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dun retard trés naturel, (ue mnous aympsm 'd‘%l'li
leurs fait prévoir au moment ou il ]10115I._])(‘L_}_l(11518c;;1
que le ‘marché escomptait  trep | rapldement
I'avenir. L ;

s Anglais avalent un A
: :u}xeﬁﬂt?tcg—;[jni-s, et ils se disposaient a Negocier un
nouvel emprunt sur le marché americain 1(};1‘:[[_1.1:8
le Congres a autorisé le président ‘_\R ilson g de-
clarer la. guerre a PAllemagne et a d_.on_m.q aq{x
Alliés un concours financier de 3 ‘nn]hu.ld_s de
dollars. Le Gouvernement de Washington a ac-
cordé a la Grande-Bretagne une anticipation sur
les crédits qui lui sont destinés, afin de la CUS})QHT
sor de donner suite & son projet demprunt dans
la forme et aux conditions ou il etait prepare.
Notre situnation est assez différente. Nous Venons,
en effet, d’émettre un emprunt de 100 _rmll.m‘ns dIEi
dollars par lintermédiaire du groupe 1\-[({1%3«11' :
n'y a donc pas, semble-t-il, la meme UTLgELCE &
régler sans désemparer la question de nos plo];.)}}etz
crédits ; d'autant quwil faut ménager le marche
américain si nous voulons gu'il puisse suffire a
toutes les demandes sans qu'il en resulte un resser-
rement monétaire trop aigd. Nous comprenons
néanmoins Limpaticnce du commerce ; il a des
besoins et il voudrait pouvoir les se}tls:fun'e Sans
provoquer une reprise du dollar, onereuse etlun-
politique en un pareil moment. Pour le calmer un
‘peu, il suffirait que le Trésor chargeat la Banque
de France, comme il le fait pour le change an-
glais, de livrer au marché, en attendant une do-
fation moins précaire, quelques millions de dollars
prélevés sur le produit de lemprunt de 100 mil-
lions dont nous parlons plus haut. Ce ne doit pas
dtre impossible et cest tout & fait nécessaire.

Ce que nous venons de dire explique que la ten-
sion du change sur Londres et sur New-York,
signalée déja dans notre précédente chronique, se
goit maintenue cette semaine. Elle était un peu
plus faible en cloture mercredi. Néanmoins le
cheque-sterling et le dollar-cable restaient deman-
dés, hors cote, a 27.17 1/2 et 5.70 3/8 respectivement.
Il n'y a pas eu de changement dans 'le cours
moyen de ces deux devises, la Bangque de France
ayant continué de servir, aux meémes conditions de
prix, les demandes appuyées de jusiifications de
réglements commerciaux. Le dollgr canadien s'ins-
crit & 5.69. Le franc suisse, aprés étre remonté a
1.11 les 28 et 30 avril, a retrouvé son ancien ni-
veau de 1.10 1/2. L’Allemagne négocie en Suisse
un crédit de 40 a 50 millions contre mantissement
de valeurs empruntées par IEmpire au porte-
feuille étranger de ses nationaux. Les pourparlers
trainent en longueur et l'opération me parait pas
envisagée avec beaucoup denthousiasme par les
établissements financiers gu’on voudrait y enga-
ger. La presse indépendante la déconseille ouver-
tement comme témeéraire et inopporiune. Tl n’est
cependant pas impossible qu'elle aboutisse, mais
pour des raisons qui n'ont rien de financier. En
attendant, la devise Berlin confinue de se trai-
ner aux environs de 79 1/4. Le florin hollandais,
sur notre place, varie entre 2.33 1/2 et 2.35; le
2 mai il cloture plutdt faible a 2.34. Le change
russe se maintient 4 1.62 et le change italien fiéchit
4 nouveau & 81 1/2.

Les -devises scandinaves sont toujours un peu
capricieuses, ce qui est .peut-étre la conséquence
beaucoup moins des variations dans. les. -besoins
réels du marché que des manifestations .dont: elles
sont Tobjet de la. part de certains courtiers et
maisons de bangues. La Suéde se tient néanmoins
entre 1.70 et 1.72 et cloture & ce dernier cours ;
la Norvege, entre 1.66 et 1.69 1/2; le Damemark,
entre 1.62 1/2 et 1.64. 11 se confirme qu'en échange
de conditions plus favorables pour les .importa-
tions de charbon de:provenance anglaise, un syn-
dicat de banguiers norvégiens, dont fait partic la
Banque Centrale de Norveége, aurait ouvert un

arge apriéré a, xégler

‘Calentta

crédit de 50 millions de couronnes & la Grande.
Bretagne, Une vive reprise s'est produite sur Jg
change espagnol & la suite de grosses demandes
pour compte d'une compagnie de navigation. D
6.21. le cours de la piastre a passé & 6.29, soit upe
prime de prés de 26 9. Cette hausse se répercute
sur le compartiment des valeurs espagnoles ef yp.
tamment, sur PExtérienre qui a regagné le cours
de 103.45. Le commerce extérieur de 1Espagne,
dapres les statistiques douaniéres de la Pénip-
sule, aurait laissé en 1916 un' solde bénéficiaire (g

454 millions 1/2, contre un solde

déficitai

re de

154.100.000 pesetas en 1914 el un excédent d’expor-

-tations de 274.700.000 pesetas en 1915.

Cours des changes de New-York sur :
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» »
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»
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Valeur en or a New-York de 100 unités-papier

de monnaies étrangeres

-avril
1917

ayril
1917

Unités | juillet
1914

16 3 10 17 24
avril
1917

avril
1917

I
K|

| 1817

100 27] 89 12| 01 24
100 19 97 91| 97 94
99 67 n » » »
100 91| 101 39

100 fr.
100 liv.

&k
100 flo". »

Changes i
(Cours moyen du mardi)
15 10 17

juillet avril avril
1914 1917 1917

Amsterdam . .

90 74
97 92

» D
102 16

sur Londres a

97 9

24
avril
1917

Valeurs a vue
Alexandrie... ...see

Cable transfert

BOmMbAY. cove-seesrs 1.3 31/32 J5911.4
1.3 31/3211.4 9,32]1.4

97 21/32 97 3/8

9/12
9/32
Hong-Kong.........|1.10 5/16}2
Shanghai 2.6 3/4

Valeurs 4 90 jours
de vue
Buenos-Ayres (or)..
Montévidéo....... i
Rio-de-Jan, (papier)
Valparaiso
Singapour
Yokohama

3.563 /4

47 11/16] 49 ./. |49 ./.
51 3/32 | 53 5/16 | 53 13/16
15 7/8 12 3/32
934 10 13/16
2.3 15/16 2 413/64
20 3/8[21 58|21 5/8

Variations du mark a

avyril
1917

avril
1917

'3 | mars

New-York 1917

2.4 1/4 |2

97 7/16

9/359
9:32
1/2

49

54 3/8
12 5/32
10 15/16

90 74| 007

1i 9791

101 39} 101 60

1
mai

1917

97 7/16

3 1/82
11 13/16

2 £ 13/64(2.4 1364

2.1 5/8 12.15/8

27 35 10 ol 24
avril
1917

avril

I 'y
mal
1917

(pair: 95 3/8)
69 1 | (1)

72 68] 2. »
2732 » »

Amsterdam
(pair : 59 3/8)
38 492}
64 72
35 28
Genéve
(pair : 123 47)
7950 | 79

64 394) 64
35 60%] 35

79 65
64 52
35 48

Le change sur

79 50O
64 393
35 604

78 25
63 38
36 62

52 58 9f.

