survint en Allemagne & la suite de lacessation
tu travail dans les mines d'Angleterre; et en mai 1913 par la
sreve qui éclata dais le bassin de la Haute-Silésie.

(4 suivre.)

Courrier de la Bourse de Berlin

= Berlin, 26 février 1914,
Les tendances ont manifesté une certaine hésitation dans
le début de la séance pour saffermir ensuite.
On acoté le 3 0/0 Consolidé, 78 1/8 : Russe 1902, 91 1/4;
Peutsche Bank, 258 3/4; Harpener, 1875/8; Laura ’163 /s
Bochumer 224 3/4, 2 o

ANGLETERRE

LA SITUATION

79 Londres, 24 février 1914,
L ;nllmro_li(:m;'r)u. — Suppression des manceuvres navales, —
La situation monétaire, — Les conditions du raveil.

| L'opinion publique s'est montrée vivement émue par
la u?uvelle de 'exécution sommaire d'un sujet anglais
M. Benton, par le général mexicain Villa, et a la Cham-
bre des communes, une question a été posée a ce sujet
;‘WH gotlrlvlernement. Sir Kdward Grey a fait une déclara-
r:ltm) resumant les quelques renseignemients qui lui
i alent déja parvenus sur cette malheureuse affaire, et
Ll.]gea,](.)ute qu'il efaif en communication avee 'ambas-
-];t.. t[.“ anglais & Washington et le gouvernement des
“tats-Unis & propos des mesures qu'il conviendra de
prendre,

loute la presse anglaise commente longuement ce

nouvel incident mexicain, et nombre de jonrnaux ar-
rivent i cetve conclusion que, 4 moins que le président
Wilson ne venille laisser I'anarchie se prolonger au
Mexique, il se trouve acculé & cette alternative : ou de
reconnaitre et soutenir le général Huerta, ou d’arriver
a une intervention. i

Le moment est venu, écrit le Morning Post, ou le
président Wilson doit sortir de sa torpeur et C}Jmmu-
niquer aux puissances son plan de protection de la vie
des étrangers au Mexique.

Le Daily Express se montre presque agressif, tout
en ne sortant pas des limites de la plus froide correc-
tion : « En presence de I'application de la doctrine de
Monroé, écrit-il, 'honneur des Etats-Unis est enoacs
dans cette question. On doit en dire autant de ’hon-
neur britannigue. »

Les journaux ont annoncé que les manceuvres na-
vales seront supprimées cette année comme elles le
furent en 1907 pour des raisons d’économie. La somme
economisée ainsi est évaluée a un demi-million de
livres sterling environ. Le gouvernement justifie cette
suppression des manceuvres navales en déclarant ciue
les manccuvres de 1913 ont donné tous les enseione-
ments actuellement nécessaires. 7

Sur le marché monétaire, I'argent est plug recherché
par suite des paiements 4 effectuer sur les emprunté
récents. Les avances & la journée se traitent entre
11/4 et 11/2 0/0; les avances 4 la semaine, entre
ﬂ; 1/2 et 1 3/4 0/0. Les banques espérent obtenir pour
l'argent servant aux reports, 8 0,0 ecomme & la,' liqui-

dation précédente. q
; On a assiste cette huitaine & Londres, écrit le Statist
& une certaine reprise des taux monétaires, mais il est
probable qu’elle ne durera pas longtemps.’Cependant
ajoute-i-il, elle ne sera pas maintenue au dela de fin
mars, et elle ne rendra I'argent, ni rare, ni cher. Nulle
part, sur le continent, il n’y a actuelloment de diffi-
culté sériense. Au contraire, les grandes puissances
sont trés désireuses de maintenir la paix, et les £ca. i
taux cachés commencent 4 se montrer. o

Pour I'Economist, le probléme restant & résoudre
peur ceux qui essaient de pronostiquer la tenue du
1111‘1:'{:11'& monétaire dans un temps &loigne, est de sa-
voir 81, oul ou non, le fléchissement du commerece uni-
versel compensera les besoins pécuniaires et les extra-
vagances de tous les gonvernements ef les dema;Jdes
de capitaux exceptionnellement importantes qui pér—
viennent sur la place de Londres de toutes les narties
du monde. !

Le dernier bilan publié par la Banque d’'A ngleterre
fait ressortir une diminution de 626.834 liv. st {1(—‘.1'6;1—
caisse, qui s’établit & 42.527_458 liv. st., tandis que la
réserve estdescendue de 33.494.742 liv, st. a 32,809 f'iﬁé
livres sterling, et la proportion de la réserve de 53-1/‘1
a 52 0/0. A pareille date de I'année derniére, I'encaisse
était de 87.712.383 liv. st., la réserve de 23.373.913

ivres sterling, et la proporti éserve  de
s g, proportion de -la réserve de

Les renseignements que vient de publier le Board of
Trade, relativement aux conditions du travail en jan-
vier, apportent un nouveau témoignage du ralentisse-
ment de lactivité économique qui se manifeste actuel-
lement dans le royaume-Uni. Ce n’est pas que la situa-
tion telle qu'elle ressort de ces renseignements soit
mauvaise ; les industries des ma.chincs,bdes construc-
tions navales et des charbonnages sont méme tros
affairées; mais on observe un fléchissemeut dans
nombre d'autres industries, comme celle des textiles.
et notamment du tissage de coton, les industri:es du'
batiment, puis dans les briqueteries, les poteries les
verreries, ete.

Les salaires continuent 4 baisser dans lindustrie
du fer et de l'acier ; il y a une tendance a I'aucmenta-
tion dans les aufres industries. Les modifications ée
salaires survenues en janvier dernier ont ‘touché
46.400 ouvriers, dont 19.700 ont recu des au’rrmenta—-

tions, tandis que 26.700 ont subi des diminutions. Ges
modifications de salaires ont eu pour résultat une
augmentation nette de 200 liv. st. par semaine.
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Tnformations Eeonomigues ¢t Financieres

BILAN DE LA BANQUE D'ANGLETERRE
26 Février 1914
Département des opérations d’'émission
Liv. st. ACTIF Liv. sl.

59.783.000 | Dette fixe de I'Etat,.. 11.015.1u0
Rentes jmmobilisées,.  7.431.900
Or mofinayé etdingots 41.336.000

59.783.000

+ PASSIF
Billets créés

759.782.000

Département des opérations de bangue
Liv. st. ACTIF
14.553.000 | Renies disponibles (2
" 1a, Banque) s esseze- 11.253.000
3.543.000 | Portefeuilleelavances 373?28({])3
dsor ninislra- Billets en7é8erve. . . .576.
Trt?i?lrpeuth?id(;uen 9).637.000 | Or et argentmonnayes 1.369.009
Comptes particuliers. 43.438.000 | °
Billets Aseptjours,ete. 13.000

82 184.000 82.184.000

STATISTIQUE relative aux divers chapitres du Bilan de la
Banque d’Angleterre (Milliers de liv. st.)

PASSIF Liv. st

Capital social. ...

Réserves et profits et
PEFEES cuneeecin s

les
udeép.

\

DATES

de banque
TRéserve

el
lingots
es opéralions

Or monnaye
Circulation
Proportion de
la réserve aux
engagements

(excepté :
billets a7 jours)

Dispon.d

d

83.729
53.713

3 55.926
28.198|61.169
28.436|62.516 33.366
155 | 28.107 |62.642 - 33.495
.528 | 28.075|63.183 {.48.399 32.900
49.705 | 28.207|64.075 | 49.239 32.945

—

26.517
28.969
32 126
33.884

e
o

8 janvier
15 »
22 »

29 »
5 février

I.es Ghemins de fer en 19413. — L’année écoulée a glté
assez satisfaisante, mais rien de plus, pour les Compagnies
de chemins de fer britanniques, si 'on en juge par les divi-
dendes jusquici deelarés. Le tableau suivant compare_'les
recettes des principales d'entre elles pour les deux derniéres
annees :

1912 1913

2 e

* Marchan-
Désignation Voyageurs dises

Marchan-
Voyageurs , dises

(En livres sterling)

1.195.400 3.261.800 1.28%4.400 8.703.100
37167.700 2.622.700 3.20%.700 2.691.400
5 575 500 2.665.000 2.738.800 3.904.200
6738 000 7.290.000 7.145.000 7.847.000
9.643.444 3.503.986
6.804.000 8.392.000

3.424.800 1.599.100

Angleterre et
Pays de Galles
Great Central
Great Hastern
Great North..
Great West...
Lancashire

andYorkshir®
London and

North West.
Tondon and

South West.
London Brigh-

ton et South

2.836.100 38.575.322
7.172.000 8.?19.000
3.517.500 1.662.500
9.571.883  842.209
4.850.000 9.091.000
3.800.698 7.402.948
3.903.806 1.171.671
9.069.300 8.040.100

889.700 1.065.800
1.924.800 3.189.600

553.611  518.304 590.217  560.110

and Western 752.406  771.186 790.835  828.820
Totaux... A46.598.440 55.538.569 49.287.739 59.489.289
Les Compagnies n'ont pu encore retirer tout le profit dela
10i sanctionnant des relevements de tarifs équivalant aux

augmentations de traitements des employés. D'ailleurs, meéme
si ces angmentations, dont la justification doit étre prouvee

807.848
8.603.000

9.484.985
4.584.000 ,
3.430.252 6.524.660
3.731.142 1.137.685
1,911.700 2.849.200

824.600 1.002.800
1.776.900 2.989.300

North Eastern
South-KEastern
and Chatham
Ecosse
Caledonian ...
Glasgow and
South West.
North British.
Irlande
Great North,
Great South

nées et appliguées, il reste encore doutenx qu'elles puissent
compenser les accroissements de traitements et les amélio-
rations de toute nature accordés a leur personnel par les
Compagnies pendant les deux derniéres années.