70 | 79 16
56 | 64 11
44 1 35 89

70 3
64 27
3% 7

Vienne & Genéve est coté 49 80,
c’est-a-dire que la perte de la couronne est d’environ

Métaux précieux et Escompte hors banque a Londres

9 1 9 1
nev. | dée. | janv.’| fév.
1916 1916 1917 1917

mars
1917

1 1
ayril
1917

] ‘
mal
1916

et

Cours del'or...[77 9  |779 |77 9
Goursd.l'arﬁent 32 7/16[35 7/8 {36 1/2 |37 5/16|37
Escomple hors

bangue D 19/3216 17/3215 17/3215 1/16

79 |19
i

5 1/1614 11/16] 4 34

779

79

3643/16(37 3/4

(1) Depuis ie 30 mars 1917 le cours du mark et de la couronie
nestiplus coté @ New-York, (2) Cours au 30 ayril 1917.
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ILLA SITUATION

[l y aeu peu de changement dans la situation
militaire depuls huit jours. Les combats ont con-
tinué, tres acharnés, sur tout le long front d’'Ar-
fois, de Picardie et de Champagne, mais sans
modifier les ‘positions acquises. Lies Allemands
ont violemment contre-attacué partout et avec
des forces considérables et des renforts 1mpor-
tants ameneés dautres théatres de la guerre.
Mais les Alli€s ont maintenu partout leurs posi-
lions et les ont avancdes en certains endroits.

L' Amirauté anglaise, avee la franchise qui I'a
fcujours caractérisée, a fail d'importantes décla-
raflons au- sujet des pertes occasionnées i la
marine marchande par la guerre sous-marine.
Le chiffre des mavires coulés a vivement ému
lopinion publigue en Angleterre etelle demande
une autre politigue maritime. Aussi -eertaines
réorganisations importantes, qui portent & la
fois sur le persomnel et sur les méthodes, seront
infroduites sous peu & 1'Amirauté pour faire
¢chec & la guerre sous-marine. Elles ont 6té
proposées par le premier ministre, d’accord avec
e premier lord de Amirauté et avee le conseil
de guerre.

Une admirable cérémonie a eu lieu mercrodi
dernier ‘au Sénat de Washington. M. René Vi-
viani et le maréchal Joffre ont été recus par
ceite Haute Assemblée, qui a suspendu la dis-

sion de la loi sur le service militaire pour les

CV O,

\uparavant, le Parlement américain = avait
voté la conseription. obligatoire et la formation
"ine armée de 500.000 hommes pour les champs
de bataille de I'Europe.

La situation, en Gréce, demeure toujours

ub=cure ef grave, du fait que le roi Constantin

favorise de plus en plus tes mendes des germa-

naphiles conbre les froupes de I’Entente et leurs

partisans dans le pays. Mais, les Alliés paraissant

rézolus & des mesures énergiques, le roi essaye

e de louvoyer et ruser. Constantin vient

i le ministére & M. Zaimis, et cette nou-

est considérée comme une tentative nou-

du souverain hellénique pour gagner du

lemps ef continuer la politigque équivogue qui a
¢lé suivie jusquid présent i Athénes.

Un fait toutefois remarquer que M. Zaimis
pour deésapprouver certaines mianifesta-

¢ ef tendances de nature & prolonger ls con-

entre la Greece et I'Entente. Si M. Zaimis
deceptait & mouveau le pouvoir, il parait proba-
| ‘@ quil donnerait immédiatement aux puissan-
e alliées des gages indiscutables de sa bonne
volonté, en déerétant la dissolution effective des
orps de réservistes et 1'éloignement de certains

‘ments hostiles  dont la présence & la cour
tl.\:“l hénes est devenue intolérable. Mais, jis-
quic, il n'est encore intervenu aucun change-
\-;.;Jf' ]u\ ‘Ath‘enlxeg. Cela ne saurait plus tavder de-

G ies progres constants gue font les armées

elistels, et 'accroissement de leur nombre et
v leurs forces. Ajoutons que lé Congresdescolo-
nies helléniques,” que préside M. Triantaphyl-
Joes, vient de voter la déchéance du roi Cons-
ntin et de toute sa dynastie. e
l E,}JL‘:]' !;J:cfnm_' mai parait ne pas s'etve passé sans
]‘_\]“‘.} res, en Allemagne. On I'a appris, hors de
Alicnagne, malgre la précaution prise par le

1 gouvernement de Berlin de ne laisser filtrer au
(_ieho_r.fs aucune nouvelle, ni par leftres, ni par
journaux, mni par télégrammes. Depuis le 25
avril, les frontieres de l'empire sont herméti-
quement closes. Cela, seul, est déja un indice de
troubles graves. :

: La disette s’y accentue toujours, et les restric-
tions alimentaires sont ans cesso plus rigou-
reuses. i

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Malgré les violentes contre-atiacques allemandes
les\ armées alliées ont conservé intégralement pé
Eﬁﬁle'ﬂ; ‘Eh;“\'gj. lets g'aiql_ls appréciables de territoire

s avaient méalisés pends 3 mier
e sés pendant ces dernieres

Pendant la nuit du 26 au 27 avril dernier, les
troupes anglaises se sont emparées des carrieres
qui se trouvaient aux lisiéres est d'Hargicourt el'
dfuutre&g‘ opérations locales  aux environs de. la,
route Cambrai-Arras, et contre Yéperon 'e'nt‘rz:
Roeux et Gavrelle, ont été couronnées de -sdcclés. t

Le ]gn_demui}l, un combat trés vif s'est déroulé
tg'l_lte la journée, de la Scarpe a la: route Acheville-
V imy. Les braves soldats anglais ont enlevé Arleux-
en-Gohelle et les positions ennemies sur un front de
plus de 3 kilométres 500, an nord et au sud de ce
village. Une autre avance a été également réalisée
au nord-est de Gawrelle, sur les pkentes ouest de la
({reeumn.f.l-l-hll, ainsi’ quau nord de Monehv-le-
Preux, ! '

Le 20, ce sont Jos braves poilus qui remportent
un brillant suecés, au nord-ouest de Reims, dans
la région au nord et au sud de\Courcy, en élargis-
sant sensiblement nos positions. i i

En Champagne;, apres une
d'artillerie, motre infanterie S'est
Lattaque des lignes allemandes
du mont Zornillet. A Pouest, nous avons  enlevé
plusieurs lienes de tranchées fortifiges, depuis ce
mont jusqu’au sud de Beine, sur une jn.'ni'{)l]d@ﬂr
variant de 500 & 1.000 matres. A I'est, nous avons
3:}11.1.;51%n}'t10?{11g'tne§ sur les pentes nord et nord-est

: aut, jusquaux abor a1
N ;\-Iorm;vi]llie£15_ ux hhmds de la route de

i);ms‘ la méme région, clest-d-dire a I"ouest du
mont (.oii'mllet., de violents combhats a la g'l';.enadé
‘(f)lft eu lieu le lendemain, au cours desquels nous
(1:1\?;.)1111:0 ;faz1511)1e111e11t _progresse dans la djrection de

Rappelons aussi que le général Pétain
mandait un groupe darmées |
de Champagne, vient
Major genéral au ministeve de la guerre.

Le général Cadorna; annonce  sur le plateau
’Asiago et sur le Caprso une recrudescence du
bombardement et un rvenforcement des coups de
sondage n_usf.ro-al]emands. Ce n'est pas encélre la
grande offensive, mais on s'y achemine, et il est
probable que nos alliés lating en prendront lini-
Llaﬂ'lve.

es troupes. anglaises, sur le front Mésopo-
tamie, ont attagque & aube du 30 av-rilt, ile? t?é?zsig-]i)tr;je
corps d'armée turque, 4 25 milles au sud-ouest de
Kifri, dans une forte position, sur les deux rives
du Chatt-el-Adhaim, ou il était retranchs depuis
quelques jours, L'ennemi n'attendait pas celte atta-
que, et nos alliés anglais ont enlevé vivement les
gl]eli;}: cr}nl;;?m:‘eg‘egulllég(')nei;‘ d’ont'un village fortifié, ot
irrésistinle élan. i bl b

Les Turcs ont vepris le village par une forfe
centre-attaque, mais il a été reconquis rapidement
par-les hraves « tommies ». Vers midi  les Tures
ont alors commencé leur retraite générale, i

vive Dpréparation
portée; le 30, a
de part et dautre

fui com-
I pendant 1'offensive
d’étre nomnté chef d'Etat-
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QUESTIONS DU JOUR

La Puissance Economique et Financiére
des

Etats-Unis de PAmérique du Nord
(Suite et fin) (1)

N, — La Dette publigue américaine.

Les Ttats-Unis ont deux sortes de dette publi-
que : la dette de la Confédération et celle des
Etats particuliers.

La dette fédérale est proportionnellement beau-
coup moins importante que celle des grands pays
de I'Europe; elle n'est en réalité. que la: conse-
(uence des guerres que ce pays a soutenues de-
puis plus d'un siecle et des réserves métalliques
gue le Trésor fédéral a du constituer pour défendre
la circulation monétaire nationale.

‘Les emprunis contractés pendant la guerre de
PIndépendance furent consolidés en 1791 et la
Dette fédérale se trouva ainsi portée a 875 millions
de francs: elle subit diverses oscillations, puis, a
partic de 1806, elle diminua progressivement cha-
que année pour ne plus &tre que de 226 millions
de francs en 1812, La guerre contre I'Angleterre
la releva pendant les années suivantes: elles attei-
gnit 636 millicns en 1816, mais deés que la paix
fut rétablie, le Gouvernement sappliqua a, l'a-
mortir.

Il y parvint en vingt ans : en 1836, la dette to-
tale ne figurait plus au grand-livre que pour la
somme infime de 187.565 francs, clest-a-dire qu'elle
avait été complétement remboursée, parce que le
Trésor possédait, 4 la meéme époque, 140 millions
de francs d’excédents accumulés quil répartit pro-
portionnellement entre les divers Etats sous forme
de dépots.

Cette prospérité ne fut pas de longue durée. Une
crige  économigue et financiére intense fit succe-
der les années de déficit aux années de plus-value,
of le Trésor, appauvri, dut demander des ressour-
ces a lemprunt. Une nouvelle dette fut ainsi for-
mée qui atteignit son maximum (163 millions de
francs) en 1843,

La guerre du Mexique la fit monter a 341 mil-
lions en 1851 ; elle eut ensuite diverses fluctua-
tions, avec une tendance -4 diminuer, et nous la
trouvons & 292 millions en 1859, a la veille de la
guerre de Sécession.

Cette terrible guerre civile, qui mit la Confédé-
ration de. 'Amérique du Nord & deux doigts de sa
perte, obligea le Gouvernement fédéral a contrac-
for une série «lemprunts (ui constituerent une
dette formidable, laissant bien loin derrieve elle
tous les chiffres que nous venons d’indiguer et, en
1865, toutes les opérations financieres de la guerre
étant terminées, les Etats-Unis se trouverent de-
voir 14.280 millions de francs, répartis comme
suit :

Dette des Etats-Unis en 1865
Nature de la Delte
. — - francs)

‘Dette consolidée 6 ¢t b 0/0 7.830

Bonds 4 '7.80 0/0 d’intéréts, 4.150

tireenbacks ., L 2.250

- 14.230

“Dune ce total; la dette portant interet figure pour
11.980 millions de francs; quant aux greenbacks,

(Millions de

billets de  crédit fédéranx créés par la loi du,

95 féyrier 1862, et-ayant valeur légale, leur mon-

(1) Voir I'Economiste Luropéen, n°® 1809, 1510 1511, et
1312, des G, 13; 20.et 27 avril 1917, :

. Moyenne par habitant

_g?'ic : 45 milliards, et Italie :

tant fut atgmenté, puis diminué par diverses lois.
Ils représentent, avec les certificats d’or et d'argent
émis plus tard, une dette sans intérét ayant sa
contre-partie métallique dans les caisses du Trésor
fédéral.

La dette portant intérét était donc de 11.980 mil-
lions de francs au lendemain de la guerre de
Sécession : elle figurait alors, dans le budget fédé-
ral, pour une charge annuelle de 755 millions.
Tous les efforts du Gouvernement tendivent, au
cours des années suivantes, a diminuer le capital
nominal de cette dette par des amortissements
facilités par les excédents du Trésor et & réduire
progressivement, par des conversions successives,
le taux dintérét du capital non rembourse.

La guerre avec I'Espagre nécessita un emprunt
de 1 milliard de franes a 3 9% (juin 1898), mais,
grace 4 la prospérité qui se manifesta aux Etats-
Unis des la signature de la paix, la - Confédération
put, deés le commencement de 1900, convertir tous
ses emprunts non encore rembourses en Tente 2 9
amortissable en trente années.

Cette opération a été accomplie en vertu de la

loi du 14 manrs 1900, qui abrogea le Sherman Act,
institua létalon d'or aux Etats-Unis et augmenia
la puissance de circulation des banqgues nationales
américaines. Les différents types 5, 4 et 3 %.
échéances diverses, furent partiellement convertis
par cette loi en un type 2 9 remboursable on
1930. On offrit aux anciens porteurs une soulic,
en espeéces ou en titres & leur choix, représentant,
en capital, la différence -entre le vevenu réel de
leurs titres, d’apres les cours du marché, et le
nouveau revenu. La grande majorité des por-
teurs a accepté cette conversion qui n’a pas aug-
menté, grace a -divers amortissements,” le capi
nominal de la. dette, mais qui a cependant diminué
Vintérét dans une proportion sensible. Ce capital,
qui s'élevait 4 5.250 millions de Irancs en 1899,
n'était plus, en effet, que de 5.117 millions en 1300,
tandis que la charge en intéréts se trouvail ru-
menée de 202 millions & 168 millions.

Au mois d'aott 1916, la dette fédérale poriant
intéret veprésentait un capital nominal de 4862
millions de franes, et celle des Etfats particulicrs
2.114 millions. En voici le détail comparativement
a l'année 1906 :

Dette publique des Etats-Unis en capital nominal
Fin 1906 Fin 1816

Dettes fédérales

(Millions de fr

Deltes des Etats
Total général
67 francs 69 francs

La dette publique américaine, comprenant a la
fois la dette fédérale et celle des Etats, est a peu
prés inexistante si on la  compare & celle des
grands Etats de IEurope, qui s'élevait a la méme
épogue & environ : Grande-Bretagne : 95 milliards
de francs; Allemagne : 87 milliards; France
%5 milliards; Russie : 62 milliards; Awugriche-Hon-
26 milliards.