Courrier de la Bourse de Londres

Londres, 26 février 1914.
Au Stock Exchange, la séance a dsbuté avee des disposi-
tions lourdes quiont pu s'améliorer trés sensiblement ensuite.
On a coté: Consolidés, 7D 1/25 Russe 5 o/0, 103 3/4.
Le Rio s'inscrit a 69 ./.; Rand Mines, D 13/16.
Voici les derniers cours des Chemins américains :
Te Canadian - Pacific est & 214 14 : V'Union Parific &
161 8/4 ; 'Atehison 99 1/4 et'le Baltimore 2100 ./..

e Saptaia

st

e s

AUTRICHE-HONGRIE

LA SITUATION

Vienne, 24 février 1914.
La prochaines rencontre des ministres des Affaires élrangéres d'Au-
{rielie et d'[talie. — Les relations austro-serbes. — L'emprunt
hongrois 4 1/2 0/0 de 500 millions de couronnes. — Le prochair
emprunt autrichien. — La sitnation monetaire.

Le ministre des Affaires étrangéres d’'Italie, marquis
di San Giuliano, doit se rencontrer, vers la mi-avril,
avec le comte Berchtold, auquel il rendra sa visite il
y a dix-huit mois. ; ' B
L'entrevue aura lieu prés de Fiume, & Abbazia, ef
non & Vienne, comme certains journaux l'avaient an-
noncé prématurément. Vous n’ignorez pas, en effet
que, pour des raisons de déférence envers le Vatican
un ministreaustro-hongroisne vient pas a Ronie meéme,
quand il veut conférer avec un ministre italien: c'est
ainsi, par exemple, que la derniére entrevue entre le
comte Berchtold et M. di San Giuliano a eu lieu prcs
de Pise, & 5an Rossore. Bt, c'est pourquoi le ministre
italien n’ira pas & Vienne pour se renconfrer avec l
comte Berchtold. e

Les journaux de la Monarchie ont enregistre avee
plaisir la nouvelle de la prochaine visite de M. di San
Giuliano et déclaré quelle ne pourrait que rapprocher
les deux allices dont les relations actuelles sont trés
cordiales. D'une maniére générale, ‘on s'accorde pour
attribuer 2 cette entrevue une grande importance poli-
tique et on ne manque pas de dire que la question
albanaise en fera presque tous les frais.

Depuis quelque temps, certains organes de la presse
autrichienne se plaisent a declarer quil serait neces-
saire d’opérer une revision du traité de commerce
conclu en 1910 entre la Monarchie et la Serbie. I
est A présumer que si le gquvernement austro-hongrois
s’engageait dans cefte vole, celui de _Bg:lgra.de ne le
suivrait pas de honne grice, car le traite actuellement
en vigueur a eu pour résultat d'agsurer pour unc
grande part son indépendance économique a I'égard de
la Monarchie; sans compter que les résultats de Iz
guerre balkanique ont encore fortifié sa situation a e
point de vue. La Serbie, depuis la rapture de ses rap-
porls économiques avec I'Autriche-Hongrie, a obtent,
en effet, un accroissement important de ses exporta-
tions de céréales; avant 1905, elles étaient, pour 90 0/0
environ, destinées a la Monarchie; cette proportion
est maintenant tombée a 20 0/0, malgré une augmen-
tation de valeur de 200 0/0 des exportations totales
de la Serbie en céréales. De plus, I’exportation ' vers
IAutriche de bétail serbe vivant a presque compléte-
ment eessé. Enfin, de nombreuses in dustries 1:1()\1}'&311"-q
e sont fondées en Serbie et ont réussi 4 se créer de
nombrenx et sirs déboucheés 4 1'etranger. i )

L'emprunt hongrois % 1/2 0/0 de 500 millions de
couronnes, dont je vous ai parle dans ma derniere
_correspondance, a rencontré un succes pour ainsi dire

devant la Gommission Royale, sonf définitivement sanction-

inespéré : il a, en effet, &té plus que couvert en AU
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triche-Hongrie, méme par les souscriptions portant
gur des titres bloqués. D’'aprés les derniéres informa-
tions, l'opération a réussi également dans de tres
honnes conditions & Budapest, ou la tranche émise a
sté couverte plusieurs fois en titres blogqués. La part
réservée en titres bloqués a4 I'Allemagne a été égale-
ment plus que souscrite.

Le suecés a été tel que I'option — laissant la voie
ouverte 4 une nouvelle opération similaire portant sur
125 millions de couronnes et comprise dans la totalité
de emprunt — a été exercée aussitot, le 23 fevrier.
Le nouveau titre est coté entre 91 25 et 91 15.

On prétend, dans les milieux financiers, que la ré-
partition serait d'environ 30 0/0 sur les souscriptions
bloquées et de 1/2 0/0 sur les souscriptions'libres.

Le ministre des Finances, M. von Engel, déposera,
lors d'une des plus prochaines séances de la Chambre
des députés, dont les trayaux doivent reprendre le
3 mars prochain, un projet d’'emprunt portant sur une
somme totale de 450 4 Bu0 millions de couronnes. Vous
savez quels sont les besoins financiers de 1'Autriche;
aussi n'insisterai-je point. Je vous signale cependant
que sur les 500 millions a demander au credit, 125
seront destinés an remboursement de hons du Trésor.

Le gouvernement espére que le Reichsrath votera le
projet dans le courant du mois de mars, de telle sorte
que 'émission de l'emprunt puisse avoir lieu desle
début d’avril. Si, toutefois, 'opposition des Tchéques
devait mettre obstacle aux résultats escomptes, il est,
d'ores et déja, a peu prés certain que le gonvernement
aurait recours 4 un simple reserit impérial pour cou-
\-rirt les crédits les plus urgents par une dette flot-
tante.

En Bourse, les affaires sont toujours calmes et la
spéculation assez réserveée. On espére cependant
que, d'ici la deuxiéme quinzaine de mars, la Banque
d Aulriche-Hongrie procédera 4 un nounvel abaisse-
}'ﬂ%n:‘) du taux de l'escompte, qui sera ainsi réduit &

Courrier de Ia Bourse de Vienne

Vienne, 26 février 1914.
Les tendances, calmes ce matin, sont devenues plus fermes
en cloture.
On a coté : Autrichiens, 718 75; Lombards, 105 25; Alpines,
839 ..; Crédit Mobilier, 641 ..; Laenderbank, 526 ...

T

BELGIQUE

LA SITUATION

Bruxelles, 24 février 1914.
Le vote de la loi scolaire. — Les remaniements ministériels, — Le
comimerce extérieur. — Les marchés charbonniers, sidérurgiques

et financiers. .

_Aprés quatre mois de discussions, passionnées au
début, aprés des incidents multiples, aprés une cam-
pagne violente entreprise dans le pays, la Chambre
belge a voté, en seconde lecture, la loi scolaire qui
introduit le principe de I'instruction.obligatoire ef
repartit. les subsides aux ecoles libres comme aux
ecoles officielles.

Seule la majorité catholique a pris part au vote, les
députes de l'opposition s’étant retirés auparavant aprés
avoir fait déclarer par un député libéral que la loi pro-
posée par le gouvernement modifiait complétement les
bases de l'organisation de linstruction publique et
que, surtout, elle mettait & la charge du gouvernement
lentretien des écales privées.

De son coté, M. Vandervelde s’est élevé contre la
loi, au nom du parti socialiste, dont 'attitude fut
d'aillenrs assez souvent contradictoire au cours du

n'était pas terminée pour son parti. Enfin, le point
de vue catholique a été exposé par M. Weste, et le
le'ader s'est efforcé de démontrer que la loi scolaire
n'est pas oppressive mais qu'au contraire elle est en-
tierement basée sur des conceptions d'égalité, de liberté
et de justice. _ J
.. La loi a finalement été votée par 98 voix. Ce qu'il
importe de retenir de ce projet, en dehors des points
que je vous ai précédemment exposes, c’est I'échec du
flamingantisme sur la question de la langue d’ensei-
gnement. Le texte adopté par le gouvernement con-
sacre le droit du pere de famille, avec des restrictions
destinées & concilier 'opposition flamingante. Il n’en
demeure pas moins qu’une réaction trés nette se pro-
dult. en maniére de contrainte linguistique, et ce fait
est interessant 4 enregistrer surtout en ce (fui concerne
P'avenir de la querelle des langues.

“Le projet va étre soumis au Sénat; l'opposition a
I'intention de continuer la lutte, bien que le vole final
ne fasse aucun doute, la majorité catholique étant
plus forte au Sénat qu'a la Chambre. Cependant, un
vif incident s'est produit pour la nomination du rap-
porteur. Mais il semble que la politique des libéraux et
des socialistes est de prolonger le débat jusqu’aux
¢lections du mois de mai pour s’en servir de plate-
forme.

Les bruits de remaniement ministériel continuent a
se propager. La retraite de M. Levie semble prochaine
et il apparait maintenant que ce sera M. Van de
Vyvere qui recueillera sa succession. Le Département
dps chemins de fer serait rattache, en attendant sa
reorganisation en administration antonome, au minis-
tére de la Marine et des Postes et Telégraphes. Le re-
maniement se bornerait donc pour le moment, au
remplacement de M. Levie, par M. Van de Vyvere et
4 PPannexion des chemins de fer au departement de la
Marine sous la direction de M. Segers; il n'y aurait
done pas de nouveau ministre de nommé avant les
élections. i

Pour en terminer avec ces questions de politique, je
vous ferai part d'une scission qui s’est produite au
sein du parti libéral. Le désaccord régne a Liege entre
P'association progressiste et I'association libérale.Dans
ces conditions, 'entente sera assez difficile a conclure
sur le terrain électoral etI'élément progressiste se rend
compte maintenant que le cartel avec les socialistes a
eu pour effet de pousser vers les partis de droite un bon
nombre d'électeurs modeérés qui, sans cela auraient
fait cause commune avec les libéranx.