En ce qui concerne la dette sans intérét, nous
avons  déja expligué qu'elle est constituee par ls
anciens greenbacks, ou Lillets d’Etat provenant dt
la, guerre de Sécession, et des certificats eémis par
le Trésor fédéral en contre-partie des monnaies
et lingots d’or et de largent monnayé qu’il a accl-
mulés dans ses caisses. Ces hillets et eertificats
circulent dans le public comme les hillets de notre
Banque de Irdnce, et le Gouvernement en assult
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la parité en les remhoursant en monnaies d'or
ef & vue. :
Voici quelle était la situation du Trésor féderal
3 la fin des années 1906 et 1916 : i
Situation du Trésor des Etats-Unis

3 décembre 81décembre Différences
1906 1916 en 1916

(Millions de franes)
0. 108 - 6.405
2,440 9,620 - 180

Motayx e nhes 5.910 13,495 -+ 6.585
Circulation :

Greenbacks : 755 1.740 — :
Certificats d'or .900 9.610 8.7
Certificats d’argent 2.370 2.305

Totaux SR 1313) 13.745 -+ 6.7
Dépots dans les Banques

ou disponible 795

Enecaisse :

560 —

Ainsi, & dix années d'intervalle; l'encaisse du
Trésor fédéral est donc passée de 6.910 millions de
francs & 13.495 millions de francs, soit une augmen-
tation de 6.585 millions de francs, dont 6.405 mil-
lions de lingots et monnaies d’or et 180 millions
de monnaies d'argent.

Les 13.745 millions de billets d’Etat circulant
dans le public américain: sont rigoureusement cou-
verts par 13.495 millions d'encaisse meétalligue et
560 millions déposés dans les banques de réserve
ou nationales. C'est une Dbase tres solide pour
toutes les opérations de crédit que le Gouvernement
des Etfats-Unis voudra réaliser en vue de sa par-
ticipation & la grande guerre mondiale.

Conclusions

L'acte du président Wilson et’du Congrés de
Washington marque le début dune eére mouvelle
pour les Etats-Unis.

Dans une brochure qu'il publiait en 1852, uh
libre-échangiste anglais, M.” W. P, Adam, écrivait
les lignes suivanfes : i

« I’Amérique est le pays de l'avenir aucune
mesure législative, prise par nous, n'arrétera son
développement qui sera bien plus rapide et bien
plus déeisif qu'il n’a été jusqu'ici. Avec d'énormes
territoires inoccupés ; avec une population aug-
mentant du double tous les vingt ans; avec un
courant d’émigration partant de tous les points
du vieux monde ; avec le peuple le plus entrepre-
nant et le plus énergicgue -qui soit, il est impossi-
ble de ne pas prévoir le brillant avenir qui attend
ce pays, et ce serait folie que vouloir arréter le
mouvement qui emporte ce peuple et qui le mettra
bientot au moins au méme rang que nous, parmi
les nations commerciales de la ferre. » '

.ol M. W. P. Adam. était encore de ce monde,
il pourrait constater jusqu’a quel point sa pro-
phétie s'est réalisée. En effet, bien que n'ayant
mis en valeur qu'une faible partie de Teur territoire
et des 1*'Lclle-§s'es de leur sous-sol, les Etats-Unis
l.ﬂi@ent aujourd’hui ume puissance agricole, in-
}ET.—‘u}ell‘e et commerciale que nulle puissance de
ancien Continent n’avait avant la guerre.

“LL rigoureuse observance de la doctrine de
j‘lnnmu — dont la guerre contre I'Espagne et
n'ilfﬁl';aa'i récent des Antilles danoises sont les der-
])0?"111? manifestations — les tenait a l'écart de la
lippmi}l'e européenne, malgré lacq‘lulslt‘ion des Phi-
ﬂriun};t'% 1({111 1;31_11" donne un acces en Extréme-
IR i es voici devenus les champions résolus de
}‘esieg 1dce llnte‘rnatltona_ﬂwe, les défenseurs désinté-
T Onéa a liberté des peuples et de la civilisa-

e re Je despotisme et la barbarie.

s 5]?30“%11_@ }nﬁgmﬁque page que le président Wilson
ik & Thistoire déja si belle de son pays, et
°b aussi un acte de haufe politique nationale

dont la grande Confédération de I'Amérique du
Nord sera la premiére a bénéficier.

Il manquait, en effet, & cette jeune démocratie
— mée, il ne faut pas Uoublier, de I'émigration eu-
ropéenne — loccasion daffirmer enfin son unité
nationale en intervenant, sans y étre invitée, dans
la conflagration qui déchire aujourd’hui les ma-
tions dont elle est sortie.

Le président Wilson, qui représente au su-
préme degré les sentiments et les aspirations du
peuple américain, ayant scrupuleusement et im-
partialernent étudié les origines de cette horrible
cuerre, a déclaré que I’Allemagne et ses complices
en étaient seuls respomsables. Or, le président
Wilson, et avec lui le Congrés de Washington,
savaient & quelles conditions les nations alliees
déposeraient les armes; leur verdict est par con-
séquent sans appel, car ils ont solennellement dé-
cidé de mettre en ceuvre toute la puiSsance mateé-
riells et morale des Etats-Unis pour le faire exé-
cuter : L’empire allemand est donc irrémédiable-
ment condamné,

EpMoNp THERY.
FIN

Les Restrictions

Il n'est pas surprenant qu'en la troisiéme année
de la guerre, il soit survenu une perturbation pro-
fonde dans tous les  domaines de la production, La
guerre sous-marine, en. génant les importations,
en a accentué les conséquences sur notre vie.
Quant aux pouvoirs publics, ils avaient prévu la,
raréfaction de toutes choses, et avaient travaillé
4 en atténuer d’avance les répercussions.

Une nombreuse suite de circulaires viennent
d’apprendre aux Francais ce qu'il est encore per-
mis e consommer pour la nourriture, le chauffage,
Téclairage, le voyage et divers aufres besoins de
l'existence. Nous n'en’ 'sommes pas encore, heureu-
sement, au rationnement cruel ; nous sommes seu-
lement & la période ou la prudence commande
d’éviter le gaspillage chez les uns et l'accumula-
tion de gros stocks chez les auntres, Il fallait aussi
parer au danger du renchérissement des prix par
les manceuvres de la spéculation. Les circulaires
gouvernementales visent ces trois buts. L’avenir
seul pourra nous dire si elles les ont atteints.
Essayons cependant _de fixer, autant quil se
pourra, tout laspect de la nouvelle réglementa-
tion & laquelle les Francais doivent provisoirement
soumettre leur vie.

*
* %

L’hiver est & peine fini que la. préoccupation du
charbon nous envahit déja. On a eu fant de géne
et de souci dans les mois écoulés que linquiétude
de I’avenir nous gagne déja. Au surplus, le présent
Jui-méme est en cause sous la forme de toutfes les in-
dustries dont la vie et I'activité dépendent du char-
bon. On va donc distribuer la earte du charbon dans
certaines régions de France. Précédant cette me-
sure, il en a 6té pris une autre, d’organisation
administrative : les services de Papprovisionne-
ment du charbon, que se partageaient jusqu’ici les
ministres des Travaux publics ef du Ravitaille-
ment, vont étre centralisés sous la seule direction
de M. Viollette. Cette mesure doit aboutir & la
mise 3 exécution d'un plan dont les grandes lignes
ont été déja arrétées par le ministre du Ravitaille-
ment et qui a pour but d’assurer, autant que faire
se peut, pour tous les intéressés une juste et équi-
table répartition du charbon.

Pour ce résultat, il faut avant tout que M. Viol-
lette soit exactement renseigné sur les besoins de
tous., Aussi a-t-il décidé, tout d’abord, de procéder,
dans toute la France, & une. vaste enquéte : il
adresse, des aujourd’hui, une circulaire aux pré-
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fets, dans laquelle il les invite a fixer d’urgence,
avec le concours des municipalités, des représen-
tants du conseil général, et de toutes les person-
nes quil jugeront qualifiées, les besoins auxquels
il devra étre pourvu. -

Quand elles auront ces renseignements les muni-
cipalités, nous le savons, rendront les plus grands
services, Dans les communes, en effet, elles pour-
ront établir, avec la désignation des ressources
locales, les nécessités, qui varient suivant les 1é-
gions, auxquelles il faudra faire face, au point
de vue des intéréts commerciaux, industriels, col-
lectifs, particuliers et spéeiaux.

Les municipalités, une fois en possession dés
renseignements nécessaires, pourront faire des
achats pour la collectivité, qui seront assurés con-
tre la réquisition, et elles auront a procéder a une
répartition qui se fera sous le contrdle d'un orga-
nisme spécial institué-a cet effet. Les municipalités
devront faire preuve d'initiative et de sens prati-
que. M. Viollette entend d'ailleurs qu'elles utili-
sent parallelement leurs ressources locales. Il y a
de la tourbe a exploiter dans trente-deux dépar-
tements, que des femmes penvent extraire sans
fatigue excessive, Dans un nombre considérable
de communes, il y a-des foréts dans lesquelles des
coupes devront étre organisées. ;i
“Quant aux grandes villes, on y instituera dés le
15 juin prochain la carte du charbon. Nos ressour-
ces en charbon, pour Fannée 1916, ont été de
.300.000 tonnes par mois. Or, les besoins avant la
guerre se chiffraient & 5 millions dJde tonnes. Ces
besoins, par suite de l'exfension des industries de
guerre, n'ont pas diminué de facon appréciable.

Il m’y a donc gu'une ressource : serrer de la
tacon la plus étroite la consommation.

Une circulaire ministérielle envisage toufes les
éventualités et regle tous les cas qu'on peut prévoir.
=
% %

A la carte du charbon va s'ajouter celle de I'es-
sence ; pour ce produit, nos ressources sont infé-
rieures d'un tiers a nos besoins ef 1a réglementation
de la consommation simpose. Une circulaire du
16 avril dernier donne, & ce sujet, des instructions
aux préfets. Eux seuls pourront délivrer les bhons
d’essence aux automobilistes. La circulaire dit aux

préfets : :

« Votre premiére préoccupation sera done de
classer les besoins et de veiller & faire donner
satisfaction par priorité aux plus essentiels.

« Enfin, il <importe de préciser que I'administra-
tion, en délivrant des hons ou des cartes, se borne
a donner aux intéressés la faculté d’acheter de
lessence, mais ne sengage mullement & leur pro-
curer les quantités correspondantes, directement ou
indirectement. Ces bons ou cartes n'entrainent pas
non plus loblication pour les marchands de tous
ordres de vendre & présentation 'essence dont ils
disposent. »

P

Enfin, la presse va devoir réduire sa congom-
mation de papier et par l& méme, sa propre pro-
duction.

D'accord avee les Svndicats de Presse le Gou-
vernement vient de décider gu’d partir du 5 mai :

1° Les quotidiens & grand format a cing centimes
paraitront sur deux pages les lundi, mardi, jeudi
et samedi. ; :

- 2 Les quotidiens’ vendus au public & un prix
supérieur & cing centimes paraitront sur deux
pages les lundi et jeudi. ¢

11 en reésultera, & la fois, une économie de papier
et une économie du transport affecté & ce papier.

T
L'alimentation a ew sa bonne part dans les
restrictions imposées,

daaan

Les pouvoirs publics sinquiétaient depuis long.

temps de la diminution de notre cheptel. 1ls ot

essayé de l'enrayer par une mesure énergique : |
egime « des soirs sans viande ». C'est I'interdic.
tion faite aux restaurants et tons établissementc

qui donnent & manger de servir de la viande aux

repas du soir. La méme circulaire ordonne la fo-
meture de toutes les boucheries a 13 heures.

. Le public a accepté cette nouvelle réglementaiion
sans manifester aucune mauvaise humeur. Les res.
taurateurs n'ont vu diminuer leur eclientdle que
dans une proportion insignifiante, La contagion i
meéme gagné les particuliers, dont un nombre
considérable ‘a instauré, chez soi, bénévolement
le régime du soir sans viande.

e
* ok !

Il restait & économiser le blé. Pouvons-nous, en
maintenant la consommation du blé au taux :e-
tuel, arriver a4 la « soudure » avec la future re-
colte ? Une enquéte approfondie, menée par les pré-
fets. laisse queique incertitude & ce sujet. On peut
concevoir des inquiétudes pour une courte période,
malgré les considérables achats de blé faits 2
I'étranger par le Gouvernement. Mais cette consi-
dération a suffi pour que le ministre du Ravitaille-
ment se criat obligé de prendre des mesures éner-
giques - pour conserver aux boulangers la farine
nécessaire au seul pain de table.

De Ia, l'interdiction de la vente de la patisserie
les mardi et mércredi, I'interdiction de la vente du
pain frais de moins de douze heures et méme lu
réglementation de la hiscuiterie,

Par-la on arrivera a peu pres sans encombr
jusqu'a la fin de juillet, époque ou se font les pic-
miers battages de blé du Midi.

™

On voit, par toutes ces réglementations, quun
systeme de prudence et de prévoyance tend & atic-
nuer-les doubles effets de la guerre sur terre
sous la mer. Cette nouvelle orientation ne rév
aucun péril pour 'avenir : le péril ent été de né
ger de la prendre. Mais, avec de sages mesures,
fixées & temps par des compétences agissantes eof
avisées, le pays surmontera’ sans peine toutes les
difficultés inhérentes au nouvel état de choses. I]
en ressentira tout au plus quelque géne: c'est
négligeable.

Au surplus, le public a prouvé qu'il n'attachait

.4 cette géne aucune importance par lindiffére

absolue, on pourrait méme dire par la bhelle

meur, avec laguelle il a accueilli les restrictions

déja imposées. ;
Georges BOURGAREL.

Suisse et Allemagne

La ferme décision que vient de prendre le Gou-
vernement des Etfats-Unis de ne plus ravitaille
PAllemagne par les pays neutres limitrophes des
Empires du Centre, cause actuellement un gros
émoi en Suisse, dont lapprovisionnement dépend,
en effet, dans une large mesure, des arrivages
d’Amérigque.

Le peuple suisse connait déja certaines restric-
tions alimentaires — on parle méme de 1'établisse-
ment prochain de la carte de pain —, il subit en
outre un renchérissement moyen de 40 a 50 9 du
prix de la vie. ;

Cette crise alimentfaire, qu'empire encore la dis-
cussion actuelle entre le Conseil fédéral et le Gou
vernement allemand, au sujet dune nouvelle coi-
vention économique, a plusieurs causes :

1¢ D'abord, mais pour une faible partie, elle re-
sulte du contingentement fixé par les Alliés et dont

| 979
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I Société Suisse de Surveillance (S. 8. 8.) a le
‘[ le effectlf 3 L) % .
“’_R,Ufa crise des transports y contribue également,

crtout actuellement que Cette est le seul port

Ta?nlrtnlglu dgécla.ré le blocus sous-marin de toute la
sditerranée ;

'\'[:(;f.[lfit;{)l*(suite-’ du systeme dmgoni-en de comper_lsu:-
tions établi par Berlin, au mois de sepi’;emhle der-
contre le fer et le charbon qu'elle envoie
nonieusement en Suisse, .]"Al.le_magne. exige
de grosses f[.ua.nti{és'del p’rpudu'lts a,llmentau‘eﬁ et
curfout du bétail. Ainsi s’épuisent les stocks de
ja Confédération cqui contribue, sous pression du
chantage, au ravitaillement de nos ennemis ;

40 Enfin parce qgte d‘1mp01_‘tant$ stocks de vivres
sont immobilisés, au moins depuis _le mois (153 juin
1916, par les Allemands, sur le territoire fédéral,

(ot accaparement, doni le but se devine facile-
ment, est la principale cause de la crise z}fllr‘rxelﬁm
faire qui sévit en Suisse. Se rationner & coté d'une
certaine abondance parait paraclp‘xal, mals il faut
se rappeler que le Rhin seul sépare I'Allemagne
de la Confédération, et que cette derniere est tri-
butaire de I'Empire pour son charbon, son fer et
différents produits ouvrés. Ces deux raisons ex-
pliquent en partie pourquoi les A']-lem'__;mds essayent
le chantage qui leur permettrait d'importer tous
ces produits, dont ils ont grand besoin.