Pendant le mois de janvier 1914, les importations de
la Belgique se sont élevées a 415.863.000 francs, contre
422.856.000 fr. pour le méme mois de 1913, soit une
diminution de 6.493.000 fr., ou 1.5 0/0.

Les exportations ont donné, pendantle méme mois
de cette anneée, 255.027.000 fr., contre 270.879.000 fr.
en 1913, d'ott une diminution de 15.852.000 fr.,ou.9 0/0
pour l'année 1914.
 Les droits de douane percus en janvier 1914 se sont
éleves 4 5.912.851 fr., contre 6.627.177 fr. en 1913, soit
une diminution de 714.526 fr., ou 10.8 0/0.

Notre mouvement de la navigation maritime pour
le méme mois s'exprime par les chiffres suivants :
nombre de navires entrés en 1914, 952, avec un ton-
nage total de 1.415.191 tonneaux de mer (jauge Moor-
som), contre, en 1912, 972 navires, avec un tonnage
total de 1 434.397 tonneaux, soit une diminution pour
1914 de 20 navires, ou 2.1 0/0, et de 19.206 tonneaux,
ou 1.3 0/0. 11 estsorti en 1914 951 naviresavec 1.425.554
tonneaux, contre, en 1913, 976 navires, avec 1.440.274
tonneaux, soit une diminution pour 1914 de 25 navires,
ou 2.6 0/0, et de 14.720 tonneanx, ou 1 0/0. Leralentis-
sement des échanges commerciaux se produit donc en
Belgique dans la méme proportion que dans les pays
etrangers.

Quant au mouvement du numeraive en Belgique,
voici, quels sont les resultats : or entré en janvier
1914, 1.6564.403 fr., contre 17.261 fr. pendant le mois

débat. Il a présenté le projet gouvernemental comme
un instrument de guerre et a annoncé que la lutte

correspondant de 1913 ; argent entré pendant la méme
périods, 99.804 fr., contre 22,035.791 en 1913 ; or sorti"
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de la Belgique en 1914, 12.862 fr., contre 74.820 fr. en
1913 ; argent sorti en 1914, 422.260 fr., contre 4 mil-
lions 731.656 fr. en 1913. Au total, il est entré en Bel-
gique en janvier 1914, or et argent réunis, 1.755.207
francs, contre 22.053.052 fr. en 1913, alors qu’il enest
sorti 435.122 fr., contre 4.806.476 fr. en 1912.

Le marehé sidérurgique a encore fait preuve d'indé-
cision pendant la période sous revue. Ll’espoir d'une
amélioration prochaine est encore reculé et Ton a
méme assisté a un retour du pessimisme. Il ne semble
pas, toutefois, que I'on doive pousser les choses a l'ex-
tréme. Certainement, il y a un arrét trés net de I'amé-
lioration en Belgique, mais dans les pays voisins, en
Angleterre par exemple, la situation n'empire pas, au
contraire. La eoncurrence allemande s'est assez forte-
ment fait sentir sur notre marché et, dans ces condi-
tions, tout mouvement en avant des prix est impos-
sible. Les demandes de contrats 4 longue échéance
sont encore nombreuses, mais les producteurs restent
peu désireux de se lier a long terme aux cours actuels.
Pour les affaires a plus court terme, les fransactions
sont beaucoup plus rares.

En ce qui concerne le marché charbonnier, les frans-
ports par chemins de fer sont devenus un peu plus Té-
‘ guliers, bien qu'il y ait encore beaucoup a faire pour
que la situation redevienne normale. Le ‘mateériel est
plus abondant, mais il est encore livréavec des retards
sensibles.

Les contrats pour 1914 sont assez nombreux, mais
Tactivité laisse encore a désirer. Les ordres en char-
bons domestiques ont beaucoup diminué. Pour les
charbons industriels, la sifuation ne s’est pas beau-
coup modifiée. Peu a peu, on arrive & considérer que
les cours actuellement pratiqués ne sauraient plus sé-
rieusement baisser. On compte aussi sur les troubles
onvriers en France pour restreindre la produetion.
Par contre, les offres des charbonniers anglais et alle-
mands restent importantes. :

I'amélioration qui s'était produite sur les marches
financiers ne s'est pas accentuée et le calme est au con-
traire redevenu la note dominante. La situation poli-
tique  extérieure n'offre plus de sujets d'inquietude et
la détente monétaire persiste, bien qu'a Londres l'ar-
gent soit un peu moins facile. On peut espérer que le
calme qui domine maintenant servira 4 consolider la
reprise précédente ef & préparer un nouveau mouve-
ment.

Au comptant, les affaires sont devenues plus rares
avec une nuance de lourdeur. :

e e ———]

EGYPTE

LA SITUATION

Le Caire, 17 février 1914.

Le projet de budget pour 1914-1915.— La Caisse de la Dette publique.
— Le eommerce extérieur en 1913.

Tes divers ministéres et administrations de 'Etat et
le ministére des Finances se sont mis finalement d'ac-
cord relativement aux angmentations de crédit & in-
sérer dans les prévisions budgeétaires du mnouvel
exercice, qui doit commencer le 1¢ avril prochain.
Les différents budgets partiels ont pu étre ainsi trans-
mis an ministére des Finances, qui s’est occupé sans
retard de la préparation du projet de budget général.

(lelui-ci a été aussitot soumis & I'approbation du
Conseil des ministres,de facon 2 pouvoir étre présenté
en temps voulu & I'assemblée législative, les disposi-
tions de la loi organique preserivant que le budget soit
transmis par la présidence du Conseil au secretariat
de I'assemblée au moins quarante jours avant qu'il
n’entre en vigueur.

Le projet de budget pour 1914-1915 s’équilibre &
18 .162.000 liv. ég. en recettes et en dépenses. Par suite

de présentation des comptes, il est difficile de comparer

les chiffres détaillés du prochain budget avec ceux de

1913-1914. D'ailleurs, laceroissement de 2.032.000liv.ég.

aux recettes, et Uaugmentation de 2.532.000 liv. ég.

aux dépenses que l'on observe sont dus en partie a de

simples jeux ‘Wécritures, comme l'incorporation au

budget des recettes brutes et des dépenses de I'Admi-

nistration des Domaines, par exemple, alors que seules

les recettes nettes y figuraient autrefois ; de méme, des
recettes et des dépenses extraordinaires sont portées
maintenant au budget, qui s’appliqnaient antérieure-
ment au fonds de réserve.

Ces observations nécessaires étant faites, signalons
que les principales augmentations de recettes prévues
portent sur les douanes (en raison surtout de larécente
augmentation des droits sur le tabac), les chemins de
fer, les domaines, les ports et phares, les postes et
télégraphes, ete... Une diminution importante
(2242000 liv. ég.) est escomptée dans le rendement des
contributions directes, par suite de la faible erue du
Nil en 1913, qui a laissé sans irrigation une superficie
de 400.000 feddans.

Du coté des dépenses, les accroissements les plus
sensibles s’appliquent aux travaux publies, aux che-
mins de fer et 4 'agriculture.

Le Journal officiel a publié les comptes définitifs de
la Caisse de la Dette publique pour 'année 1913. Pen-
dant l'année écoulée, les recsttes se sont élevées i
4.838.865 liv. ég., et les déjenses a 4.810.491 liv. ég.,
soit un excédent de 19.374 liv. égyp., qui revient an
Ministére des Finances. Les intéréts produits pendan!
I'année derniére par les placements defonds onf atteint
100.867 liv. ég.

Le Bulletin de ’'Administration des Douanes a publie
les chiffres du commerce extérieur pendant l'an-
née 1913.

Les importations se sont élevées & 27.865.19 liv. ég.,
en angmentation de 1.957.436 liv. ég. sur celles de 1912,
et les exportations a 31.622.065 liv. ég., en {léchisse-
ment de 2.917.256 liv. ég.

Les produits -alimentaires de premiére necessite en-
trent pour une forte part dans I'excédent des impor-
tations, car 'Egypte dépend de plus en plus de l'é-
tranger pour l'alimentation de sa population. (Clest
ainsi qu’en 1913 il a ét¢ importé, en plus, par rappor!
5 1912 : 4.305 tonnes de Dblé, 27.278 tonnes de mais,
90.087 tonnes d'orge, 19.969 tonnes de riz, et 61.871
tonnes de farines. Il y a diminution pour les impor-
tations de textiles, mais augmentation pour les maté-
riaux de construction, les fers et aciers ouvrés, le
pétrole et le charbon.

En ce qui eoncerne les tabacs, les importations ont
atteint 1.082.386 liv. ég., en diminution de 132.137
liv. ég., et les exportations, 39%.978 liv. ég., enflechis-
sement de 27.688 liv. ég.

Du coté des exportations, on note des moins-values
parfois trés appréciables sur tous les principaux arti-
cles : coton, graine de coton, tourteaux, sucre, riz,
oignons, ceufs, gomme arabique, etc.

Les importations de numeéraire se sont chiffrées &
9.791.188 liv. ég., contre 11.546.439 en 1912, et les

exportations & 11.137.932 liv. ég., au lieu de 7.476.257
livres égyptiennes.