Tous les journaux suisses se sont émus de cette
situation dont lacuité redouble au moment ol le
Conseil Fédéral discute avece 1I'Allemagne les ter-
mes d'une nouvelle convention économicque.

Mais clest surfout dans le Génevois ¢ue M.

nier :
pareir

Ldouard Lazone pose la question de savoir ce que:

deviennent les stocks de vivres immobilisés par nos
ennemis. Notre confrére rappelle que les Allemands
ont. procédé, an dernier, & une véritable rafle des
lenrées alimentaives quon pouvait ‘achefer en

Sui Ils en ont constitué des stocks, soustrayant,

ainsi & la’ consommation nationale des vivres qui
lui étaient nécessaires, et provoquant, par leurs
méthodes d'accaparement, une hausse artificielle
des prix, au grand défriment des consommateurs
slisses.

Les stocks formeés par les Allemands doivent étre
considérables, et M. Edouard Lazone le démontre
par-un argument trés simple :

« Croit-on sérieusement que, s'il se fat agi de
(uelques tonnes de marchandises, le gouvernement

impérial aurait recouru -& sa sommation com--

minatoire de-juin 1916 et aurait mis une si pres-
sante insistance pour que nous obtenions de I'En-
tente les permis nécessaires aux exportations qu'il
convoitait ? '

« On se le rappelle, I’Allemagne menacait de
nous supprimer ses envois de fer et de charbon
sl nous ne lui livrions pas les stocks qu'elle s'était
constitués chez nous. »

Le Conseil Fédéral, & la suite de ce chantage
allemand, engagea des négociations qui aboutirent
i la convention du 30 septembre dernier. Par l'ar-
licle TV de cette convention, le gouvernement suisse
renoncait a ses droits de réquisition, d’achat foreé
el de séquestre en ce qui concernait les marchan-
dises entreposées en Suisse par les soing de L'Alle-
magne. Il était seulement stipulé que ces stocks ne
devaient pas sortir de Suisse pendant la durée
de la guerre,

Ur, I'engagement pris le 30 septembre 1916 a ex-
Pire, comme la convention gérmano-suisse tout
entiere le 30 avril 1917. La Suisse, dans Uintervalle,
4 vu s'accentuer d'une maniére pénible la pénurie
des vivres, Pourquoi s'abstiendrait-elle de toucher

aux stocks de denrées alimentaires que des acea-

pareurs allemands ont  constitués sur son terri-
oire, et & son détriment ?
Uest la cuestion que pose admirablement M.

Edouara Lazone ;

ions directes avec Geneve, depuls que TAlle-.

« Due feront nos négociateurs ? Ils ont sous la
main des approvisionnements importants de totites
espeéces, approvisionnements qui certes se sont ac-
crus, car jamais la repression c:enh:e les accapa-
reurs n'a 6té mi trés active ni tres sévere. Se lais-
seront-ils encore ligoter les maing ? .

« Le moment n'est plus de faire du sentiment. Il
faut penser 4 nous avant tout, & notre propre exis-
tence, car si nous omettons ce devolr, personne mny
songera. Le café, le thé, le sucre, le riz, la graisse,
Ihuile, le savon, le coton, razzies pour le comnte

de I'Allemagune, nous sont utiles ; bientot ils nous

seront indispensables. Qu'on les réquisitionne done
ou que tout au moins on se reserve le droit de le
faire, le jour ou la chose deviendra nécessaire. Bt
qua la fin de la guerre on en donne, comme il
convient, la contre-valeur & LAllemagne ou ¢uon
les lui restitue en méme quantité et en meme qua-
] 2 -
mft-Pourquoi garder chez nous d:e:s_c’i‘enrées qui ne
servent & rien quand notre ravitaillement est en
danger ? Nous avons le droit de nous en Servir.
Ce faisant, mous ne nuisons nullement a DAlle-
magne, puisqu'il est interdit d'exporter ce que nous
détenons, et nous pouvons remédier, dans ume cer-
taine mesure, aux restrictions sans cesse plus
nombreuses qui nous menacent dans notre vie éco-
nomicue. ;

« Espérons que lés négociateurs de la_nouvelle
convention cermanoc-suisse auront songé a ce pro-
bleme et quils lauront résolu de la maniere la
plus simple et la meilleure. »

f.e paradoxe est en effet flagrant et nous ne
pouvens (ue nNous ranger  aux cOtés de motre
confrére, en espérant comme lui; que le Gouver-
nement fédéral saura prendre une décision equl-
table pour atténuer la crise alimentaire, tout en
conciliant les intéréts du peuple suisse avec ceux
.de I'Entente,

R. MAGAUD.

Comptoir National d’Escompte de Paris

Depuis le début des hostilités, le Comptoir Natio-
nal d’Escompte de Paris s'efforce de réagir contre
la thésaurisation des billets, sur laquelle le récent
rapport de M. le gouverneur de la « Banque ciq.
France » apportait une opinion parucunercme,nt
qualifiée. 11 se produit depuis plus de deux annees
une sorte de paralysie dans la circulation de la
monnaie fiduciaire : de ce fait, I'émission du billet
de banque est devenue inutilement considérable.

11 serait & soubaiter que l'usage du chéque et
du virement soit de plus en plus pratiqueé. Il est .
dit dans le rapport que le Conseil insistera sur e
sujet sans se lasser. Pour obtemir un résullitat
appréciahle, le bon vouloir de tous est indispen-
sable, . notamment  celui du Parlement, qui- est
saisi depuis plusieurs mois d'un projet de loi insti-
tuant des pénalités graves contre les tireurs de
mauvaise foi. R

Lorsque le chéque pourra etre considéré comme
un instrument de paiement de toul repos, ainst
gu'il Pest en Angleterre, la question aura faif un
grand pas et on pourra enfin obtenir, par le jeu
des compensations, une notable réduction de la
cireulation des bhillets. :

IL’éducation du public reste & faire sur ce poinf :
il faudrait que les commercants, les propriétaires,
les officiers ministériels, & l'exemple de certaines
administrations publiques, se fissent les vulgari-
sateurs persévérants de ces procédés modernes de
réglement, en les prévoyant dans les factures, les
baux et autres contrats.

Le Francais, qui a versé et continue la verser son
or, versera ses billets en banque et se montrera
meénager de la circulation monétaire lorsqu’il aura
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bien compris que, ce faisant, il est utile a la
communauté.

Les opérations du Comptoir d'Escompte n’'ont
certes pas retrouvé encore 'ampleur qu’elles avaient
dans les années normales; elles ont cependant mar-
qué un progreés, conséquence naturelle de l'activité
aénérale qui avait déja commencé & se faire sen-
fir en 1915 dans les affaires du pays et qui a con-
tinué & se développer en 1916, ce qui indique des
perspectives encourageantes pour lavenir.