ESPAGNE

Les émissions en 1913. — D’aprés les renseignements
statistiques publiés par I'Espagne Economique et Finai-
ciére, il a 6té constitué en Espagne en 1913, avec le conecours
de capitaux exclusivement espagnols, 104 Sociétés de toute
nature, dont le capital nominal déclaré est de 118.585.500
pesetas. :

Parmi les plus importantes des Sociétés espagnoles ainsi
constituées, on peut citer : a Madrid, la Compagnie du Che-
min de fer de Malaga 4 Algésiras et Cadix, am capital de

des modifications apportées récemment dans la forme

12 millions de pesetas; la Compagnie générale Hspagnole
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d'Afrique (Chemin de fer de Tanger &4 Fez), capifal 18 mil-
lions; & Bilbao, la Soeciété Argentine d’Almagrera (6 mil
lions); & Barcelone, la Banque Industrielle et Commerciale
(10 millions) ; & Saint-Sébastien, 1'Union Miniére Espagnole
(15 millions) ; & Pampelune, la Compagnie des Huiles Miné-
rales (6 millions). )

L'engsemble des Sociétés espagnoles constituées en 1913
avee des capitaux étrangers se résume comme suit .;

Pesetas

18.010.000
83.675.000
10.800.000

62.485.000

Si Ton ajoute @ ce total le eapital espagnol proprement
dit, on arrive au chiffre de 181.070.000 pesetas consacré a la
constitution de Sociétés par actions,
~ Voici le relevé des capitaux destinés a la constitution de
Sociétés espagnoles depuis 1901 :

- Capitaux francais
Capitaux anglais
Capitaux belges....... s ats s e

Ensemble

Capital

Années Espagnol  Etranger
(Millions de pesetas)
367

[

1908, . ' :

1909 ; 53

1910 . 4.8

1911 A 5.5 75.3

1912 d 93.9
62.5

1l est & noter que foutes les Sociétés constituées ne sont
pas forcément 1'objet d'une émission: un grand nombre
d'entre elles, au contraire, et surtout 4 Détranger, ne trou-
vent pas toujours les éléments nécessaires pour effectuer le
pla.cer_nent de leurs titres. Il en résulte que le montant des
cmissions réalisées est souvent inférieur au montant des
constitutions.

Depuis 1&?05, I'Espagne a fait appel au public pour les
sommes suivantes, en ne tenant compte que des émissions
réalisées directément en Espagne, soit au profit de I'Iltat, de
municipalités, corporations ou entreprises diverses : :

Années Pesetas

826.169.675
302.108.000

95.670.000
241.902.000
280.581.120

Qu:_mt aux émissions effectudes i I'étranger au profil d’en-
t}:epl‘}scs espagnoles pendant 'année 1913, elles se sont éle-
\Eestzl .149..3‘%6.000 pesetas. En 1912, les émissions espagnoles
effectudes & I'étranger ne s’étaient élevé A5 illi
Ry g ¢es qu'a 52 millions

Années Pesctas

165.863.500
64.619.000
56.428.500

143.093.550

Les cher'ni'ns de fer en 4943. — Voici quels ont été les
1‘esulyats generaux du frafic sur les principales lignes de
chemins de fer espagnols en 1913, comparativement aux
chiffres correspondants de 1912 : ‘

Dégignation Kilom. 1912 1913

: 3 ! (En pesetas) R
QI01'cI‘_de UEspagne... 3.644 150.573.147 94 154.586.741 47
;’xadud-Sara.gosse... 8.650 131.312.686 85 133.999.264 38
Andalous 1.083 © 27.459.457 » @ 26.821.872 »

tugal 6.182.083 62 19548
ém_est de I'Espagne. . 348 .288.201 25 E}g?égg gg
:/ugl de I'Espagne.... 361 LB811.163 91 6.864.288 94
Zafra-Huelva 180  4.256.386 25 ~ 4.803.820 46

Com‘m(‘a on peut le voir par ce tableau, toutes ces Compa-
onles a l'exception de deux, Andalous et Ouest de 1’Hspagne,
dccusent de nouvelles plus-values, notamment lo Nm-:i’ de
U'Espagne et le Madrid-Saragosse. Le Sud de I'Espagae preé-

[ Si, sur la base des recettes de 1913, l'on calcule le rende-
ment brut kilométrique, l'on obtient les résultats suivants :
: Nord de I'Espagne, 42.190 pesetas par kilométre ; Madrid
Saragosse, 86.712 pesetas ; Andalous, 24.765 pesetas ; Madrid-
. Cacéres, 14.441 pesetas ; Ouest de I'Espagne, 11.994 pesetas;
Sutd de I'Espagne, 17.629 pesetas; Zafra-Huelva, 24.410 pe-
setas.

ROUMANIE
LA S:@'I ON

Bucarest, 23 février 1914,
Les élections générales. — L'apaisefnent dans les Balkans. — Le

mariage de la princesse de Roumanie. —- Le bilan de la Banque
. nationale. — La Bourse.

Fes élections se sont effectuées dans le plus grand
calme dans tout le pays et, ainsi qu'on le prévoyait,
elles ont été une victoire compléte pour le parti libé-
ral. Voiei les résultats des élections des trois colléges
¢lectoraux pour la Chambre des députés : sur 79siéges
dans le premier collége électoral, les libéraux ont re-
cueilli 56 sieéges, les conservateurs b, les conservateurs-
démocrates 5, et il y a eu 13 ballottages. Ce collége est
trés restreint, il compte environ 20,000 votants dans
tout le pays et les résultats sont d’autant plus bril-
lants qu’il est composé presfrue uniquement des pro-
priétaires qui sont visés par la réforme agraire et la
réforme électorale.

_Pour le deuxitme collége glectoral, sur 72 sicéges, les
libéraux en ont recueilli 52, les conservateurs-démc-
crates 2, les nationalistes 2 et il y a eu 16 ballottages.
{e collége est celui du commerce, de I'industrie et des
professions libérales. HEnfin, pour le troisiéme collége,
celui des paysans, sur 40 sidges, les libéraux en ont
eu 38, les conservateurs-démocrates 41, et il y aeu un
sieége indépendant. Le succésdes liberaux dans ce der-
nier eollége ne faisaif aucun doute, puisque les réfor-
mes envisagées par le parti national libéral sont sur-
tout en faveur des masses rurales. Les résultats des
élections du premier college pour le Sénat ont été  les
suivants : sur 64 siéges, les libéraux en ont recueilli
40, les conservateurs b, les conservateurs-démocrates
8 et il y a eu 11 ballottages.
~ La récente visite de M. Pachiteh et de M. Venizelos
fait encore l'objet de nombreux commentaires de la
presse étrangére. Certains journaux pretendent que les
derniers entretiens de Bucaresttendraient a faire chan-
ger l'attitude de la Roumanie. Ainsi que je vous le di-
sais dans ma derniére lettre, il ne faut voir dans cette
visite qu'un vif désir de maintenir la paix dans les
Balkans en respectant le traité de Bucarest. A ce
sujet, 'mdépendance Roumaine dit que la politique de
la Roumanie est aujourd’hui ce qu’elle était hier et
que la visite de MM. Venizelos et Pachitch n’a pu
changer en rien sa direction, celle-ci étant parfaite-
ment définie, et qu'aprés avoir pris une part décisive
au traité de Bucarest la Roumanie a la ferme inten-
tion de ne rien négliger pour consolider I'ceuvre paci-
fique. Drailleurs, on a la conviction dans les milieux
politiques que l'apaisement dans les Balkans sera
bientdt un fait accompli et que les entretiens & Bu-
carest des premiers ministres de Gréce et de Serbie y
auront contribué dans une certaine mesure. _

- Lors de la derniére visite du diadoque & Bucarest,
on a beaucoup parlé de son futur mariage avec la
princesse Elisabeth de Roumanie; on croit savoeir
maintenant que les fiancailles seront annoneées aprés
la fin du deuil de la cour grecque et que le mariage
aura lieu & 'occasion de la féte nationale roumaine le
10 mai. On attache une grande importance & ce ma-
riage, qui resserrera les liens d’amitié entre les deux
nations.

La Banque Nationale a publié récemment son bilan
au 31 décembre 1913. 1l ressort de ce bilan.que le stock

sente aussi une intéressante amélioration,

métallique était & cette date de 208.044.945 fr., or et
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argent contre 156.536.784 fr. au 51 décembre ;191‘.3. Lgs
traites or représentaient 56.534.181 fr. contre 63.430.277
. francs a la méme date de 1912. Le portefenille roumain
et stranger a été de 207.745.901 fr. contre 157.125. 158
francs en 1912. Les billets de bangque eémis se mone
taient a 571.186.010 fr., dont il y avait en circulation
pour 437.182.410 fr., le reste représente 134.003.600 i
en caisse. En 1912, 'émission a été de (5!{3.960.6&0'&.,
{ont 220.778.900 fr. en caisse, soit une émission réelle
de 125.181.740 francs. :

La semaine passée notre Bourse a malngué'cox_nple:
tement d’activité et les transactions ont été réduites a
leur minimum. On croit qu'avec la réouverture de la
navigation et la réduction du taux de 1'escompte & la
Banque Nationale, l'activité reviendra sur notre mar-
<hé.