Comme en 1915, I'Etablissement a prété un large
concours aux opérations qui intérvessent la Défense
nationale : souscriptions de Bons et Obligations,
émission de I'Emprunt effectué en 1916, Ce der-
nier a remporté dans la clientele du Comploir
d'Escomple le plus grand succeés. La proportion
de souscriptions en espéces obtenue en 1915 a
encore été dépassée en 1916 elles ont atteint
62 9 du capital nominal souscrit & ses caisses, ol

" environ 150.000 souscripteurs ont demandé pres de
720 millions de capital nominal.

A la fin de I’Exercice 1916, le montant des opéra-
tions effectuées a ses guichets pour le compte de
I'Etat — Emprunts, Nationaux 5 9% 1915 et 1916,
Bons 4 et 5 9 et Obligations 5 9, de la Défense
Nationale, préts a I'Etat de titres des pays neu-
tres, rachats de valeurs étrangeres effectués pour
son compte et vente de titres sur le marché an-
glais par lintermédiaire de la Banque de France
— mne #gélevaient pas a moins de., 5 milliards
700 millions.

La Société a également coopéré au placement
des Bons Municipaux 5,25 95 4 six mois et 5,50 9.
d un an.

Au cours de PExercice, elle a procédé au pla-
cement d'obligations 6 9, net dimpéts présents et
futurs de la Compagnie Francaise pour 1'Exploi-
tation des Procédés Thomson-Houston et de bons
(Ii % & dix ans de I'Energie Electrique de la Basse-
sere.

Elle a aussi prété son concours i Paugmentation
du capital des Tréfileries ef Laminoirs du Havre
et ouvert ses guichets & la souscription publigue
des actions de la Compagnie Nationale de Ma-
tieres colorantes et de Produits chimiques.

Suivant les vues du Gouvernemenf, elle s'est
intéressée 4 la constitution de la Compagnie
Fr%nco-Espa.gn'o]e du Chemin de fer de Tanger
a Fez,

Enfin, elle a aidé financidrement & Torganisa-
tion des Foires de Lyon et de Bordeaux, sur les-
quelles elle a attiré lattention de ses 'amis de
Pétranger.

Le Bilan accuse un total de 1.755.420.863 fr. 79,
contre 1.417.905.898 fr. 04 au Bilan du 31 décem-
bre 1915, soit une augmentation de 337 millions
514.965 fr. 75, étant tout d’abord observé que la
comptabilité des Agences de Bruxelles et des dé-
partements envahis est arrétée, comme i la fin
des deux exercices précédents, a la date ou les
communications ont été -interrompues avec elles.

Le Compte Caisse et Banque s’éleve a 277 mil-
lions 980.813 fr. 78. Malgré la diminution résultant
du réglement d'effets moratoriés, le chapitre Por-
tefeuille et Bons de la Défense Nationale, & 916 mil-
lions 368.949 fr. 48, est en augmentation de
280.061.340 fr. 53 par suite du mouvement du papier
commercial et des Bons de la Défense Nafionale
souscrits  ou  escomptés par le Comptoir dEs-
‘comple.
~ Les Reports effectués sur les places de Paris,
de Londres et de Bruxelles figurent pour 18 mil-
lions 356.505 fr. 47, en diminution de 1 million
911.589 fr. 94. Le chapitre Correspondants séléve
4 90.852.468 fr. 94 et celui des Comptes Courants
débiteurs a 124.986.371 fr. 91.

Le compte Opérations de Change 3 terme ga-
ranties, qui représente des opgrations effectuées
dans Je but de contribuer a !l'amélioration du

change francais 3 létranger, ressort avec 88 mil.
lions 816.324 fr. 90, en augmentation de 67 mil.
lions 576.324 fr. 90. La contre-partie se trouve ay

- passif sous une rubrique identique.

Les Rentes, Obligations et Valeurs diverses figg-
rent pour 5.591.310fr. 48 et les Participations finap.
cieres pour 7.808.361 fr. 45. Ces deux postes, qu
constituent, d’ailleurs, une proportion hien faible
de lactif, sont encore en diminution sur g
chiffres de lan dernier, le premier de 1 million
268.734 fr. 33 et le second de 560.777 fr. 37. Les
valeurs qui les composent ont été estimées de fa.
con a ne laisser place & aucune préoccupation,

Les Awvances garanties, qui se subdivisent en
avances sur documents et marchandises, avances
commerciales et de Banques ef avances sur va-
leurs francaises et étrangeres, s'élevent a 121 mil-
lions 180.334 fr. 88, en diminution de 11 millions
479.927 fr. 13. Les comptes Débiteurs par accepta-
tions se chiffrent par 54.007.741 fr. 18. g

Au Passif, les comptes de cheques et les comptes
d’escompte présentent des augmentations iniéres.
santes : ces comptes s'élevent a 747.073.918 fr. 9,
en augmentation de 172.751.797 dr. 61, et les
comptes courants créditeurs a 550.943.848 fr. 81,
en augmentation de 90.191.024 fr. 77. Les Accep-
tations, engagements nouveaux, §’élevent i 55 mil-
lions 848.344 fr. 73.

L’ensemble des Réserves diverses de la Société
figure pour 40.250.355 fr. 35 et la Réserve spéciale
Part de fondateur pour 1.973.553 frl 21, comme
I'année dernieére, aucun achat n’ayant été effectné
au cours de l'année.

Les créances comme présentant ou pouvant pré-
senter un caractere litigieux ont été amorties ef,
cette amnée encore, des provisions pour risques
éventuels ont été constituées. Toutes les dépenses
de frais de construction, de premier établissement,
d'installation de coffres-forts sont amorties.

Déduction faite des frais généraux, des impits
et des charges de toute mnature, des amortisse-
ments et provisions, le compte Profits et Pertes
présente un solde de 13.057.135 fr. 45, dont la ré
partition peut’ s'établir ainsi comparativement
avec Uexercice précédent

Exercices

e~
Répartition 1915 1916

(En francs)

Réserve statutaire 534,502 05 652,806 75

Dividende de 80 francs brut
aux actions

Au Congzeil d’administration.

Aux parts de fondateur

A reporter i nouvean

10.000.000 »  12.000.000 »
7.776 95 90,213 9
8.865 70 a0

138.896 38 147.020 85

10.690.041 08 © 13.057.1 &

Nous constafons que l'augmentation du compte
Profits et Pertes pour lexercice 1916 sur celul
de 1915 a été de 2.367.094 fr. 37, et que le dividende
servi aux actionnaires a  été de 30 francs brut
par action, au lieu de 25 francs l'exercice précé-
dent. 4

Le solde disponible de I'Exercice, 147.020 fr. &,
non réparti et ajouté au solde précédent, 3 mil-
lions 309.392 fr. 43, élevera a 8.456.413 fr. 28 le
montant reporté & mnonveaw au compfe des ac-
tionnaires. ; :

Nous tenons 2 déclarer, dif le rapport en termi-
nant, qu'a travers les préoccupations de I'heur®
présente, nous ne perdons pas de vue la tache de
demain, celle de Paprés-guerre, a laquelle il con-
vient de se préparer dés i présent pour éfre & la
hauteur du roéle gqui incombera aux Bangues fran-
caises.

En se maintenant dans une situation forte e
saine, avec une trésorverie trés aisée, le CompioV
National d&'Escompte pourra aborder la période de
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paix dans la plénitude de ses moyens d’action. Il
sera ainsi prét & prendre la part qui lui revient
dans lUceuvre immense du relevement économique
que la, France verra bientdt g'accomplir.