Le commerce se préoccupe, en effet, beaucoup du
niveau de l’escompte officiel, qui reste élevé en Rou-
manie 4 un moment ou la plupart des bangues d'émis-
sion de I’Europe ont réduit le loyer de Pargent. Le
dernier rapport du Conseil d’administration de la
Banque Nationale donne des explications a ce sujet et
dit que le ralentissement des affaires da aux évene-
ments politiques extérieurs l'avait obligé a relever le
taux de l'escompte 4 6 0/0 et 4 le maintenir a ce ni-
veau. Lorsque le mouvement d’exportation reprendra,
la situation changera et la nécessité de maintenir le
taux actuel ne se fera plus sentir; & ce moment le
Conseil de la Banque Nationale examinera s'il y a lieu
de réduire le taux de I'escompte.

e

SERBIE

Finances Serbes. — D’aprés les renseignements fournis
par Uddministration autonome des Monopoles (_iu royaume
de Serbie, la Dette extérieure de ce pays atteignait le 1¢r jan-
vier 1914 un montant de 654.080.500 francs en capital, néces-
sitant une annuité de 32.420.530 francs. Au 1 janvier 1913
e montant de la Dette extérieure était de 659.074.500 francs
en capital, nécessitant une annuité en 82.409.150 francs.
En voici le détail :

R S S TR

Service des intéréts
de I’amortissement

Solde du capital
et des lots

Désignation au 1 janvier
des — e ——
emprunts 1913 1914 1918 1914

Rente & 0/0 :
unifice 1895. 333.520.000 831.760.000 15.083.400 15.082.400
Tots 2941881 21,920.000 21.070.000 1.440.500 1.452.900
Lots Tabacs
1888 (apr. ti- -
raged.2jan.)  8.930.000 8.870.000
Emprunt5%4
des Monopo-
13?1982.?.. 55.902.500 55.384.000 3.300.000 3.500.300
runt 4 4
Epr?%(‘)n;%ﬁ.. 91.914.000 90.415.500 4.8060.000 4.800.000
~unt 4 Y =
E;TIF(;(;J?QGQ.. 147.588.000 146.581.000 7.500.000  7.500.000

Totaux. ... 609.074.500 654.080.500 32.400.150 82.420.550

.o recettes réalisées par I'Administration des Monopoles
pendant I'année 1913 se sont élevées aux chiffres suivants :

1912 19138

285.250  285.250

(Francs)
18.916.822 19.995.682
= sel 7.458.772
- du pétrole 6.291.62}.
Douanes...... el AL 12.898.520 11.778.715
] d ier a cigarettes.... .430.6: L4438,
Mon-o_pole de'zls ]?E'Fumettesg 1.242.692  1.810.318

52.787.620 54.151.583

Monopole du tabac
du

Total des recettes brutes....
Les débours pour achat de matiéres,
frais généraux, agio et commis-

sions se sont élevés a 8.879.857 10.297.717

43.907.763 43.853.866

Recettes nettes

Ie service de la Dette a absorbé 82.409.150 francs se Té-
partissant de la facon suivante :
Francs

15.083.400
1.440.500
285,250
3.800.000
4.800.000
7.500.000

32.409.150

Lexcédent revenant au gouvernement au 81 décembre 1913
ressort don¢ 4 11.444.716 francs.

Rente Serbe 4 0/0 Unifiée: (exercice 1913)
Lots Serbes 1881

Lots Tabacs 1888..... I s SRl
Emprunt 5 0/0 des Monopoles 1902
Emprunt £ 1/2 0/0 or 19006

Emprunt 4 1/2 0/0 or 1909

Total du service de la Dette

e — T T R T R
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Le Budget des Chemins de fer pour 1914. — Voiei,
daprés les renseignements contenus dans le Message du
Conseil fédéral a I'Assemblée fédérale, comment s'établissent
les prévisions budgétaires des chemins de fer suisses
pour 1914, comparativement aux prévisions de 1918 et aux
résultats de 1912 :

e R

Budget dexploitation des chemins de fer Suisses

1° Recettes d’exploitation

Clomptes Budgets

de ———
1912 1913 1914

Désignation

En millions de francs)

Voyageurs : i 80.0 84.0
agages, animanx et marchan-

Btﬁ:es . 112, 120.3 122.0

Recettes diverses i ; 7.9 8.9

Total des recettes. ; 208.2 214.9
Augmentation en 0/0 4 4.2 3.2

2> Dépenses d'exploitation

Comptes Budgets
de —— L
1912 1913 1914

(En millions de francs)
Administration.....s.........
Entretien de la voie
Expédition et mouvement ....
Traction ... dseen e A i

S E0 O o =t

Rubriques non classées ; ==0.6"
Total des dépenses ... 185.2 140.9
Augmentation en 0/0......... 8.6 4.2

90 Excédent des recettes d'exploifation

tone . ae: wb 199.8 208.2
%2;%:12?35 ............ ORI 135.2 140.9

Différence ......ec.te- 64.6 67.3
Coefficient d’exploitation.. 0/0 67.7 67.7

et

w

4o Compte de profits et pertes
Budget de 1914

(IEn francs
82.484.610
78.012.860

4, 471.750

Liexcédent des recettes sur les dépenses, qui s'établit aingi
A4 4471750 fr. pour 1914, était de 5.820.200 fr. pour 1913, et
de 9.226.59 fr. pour 1912. - v

« En présence de ce modeste excédent de recettes prevu par
le budget de 1914, fait observer le Message, il est néce'ssan‘(}
d’étre prudent, et il faut appuyer la tendance Ides ch‘emms de
fer fédéraux 4 pratiquer une saine économie, ¢t a repartir
gagement les dépenses pour travaux neufls. » e

Le budget de construction des chemins de fer fédéraux
pour 1914 est évalué a 51.869.080 fr., et les dépenses du

Recettes ........ A o
Dépenses

Diftérence..........

compte de capital, 4 60.140.330 fr.
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AMERIQUE

BOLIVIE

La Situation économique et financiére. — Le ministre
des Finances de la République de Bolivie a présenté récem-
ment au Congres un rapport sur la situation financiére du
pays, relativement & l'exercice 1912-1913. h

Il résulte des renseignements qui y sont fourmis que les
recettes de 1912-13 présentent une augmentation importante
par rapport & celles de 1911-12, Ainsi, par exemple, les doua-
nes intérieures (importations) ont produit 10.006.560 bolivia-
nos, au lieu de 7.668.000 précédemment. (Le boliviano équi-
vaut a 2 francs).

Pour les droits d'exportation. il a été encaissé 4.461.280
bolivianos, contre 3.687.100 bolivianos en 1913-12.

Le rendement des impots intérienrs a élé de 2.346.573,
contre 2.548.000 bolivianos pour lUexercice précédent, et les
taxes diverses ont donné 3.380,171 bolivianos, contre 3 mil-
lions 334.000 pour 1911-12. :

La Dette de I'Etat s'élevait, & la fin de l'exercice fiscal, a
49.%5).796 bolivianos.

Le Dette extérieure se répartit comme suit :

Emprunt Morgan 6 0/0. — 500.000 liv. st., dont 48.359
amorties ;

Emprunt Parisien 5 0/0 1910. — 1.500.000 liv. st., dont
42.540 liv. st. amorties ;

Emprunt Parisiten 5 0/0 1913. — 1 million de livres
sterling. :

La Dette Intérieure  Consolidée se monte a 5.298.846 boli-
vianos.

En ce qui concerne le mouvement du commerce extérieur,
les exportations boliviennes ont augmenté, en 1912, de
599.346 liv. st. sur le chiffre de 1911, mais les importations
ont diminué de 724,996 liv. st., l'ensemble des échanges

ayant ainsi fléchi de 126.000 liv. st.

Le fléchissement des importations s'explique par l'arrét de
presque tous les travaux de chemins de fer, et par suite, des
arrivages de matériel. La Bolivie a exporté principalement,
en 1912, de I’étain, du cuivre, de I'argent, d'autres métaux, etc.
Les exportations d'étain ont atteint, a elles seules, 4.789.661
livres sterling, soit plus de la moitié des exportations totales
du pays.

Le tableau suivant donne le mouvement du commerce ex-
térieur pendant les six derniéres années :

Le commerce extérieur de la Bolivie, de 1907 a 1912

Commerce

Importations Exportations total

(En livres sterling)

4.024.000 3.031.809 .055.,809
3.768.800 3.258.602 .027 403
5.100.000 2.955.000 = 8.055.000
6.000.000 3.900.000 9.900.000
6.610.492 4.669.713 + 11.280.205
7.209.838 3.944.719  11.154.557

D’aprés les statistiques contenues dans 1l darnier message
présidentiel du docteur Villazon, qui, au mois d'aoflit dernier,
a transmis ses pouvoirs 4 son successeur, le général Ismagl
Montes, les chemins de fer de I'Etat couvrent 1.284 kilome-
tres; il y a, en outre, 613 kilometres de voies ferrées en cons-
truction, 776 kilomeétres sous tracé, et 2.573 kilométres en
projet.

Années

1907

ETATS-UNIS
La ratification des traités d’arbitrage. — Le Sénat a

adopté & une forte majorité, et sans aucun amendement

limitant leur portée, les traités d’arbitrage avec l'Italie,
I'Espagne, le Portugal,. la Suisse, la Grande-Bretagne, la
Suéde, la Norvege et le Japon.

I’échec des efforts tentés pour exclure la question des tarifs
du canal de Panama de celles couvertes par le traité d'arbi-
trage avec l'Angleterre fait prévoir la vicloire du président
Wilson, quand l'abrogation de la clause d'exemption de
droits pour les caboteurs américains, dans la loi du canal
de Panama, viendra devant le Sénat.

Marché Financier de New-York

MNew-Yorlk, 25 février 1914.

Jia situation monétaire est 4 peu prés la méme. Les préts
4 vue se traitent entre 1 8/4 et 2 0/0; le change at Ie cible-
i. ansfert sur Londres sont en baisse de 1/16 et de 3/32 c.

Sur le marché agricole, on trouve les froments et les co-
tons en progres, les sucres stationnaires; il y a tasscment
du livrable pour les cafés et avance des mais.

Les nouvelles industrielles sont satisfaisantes. Les fers
sont en bonne tendance et les pétroles fermes.

Le cuivre-métal est en baisse & 18 75 et I'argent-métal en
baigse de 1/8. : : !

A Wall Street l'ouverture a été trés calme, et la tendance:
faible en raison de la situation mexicaine qui a influencé les
pétroles mexicains et des ofires de 'Europe qui vend prés de
20.000 titres pour solde. La cloture est faible.

Les transactions totales. ont porté sur 400.000 titres en-
viron, dont la majorité en U. S. Steel, Reading, Union
Pacific, Eri¢, Amalgamated Copper, Canadian Pacific, Sou-
thern Pacific.

Voici les cours de quelques-unes des principales valeurs
ameéricaines : Amalgamated Copper, T3 37 ; Anaconde,
35 37; U. S. Steel Corporation (ord.), 64 12.

Atchison, 96 37 ; Milwaukee, 101 25; Erie, 28 87;
Reading, 164 62; Canadian Pacific, 211 ..; Tllinois
Central, 109 75 ; Louisville, 185 87; N.-Y. Ceniral
89 37; Union Pacific, 159 75; Pennsylvania, 111 37.

MEXIQUE

L'affaire Benton. — Un grave incident diplomatique vient
d'étre soulevé par la disparition de trois sujets britanniques
habitant le Mexique, dont T'un, M. Benton, a été exécuté par-
le général révolutionnaire Villa. On craint une intervention
des Etats-Unis au Mexigque. e

Toutefois, le secrétaire d'Etat des Ktats-Unis, M. Bryan,
s'efforce d’'éviter cette intervention en adoptant et en tAchant
de faire adopter l'opinion que M. Benton a été exécuté apres
un jugement régulier par un Conseil de guerre.

Mais il n'est point certain qu’ily ait '‘em un Conseil 'de
guerre.

Le général Pancho Villa a donné aux consuls américaing
sa version officielle, d’aprés laquelle M. Benton, ayant pé-
nétré en armes dans le camp révolutionnaire, a eu avec le
général une altercation au cours de laquelle il a pris son re-
volver, dans le but de tirer sur le général. Il a été désarmé
et traduit devant le conseil de guerre.

La thése du géndral Villa est que tout étranger qui menace
de mort un officier perd, par cela méme, les droits générale-
ment accordés aux non combattants.

Les documents recus des consuls américains sur le meurtre

de M..Benton ont été communiqués par M. Bryan a l'am-
bassadeur d’Angleterre, sir Cecil Spring Rice.
A la requéte de l'ambassadeur britannique, le gouverne-
ment des Htats-Unis a accepté de protéger les Anglais au
Mexique, partout ot il n’y a pas de représentant consulaire
de la Grande-Bretagne, et il a chargé le représentant consu-
laire des Etats-Unis de faire une enquéte sur la mort de
M. Benton.

URUGUAY

Déclarations présidentielles. — Le¢ président de la
République, M. José Battle y Qrdonez, a fait, & l'ouverture
du Parlement, d'intéressantes déclarations dont nous tirons
les renseignements qui suivent :

La wvaleur des importations l'année derniérc a été de
240 millions de francs; celle des exportations, de 315. La
balance commerciale se solde donc par 70 millions en faveur
du pays. I’année derniere, 3.047.587 piastres ont été rem-
boursées sur la dette publique; et il a été émis pour 6.051.300
piastres de dette intérieure. Cet accroissement est div & la

consolidation de la Banque hypothécaire; acquise par I'Etat,
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et a l'agrandissement des usines de production de force
électrique. L'émission a été absorbée par les fonds de re-
traite. : : :
Ta Banque de la République a Porte son _f}apltal «a
65.138.892 fr. ; ses hénéfices nets ont eté de S.486.303 franca.
Le rapport de la réserve aux billets en ecirculation ‘et aux
exioibilités immédiates est de 600/0. La Ban‘ql_le hygothc“
cai;e; propriété de 1'Etat, a un capital de 19 1111]110:‘13'.?03.0&;
francs ; pour Uexercice dernier, elle a obtenu un bexlgnce ne
de 1 million 623,342 fr. ; on pense que, pour l'exercice cou-
rant, qui cloture au-mois de mars, son bénéfice net sera de
9 160.000 francs. La Banque d'assurances dispose d'mn solde
créditeur de 2.607.602 francs. Les usines Ele production de
foree électrique ont obtenu, pour le 'rlerme:' semest.re, un
bénéfice net de 2.700.000 fr. Les bons résultats du frafic ont
permis 4 I'Btat d’économiser 4.095:705 fr. sur les garanties
d’intérét aux chemins de fer. .

T cevsedETnEm
e ————

ASIE

CHINE

La gabelle. — Un vécent t(élégramme de Pékin an-
nonce que les réglements définissant la situation des puis-
sances ot des conseillers étrangers relativement & la gg])elle
vienment d’étre promulgués. Depuis p-lu’mem's Tnois, le
gouvernement chinois avait toujours éludé ses obligations
ot se refusait & mettre les affaires dela gahelle sur un p1_ed
éealement satisfaisant pour les bangues et les .lcgat’lons in-
téressées. La situation semblait sans issue jusqudn mo-
ment on une députation des ministres eétrangers demanda
une entrevue au président Yuan-Shi-Kai pour ‘le metire en
demeure de tenir les engagements pris dé}nS 1cmprun't de
réorganisation. Tous les réglements relatifs' aux représen-
tants étrangers sont actuellement promulgueés dP: sort'e que
Padministration du sel pourra étre efficacement 1‘eitorm‘ee.

Clette situation est d'autant plus heureuse gue sir P‘uchard
Dane envisageait lopportunité de donner sa de‘ml_ssgon par
suite de Dobstruction des Chinois, qt que cebte _dcmlss_wu au-
rait porté un coup sensible an crédit de la Chine, qui aurait
dit abandonner tout espoir de gager un- nouvel emprun? sur
les recettes du sel. ; :

Ouant aux recettes de 1914, sir Richard Dane a évalué »]c
4 féyrier dernier que les recettes du sel g'éleveront a 24 mil-
lions de dollars net, & la econdition toutefois que le gouyer-
nement s¢ maintienne sans secousse et qu’il continue de
taxer 1o sel & sa source méme, Il a fait remarquer de plus
que le gouvernement persistait dans ses pl‘(?:]BtS pour_le
transpmrt et 1a vente du sel, quoique ceftte 331%1]11!.:}'6 Fle faire
ait toujours été désastreuse. D'um autre cote, certaines des
clauses du contrat de emprunt ne sont pas observées et les
cemmissaires chinois sont opposés a toute 1‘éf01'rr}e.

Ses prévisions sont d’autant moins favorables & un nouvel
¢mprunt que les engagemcgta a-_clueis sont _de,u{ largeml(_ant
dépassés et que, de plus, il ‘existe un esprit d’obstruction
{rés sérienx. Cependant, on estime gener_alement que la pro-
mulgation des réglements précités produira beauco'gp d’effet
sur les fonctionnaires du sel danstout le pays et qu il pourra
en résulier une amélioration de la situation générale.

T

JAPON

Le Commerce extérieur. — Voici, en yen, les chii]rgs
du commerce extérienr du Japon pem_l‘ant le mois
de décembre et pendant 'annés 1913 tout entiére, compara-
tivement aux chiffres correspondants de l'année derniére :
Déc. 1913 Dée. 1912

(En yen)
61.138.861  5R.702. 447

Dxportati 2
it 59.537.750  46,605.758

Importations .........oo0n

Fofal ..o o - 120.676.646

99.308.205

6.096.689

Excédent des exportations  1.601.186

Exportations
Importations

729.459.805

Années R
1913 1912

(Yen)

Différences
en 1913

632.409.654 526.981.842 —4-105427.812
618.992.277 +-110467.528

1361.869.459 1145

.974.119 +-2156895.340

Excéd: des exportat.
—_ Amportat.

Importations
Total...

Exportations
Importationsi........

Exportations.....cvvoiae

Excédent des importations

o »
97.050.151 - 92.010.435

Corée

Décembr
1912

1913

(Yen)
569,375

2.123.257 2.

»
n

(]

651.000
175.182

2.692.632 3.

826.272

1.553.882 1.524.092

Années
1913 1912

(Yen)
5.616.608
26.369.434

5.554.688
30.649.890

Différences
en 1913

— 61.920
+-4.290.,456

86.204.578  31.976.042

+4-4.298.536

Excédent des impor-

tations, ci i vaasvas

Exportations

Excédent des export

Exporfations........
Importations

Importations.............

— importations.

25.095.202  R0.742.826

Formaose

Décembre

1913

1912

(En yen)

175.369
1.521.681

800.877

1.908.217

2,297.050 2,

ations. »
T46.312

Année
1912
(Yen)

12.943.540 / 14.964.891
18.029.310 19.307.126

1913

Différences
en 1913

Total: s 5

80.972.850  84.272.017

Excédentdes import:.
Voici le mouvement

Exportations : Or

Importations : Or

Exportations : Or...
— Argent

Importations : Or...
— Argent

Excédent des export..

Excédent des importations »

Excédent des import.

Argent ....

HExcédent des exportations
— Aimportations »

5.085.770  4.342.235

des espéces et métaux

Japon pendant ces mémes périodes :
Espéces et métaux précieur

préeieux au

Décemb. 1918 . Décemb. 1912

“(Yen)
650.000
1.864.352

1.000
4.781.602

357.788

— Argent . ... 271

156.000
1.761

1.646.293

4.(25.841

»

Année

19138

1912
(Yen)
21.201.849

20.704.175 7
7.128.304

6.889.171

Différences
en 1913

497.674
734,133

10.380.596
66.942 1.165.755

954.409

9.426.187
1.096.813

96.071.995  16.780.802

» »

»
»n
/!
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La Production d’Or de la Rhodésie

La production d'or de la Rhodésie meéridionale sest
¢élevie, en janvier, & 59.212 onces d'or d'une valeur de 249.032
livres sterling, contre 60.554 onces d'une valeur de 254,687
livres st. en décembre. Voici la valeur de la production globale
mensuelle depuis 1911. En 1906, Ia production totale avait eu
une valeur de 1.985.101 liv. st. ; celle de 1907 était passée a
2.178.885liv. st. ; celle de 1908 avait atteint 2.526.007 liv. st.,
celle de 1909 s'était élevée a 2.628.788 liv. st., et enfin celle
de 1910 était revenue & 2,.568.201 liv. st.

Mois 1911 1912

1913 1914

(Livres sterling)
214.918  220.776
209.745 208,744
215.102 - 257.797
W.476  241.098
234407 22452
226.867  241.303
240,514 249.387
239.077 ' 250.576
230.573  250.430
230.072  247.068
N 214.040 - 295 957 ©  239.036
Décembre  217.026 213.661 204-687
Total... 2.647.895 2.702.868 2.908.354  249.039
Les Compagnies productrices ont été, en janvier, de 208
contre 215 pendant le mois précédent. ’
Hn dehor? du métal jaune, la Rhodésie a produit, pen-
dant le méme mois de janvier : 10.658 onces d’argent,
<0 tonnes de plomb, 20.014 tonnes de charbon, 9.534 tonnes

ninerai de chrome et 63 carats de diamants évalués 2
48 livres sterling.

207.903
203.055
231.947
221.298
211.413
215.347
287.517
243.712
225. 777
218.862

Janvier...
Février,..
Mars. ...
Avril oo
Mai oo

249.032

Juillet ...
Aot ainey
Septemb .
Octobre..
Novemb..

South African Gold Trust

L'assemblée générale annuelle des actionnaires du  South
can Gold Trust qui s'est tenue récemment i Londres
sons la présidence de lord Harris, a recu communication deF;
]c\;r‘;ples relatifs 4 D'exercice 1918, clos le 81 décembre der:
11er,
es bénéfices nets de 1'exercice, "qui proviennent pour la
l'a.nde partie des révenus du porfefeuille, se sont éle-
prés déduction des charges obligataires, 4 99.129 liv. st
- 2 d.; apres paiement du dividende des actions de ])1'éfé;
» et des impots francais, le solde disponible s'est établi &
7 liv. st. 9 sh. 7 d. ; en ajoutant le solde reporté 1‘n11né:e
lere, ‘nn_ol?ticnt un montant de 131,841 liv. st. 11 sh. 94.:
a (T(!pt:éclat]'{)l] du portefeunille a atteint le chiffre l'zlevé:
-398 liv. st. Par suite de Ia nécessité damortir cette
: mtlon_, le Conseil a di prélever 180,000 liv. st sur los
3 'vns’speciales, ainsi que 106.896 liv. st. sur les ]Jénéﬁceé
Lannée, de sorte que le soldereporté & nouvean ne s’établit
qud 25,445 liv, st. 11 sh. 9 d. La presque totalité des hénéfi-
ﬁi:‘f»all,‘;_‘:il‘ililérrll?c a donc 6té affectée & 1"amortissement de Ia
: Le président s'est longuement étendu sur Ia nécessité d'a-
J‘ry-!‘iu ]‘:1 11.mins-vah{e du portefeuille et de 111aintenif la
UServe a un niveau elevé ; cette réserv {c! norti
lents, atteint maiI(il(zl‘l:-lr’llcégt.eﬂéasﬁt;".e;;t{lpus gt
e \':tllll’el: au prix d'achat, la valeur du portefenille de Ia
) anie aj-"él:lblit a 986.410 liv. st. contré 1.177.886 liv. st.
‘ nl‘ul‘m?re: Ce chiffre ne correspond pas exactement 4
cll :\li(;Tﬁ ‘dl!pl‘t‘é‘(:lirlti(_)n qu'il a été nécessaire d'amortir, mais
];m\wp t(:l‘Cl‘]tCB 8 e}phquepm-c[ur::‘lques ach'ats: opérés pendant
o ;1.“,0; ainsi que le Conseil a acheté des actions Gold
Lpe maljamated » qui ont donné de bons dividendes. La
i0 l;,rme possede également 4,750 actions de la Foreign
CumI‘I.ml,l)r]z‘::;ﬂf:gaiv_zﬂlnt ,(;'ompan‘y; cctte_ derniére Compaghio
o merican Trona Corporation, qui se prépare i
tter un gisement de potasse en Californie. Lorsque la
“{ILI{;n:i’nctions sera faite, le South African Gold T.rust
N I .:1:)._000 @10[1?1[‘5. d’actions de préférence et 508,000
llars d’actions ordinaires de T'American Trona. Le Congeil

i
{

' de distribuer un acompte de  divic

fonde de grandes espérances dans eotte participation. La
Compagnie posséde encore une participation dans la C-v‘olri-
rlelds dAmerican Development, qui a notamment des inte'ré'ts
dans des entreprises pétroliféres aw Mexique. Tous les autres
th1*_95 qui composent le portefeuille de la Compagnie sont
scrieux et devront donuer de bons rendements 4 l'acvenilr'
]'Er} Ce quiiconcerne les opérations miniéres du Rand le
presu}ent a expliqué que le manque de main-d’ceuvre a,eu
une repereussion ficheuse sur les opérations de certaines
nln.r%gs, notamment pour la Simmer Deep, dont le Sowuth
zié;:ﬁaﬂ Gold Trust détient un nombre considérable d'ae-
Le prém:dent a fait remarquer quela diminution subie par
la main-d'ceuvre indigéne 4 la suite de la gréve ne pounvait
manquer d'avoir son effet sur les entreprises du Rand. Les
mines a teneur faible s’en sont ressenties parl.icu.liéren.lent
Pqur {que ces mines retrouvent lenr prospérité, il est néces:
saireque le gouvernement du Transvaal comprenne son de-
voir de faire., dans Pintérét du pays, tout ce qu’il est possi-
];_Ic‘ pour arriver au traitement avantageux des énormes qu.m-
tités existantes de minerai de basse tencur. Aux dernié‘re
nouvelles, les indigénes revenaient en nombre. .
Pour lord Harris, la valeur actuelle des actions ordinaires
du trust est de 85 sh. 3 pence, en ne comptant qu'un seul d :
éléments du portefeuille. i
Répondant & des questions qui Iui étaient posées, le prési
dent a encore donné Ies détails suivants : Lo
Les perforatrices sont plus économiques quo le travaila |
main ; 'leur emploi va en se généralisant et elles donnent da
bons résultats, notamment lorsque 1'abatage se fait sur d :
filons d'une épaisseur convenable, = e
Lord Harris espére enfin que la Compagnie sera en mesure
lende  cette année-ci, qui

sannonce dans des conditions bien meilleurcs que la précé-

dente.
Le rapport et les comptes ont été adoptés & Punanimité - i1
en a été de méme d'un vote de remerciements aun prc’sideﬁt

Informations diverses

Les importations de Diamants sux Eta Ta
Aux Etats~Uuis,_le total des importations de ;)s}eﬁg:;s.r;
cieuses et de diamants, s’est dleve la semaine dern};i‘re
a. 282.000 dq[lal‘s,,contre 509.000 dollars pendant Ia ée
maine précédente, 429.000 dollars pendant Ia scmail-
correspondante de 1913 et 782.000 dollars en 1019 o

Revue hehdomadaire du Marché des Mines 0’0y de Londres

Londres, 25 février 1914.

vient d’aveir lieu. Elle s'est
pprts sensiblement les mémes
cédente soit, en général, entre

Notre liquidation de fin février
effectuée avee des taux de re
que ceux de la liquidation pré
3_1/2 et 6 1/2 0/0 pour les mines transvaaliennes et rhodd
siennes. Queiques exceptions sont 4 signaler. (Vest ainsi g -
Fon a coté 44 50/0 sur la Rand Mines, la Jagersfont T
la Prem.ac;j Diamond; 312 4 & 1/2 040 sur la C“fm*o!'d C;”}
r}qid/z‘elris, I'East Rand, la De Beers. Sur la C!am't;r ;E i
fait 5/8 4 78 penny. e

Quant aux transactions, elles sont
que lentement, la situation dansle R
dant d’une facon certaine,

toujours calmes. Bien
and s'amdliore cepen-

¥ Valeurs de Compagnies Territoriales et 'de Trust
—”La Chartered, qui finissait 4 2l/& 1/2, la semaine g .
nieve, est a 20/0; Consolidated Gaid/fehls’2 3/:34 iy
La General Mining and Finance Car,no'ratio'n s'échange
o

4 19/82; Ak :
i lfé‘i.tmzd Mines 5 7/8, au lieu de 6 1/8; Transvaal

%% District du Witwatersrand, — L' 4sr0r 7t
retrouve a 15/83. Bantjes 25/32, :u lieu%[':%,?l)(}a g
La Benoni s'inscrit i 2/0; Brakpen Mines, 2 1].’16 auli
f[C 23/4; City and Suburban, 9 3/16. D‘ap,pgq di) 1‘-(- 5 lteu~
evalua_hqns, la durée de la propriété de cetté Com c:(l‘:}n?&:
pouvait étre estimée aux environs de quatre ans & daIt)e; (l]Ll

1“"3:1nv1§r df_jrnier. Lacquisition faite, il v a & pen prés un
an, de 15 claims apparfenant & 1a Céty Deep, est de nature a
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prolonger cette durée de deux ans et demi & peu pres. La
durée totale de la Compagnie g'établirait done actuellement
entre six et sept ans.

La Durban Roodepoort est 4 7/8. L'East Rand finit &
91/32, contre 2 1/16. La Geduld s'échange al 9/82; Ginsbery,
1 livre sterling.

La Glencairn est & 2/6; New Goch, 5/8. La New Heriot
restea 2 B/8, perdant 1/8.

La Knight's (Watwatersrand),
3 9/16; Knight Central, 17,82;
Jumpers, 1/4.

- La Langlaagle Estate se tient 4 15/16; Meyer and Charl-
ton, b 1/4, contre 5 5/16. Les résultats obtenus par cefte
Compagnie pendant le trimestre clos le 31 décembre dernier
marquent encore un nouveat record. La quantité de minerai
broyée est passée de 45.335 a 48,888 tonmes et 1 rendement
moyen, qui avait été de 47 sh. 7 4. pendant le trimestre an
30 septembre, a atteint 48 shillings pendant les trois.mois
suivants. Malgré les difficultés de main-d’'ceuvre, les dépenses
de production ont pu stre ramenées de 18 sh. 8 d..a
17 sh. 8 d., cequia permis au bénéfice unitaire de pro-
gresser de 29 sh. 3d.a 80sh.8 d,etau bénéfice global de
pagser de 62,444 liv. st. a 68.563 liv. st. New Modderfontein,
12 1/8, sans changement. ;

La New Primrose ginserit 4 1 3/8. Princess Estate 6/0;
Randfontein Central, 11/8.

L.a Randfontein Estate est a1 5/32;
2 7/16. 4

La Simmer and Jack <'inserit 4 9/16. La Van Ryn est 4
3 7/16; Village Main Reef 1 1116, sans variation ; Vogels-
iruis Bstate, 2/6. West Rand, 9/0. Wolhuter, 91/32.

est & 3 7/16, au lieu de
New Kleinfontein 1 1/4;

Robinson ' Gold,

Compagnies de Deep Levels. — L'Apex est a

*
Gold Mines, 9/32; City

15/16; Cinderella Consolidated
Deep, 3 1/16, contre 3 1/8.

La Consolidated Langlaagie finit 4 1 1/2; Crown Mines
6 5/16, au lieu de 6 3/8. On fait remarquer gqu'il ne manque
qu'un nombre douvriers suffisant pour permettre & cetie
Compagnie de revoir ses anciens bénéfices, mais ceux qu'elle
obtient a présent sont encore plus, que suffisants pour per-
mettre 4 la direction de faire face a toutes ses charges, ¥
compris lintéret de ses obligations, et de distribuer des di-
videndes semestriels égaux aux précédents.

La Durban Roodepoort Deep ost 4 15/16, en petit recul
de 1/16. Ferreira Deep, 2 7/16, au lieu de 2 1/2. Gel-
denhuis Deep 1 1/4, inchangée. Pendant son dernier tri-
mestre clos le 81 décembre, cette Compagnie n'a gagné que
95.878 liv. st. conire 28.859 liv. st. pendant le trimestre pré-
cédent. Cette entreprise continue 4 se plaindre du manqué
d'ouvriers noirs. En oufre, une tempéte extrémement vio-
lente sest abattue en novembre sur la propriété et sur les
voisines, entrainant dans la mine une trés grande quantité
d’ean et de houe qui tronya passage 4 travers les anciens
chantiers d’afflenrement de la Jumpers. Cet incident a natu-
rellement retardé les divers travaux. Enfin les développe-
ments ne sont toujours guere encourageants, et l'épaisseur
ainsi que la teneur des filons mis a jour ont, une fois de
plug, diminug.

La Glyan's Lydenburg est 4 3/&. Knight's Deep, 1 9/16;
Main Reef West 15/32; Modderfontein B, & 3/32, au lien de
4 3/16.

TLa Modderfontein Deep
New - Unified 11/16 ; Nagel
1 11/16.

T.a Robinson Deep finit a 1 1/2 contre 1 9/16. Roodepoort
United Main Reef, 5/16; Rose Deep, 2 1/16. ;

1 Simmer Deep s'échange & 2/0. Sub Nigel, 5/8; Witwa-
tersrand Deep, 2 11/16, contre 2 8/4; Van Ryn Deep 2 1/8.

+%5 Valeurs Rhodésiennes et diverses. — La Globe
and Pheniz est & 1 7/8; Rhodesia Gold Mining 1/25
Transvaal and Delagoa Bay Investment 211/16; Transvaal
Gold Mining Estate, 2 7/16.

La Giant Mines termine & 15/16, contre 1 1/32. L'Eldo-
rado, 29/32; Tanganyika Concessions, 2.1/32.

La De Beers ordinaire finit @ 18 3/4, au lieu de19 1/4;
action de préférence, 16 1/2. Premier Diamond, action diffé-
vée,/9 1/2, inchangé; action de préférence, 9 liv.st.; Ro-
berts Victor, 18/16; New Jagersfontein, d 1/4; elle finissait
il y a huit jours 45 3/8.

reste a 2 8/16, contre 2 5/16.
Gold, 3/4&; Nourse Mines,

Revue hehdomadaire du Marché des WMines d'0r de Parls

Paris, le 26 février 1914.

Te Marché Sud-Africain ost demeuré de nouveaun Sans
entrain, et il cloture hésitant.

La General Minuing and Finance Corporation a re¢u avis
que pour le mois de janvier, le bénéfice total des mines d'or
du Witwatersrand avait atteint 876.577 liv. st., soit 9 sh. 3 d.
par tonne broyée, contre 929.966 liv. st. en décembre. Dans
la comparaison il faut tenir compte des troubles ouvriers
qui se sont produits en janvier, ainsi que des circonstances
anormales qui en sont résultées pour les mines.

La Rand Mines cloture a 149 francs, contre 151 francs.
Chartered 25 fr. 50.

La Consolidated Goldfields finit & 59 fr. 75, au lieu de
61 fr. 75; East Rand, 51 fr.75, contre bl fr.50 il y a huit jours

Au Parquet, la Central Mining se retrouve a4 204 francs,
perdant 6 francs.

La Brakpan Mines cloture 2 68 francs au lieu de 69 fr. 50.
Pendant le trimestre clos le 31 dacembre dernier, cette Com-
pagnie a réalisé un hénéfice de 56.187 liv. st., au lieu de
49.075 liv. st. pendant les trois mois précédents. Cetic
augmentation provient, dune part, du plus grand nombre
de tonnes traitées, et dautre part, de T'économie réalisce
dans les dépenses de production. Les réserves de minerai
ont até évaluées de nouveau 4 la fin de l'annde. Elles g'¢le-
vent 4 2.242.600 tonnes payantes ayant une teneur moyennc
de 6 pennyweights 7 sur une Jargeur d'abatage de 61 pouces.
Crown Mines, 158 fr. 50 contre 159 fr. 50. City Deep,7d fr. 7.

La Durban Roodepoort Deep reste 4 24 fr. B0, contre
95 fr. 7o jeudi. La Ferreira Deep cloture & 59 fr. 50, au licu
de 61 fr. 75. Pendant le trimestre clos le 81 décembre dernier,
cotte Compagnie a souffert 2 1a fois des gréves et du manque
de main-d’ceuvre noire. Son contingent d'indigenes n'est, en
effet, que de 3.032 ouvriers, alors que, pour atre au complet,
i1 lui en faudrait 4.585. Elle n'a done pas pu broyer autent
de minerai que pendant les trois mois précédents, et a cette
diminution est venu s'ajouter un abaigsement d'environ
3 ghillings dans la teneur moyenne du minerai utilisé. Les
frais d'exploitation ont légbrement diminué, il est vrai, mais
pas assez toutefois pour empécher le profit unitaire

revenir de20 sh. 3 d. a19 sh. 1 d., pour empésher le hén(rlic&
global de reculer de 153.882 liv. st. & 152.764 liv. st.
La Geldenhuis Deep est a 80 fr. 50. La Geduld reste

a1 fr. 75; General Mining, 15 fr.; Action Goerz, 13 francs:
Johannesburg Consolidated Investment, 26 fr. 26; Knight's
(Witwatersmnd Gold), 88 fr. 75.

Ta New Kleinfontein g’échange & 30 fr. 75. Langlaagte
Estate, 26 francs. May Consolidated, 4 fr. 253 Modder-
fontein B, 103 fr. 50, perdant 1 fr. 50.

La New Goch est a 14 fr. B0, contre 16 fr. 75, il y a huit
jours. New primrose, 34 fr. 5.

La Randfontein Estate, qui restait & 99 francs, s'inscrl
4 30 fr. 25 Robinson Gold, 62 francs, au lieu de 61 fr. 70;
Robinson Deep 36 fr. 925, inchangé; Rose Deep, 51 francs.

La Simmer and Jack esta 18 fr. B0. South Africa Gold
Trust 29 francs. Transvaal Consolidated, Land, 29 francs.
yan Ryn, 86 fr. 50. T,es résultats obtenus par cette Compa-
gnie pendant le trimestre clos le 81 décembre dernier se sont
traduits par un bénéfice do 69.462 liv. st. au lieu de 60.461
livres sterling pendant les trois mois précédents. Il est juste
d’ajonter, d'ailleurs, que les bénéfices du trimestre au 30 sep-
tembre n'avaient pas 4té tout & fait normaux et g'glaient
ressentis de la gréve de juillet. Il y 2 néanmoins une ame-
lioration sensible, surtout dans la quantité du minerai traité.
Le secrétaire déclare dailleurs que « la situation de la main-
d’ceuyre indigéne a la mine s'est améliorée considérablement.
1l en est résulté non seulement une augmentation du rende-
ment et des bénéfices, mais qussi une importance plus gr de
du développement accompli, ce dernier étant de 1.075 pieds
supérieur & celui effectué pendant Jes trois mois précedents .

La Village Main Reefl cote 48 francs, sans changen‘n?ﬂi-
Village Deep, 49 franes, contre 45 fr. 2.

La De Beers finit & 473 francs laclion ordinaire, au liew
de 479 francs; action de préférence, 418 franecs, contre 40
francs ; Jagersfontein ordinaire, 184 francs.

—

L' Administrateur-Gérant GEORGES BOURGAREL:
Paris.— Imprimerie de |a Presse, 16, Tue du Croissant.—8imart imps