F. Mopau.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES 26 avril 1917

ACTIF
Tncaisse de 'a Banque :
( en Caisse
()r\ 4 I'Etranger

3 mai 1917

.204.524,230 | 3.302.736 515
947 .671.846 | 1.948.706.126
242 196 076 | 5.251:442.641
256 595 355 236.734.164

.498.791.431 | 5.508.176.

Disponibilité a I'étranger . 841.145.573 864.307
fffets échus hier 4 recevoir i ce jour 845.068 824.1
Effets Paris 234 053,984 267.626 8
Portefeuille Paris { Effets Etranger.. 1.635.016 1.645
Effets du Trésor 77.428 97,
Portefeuilles des succursales 261 623.224 375 271
Hifels Proroges { B 562.145.597 560 383

690.423.744 +232.4:
Avances sur lingots & Paris

12 874 w00 .874 v
Avances sur lingots dans les succurs. » »
fvances sur titres & Parig 631 946 175 .912 829
Avances sur titres dans les succurs. . 525.58Y. 469 470,
Avances 4 I'Etat 200.000.000 000.
Avances a I'Etat (Loi de 1914) .900.000. 000
Avances temporaires au Trésor public 5.000
Bons du Trésor francais escomptés
pour avances de 1'Etataux Gouver-
nements étrangers .285.000.000
Rentes de la Réserve g 10.000 000
Rentes de la Réserve ? 2 930.750
Rentes disponibles... 99 163 7569
Rentes immobilisées 100.000.000
Hotel et mobilier de |a Banque 4.000.000
Immeubles des succursales........... 42.173 804
Depenses d'administration de ia Ban- i
que el des succursaies .875.735
Emploi de la réserve spéciale . .13'.7g
83

22 394 600 749

PASSIF
Capital de la Banque 182 500
Bénéfices en additions au capital 45

Réserves
mobiliéres

Ex-banques département.
50 Loi du 9 juin 1857

Réserve immobiliére de la Banque... .
Réserve spéciale 8.407.

i Loi du 17 mai 1834

Eillets au porteur en circulation 19 009 852.6¢ 3 388
Arrerages de valeurs déposées 38.953 .709
Billets & ordre el récepisses %-334 017
Compte courant du Trésor 122.1%8 986 654
Comptes courants de Paris.. 1.547 883 53 126
Comptes courants dans les succursales 960. Y04 002,352,
Dividendes & payer : 4.393 688 306.1¢
Lscompte et interéts divers i 53 365.240 514 ¢
Reescompte du derdier semestre 18.376.089 376
Divers 408.944.850 .453.119

22.394.600.749 122 .363.675

Comparaison avec les années précédentes

7 mai |30 juillet] 6 mai 4 mai 3 mai
1914 1914 1915 1916 1917

millions | millions | millions | millions | millions

‘iircullatlon 3.895.3 | 6.683.2 |11.715 15.493 1 [19 183 4
Kncaisse or 3.660.3 | 4.141.3 | 4.127. 4.811.0 | 5.251.4
o argent ... 634.6 625.3 376. 356.2 256 .7
Portefenille 1.390.5 | 2.444.2 | 2.744 2.018.4 1 1.895.1
Avances aux partic.| 731 9 743.8 634. 1219.211.143 3
_— alBtat...| 200.0 | 200.0 | 5.600.0 | 7.600.0 [10.100.0
Lompt. cour. Trésor| =~ 126.8 382.6 72, 32.6 0.7
= partic. 688 5 947.6 | 2.289. 2.040.1 | 2.4565.5
T'aux d'escompte...|3 1/2 0/0}4 1/2 0/0] 5 0/0 | 5 0/0 5 0/0

NPT W

Les Bons de Ia Défense nationale. — Les Bons de
la. Défense nationale constituent le placement tem-
poraire par excellence. Par leurs échéances variées
et rapprochées, ils conviennent a toutes les combi-
naigsons de eapitaux placés a court terme et, par
leur fractionmement, & toutes les bourses, Leur in-

térét est, en meéme temps, trés rémunérateur et
payé d'avance.

Priz net des Bons de la Défense nationale
(Intérét déduit)
Somme & payer pour avoir un Bon
: remboursable dans

6 mois 1,an

97 50 95
487 50 475
D » 950
9.750 » 9.500
48.750 » 47 .500
97.500 » 95.000

On trouve les Bons de la Défense nationale par-
tout : agents du Trésor; percepteurs, bureaux de
poste, agents de change, Banque de France et ses
succursales, Sociétés de crédit et leurs succursales,
dans toutes les banques et chez les notaires.

On a ainsi toutes les facilifés pour effectuer un
placement de pleine sécurité, qui n’immobilise les
capitaux engagés que pour peu de temps et qui
donne au Trésor public les ressources indispen-
sables au salut du pays. ) i

Montant des Bons 3 mois

Le nouvel emprunt de la Ville de Paris. — Nos
lecteurs connaissent maintenant l'ensemble des
modalités de l'emprunt de consolidation que la
Ville de Paris a décidé d’émettre, afin de sup-
primer sa dette flottante, constituée dans les condi- -
tions «ue nous avons déja exposées. Toutefois, il
est bon de rappeler que la souscription de consoli-
dation privilegiée aux Obligations nowvelles de 500
francs, émises a 495 framcs, et rapportant net
d’impots actuellement existants 5 1/2 %, a com-
mencé le samedi 21 avril, et sera close le lundi
7 mai inclusivement.

Pendant cette période, ftout porteur de Bons
municipauxr non échus, usant de son privilege de
priorité,  a le droit de ‘déposer ses titres quelle
qu'en soit l'échéance, a la Caisse municipale ou
dans les banques et dans les établissements finan-
ciers admis comme intermédiaires de la Ville de
Paris, afin d’obtenir en échange des, Obligations
nouvelles ou des cinguiémes. La Ville de Paris,
toujours fidele & sa politique de prévoyance pour
la petite épargne, a décidé d'émetire des cinguie-
mes dobligations, qui auront, proportionnelle-
ment, les mémes avantages que les titres entiers,
de manitre que les porteurs de Bons municipauz
d’une valeur nominale de 100 francs puissent pro-
fiter des conditions attrayantes de la mouvelle
émission.

Bien entendu, le dépdt des Bons s'effectue sans
aucune perte d'intérét pour les porteurs oui, en
plus d'un récépissé¢ leur donnant droit a la déli--
vrance d’Obligalions mnouvelles pour une valeur
nominale équivalente & la valeur en capital des
Bons déposés, recoivent le montant de la prims
~de remboursement, soit 5 francs par Obligation
entiere de 500 framcs, et 1 franc par cinquiéme
d’Obligation, et, enfin, les intéréts des Bons dépo-
sés pour l'échange, jusques et y compris le 14
juin 1917, les mouvelles Obligations étant émises
jouissance du 15 juin prochain.

En tenant compte de la prime d'amortissement,
le rapport des nouvelles Obligations ressort net &
plus de 5 72 %.

Rappelons encore quune souscription publique
pour le montant des Obligations nouvelles qui
n’auront pas été prises par les porteurs de Bons
municipaux aura lieu le jeudi 24 mai 1917. Pour
cette émission, dont le prix est également fixé a
495 francs, un versement de 50 francs par Obli-
gation de 500 franes ou de 10 francs par cin-
quiéme sera appelé en souscrivant; le solde de
445 francs ou 89 francs, respectivement, devra étre
payé du 15 au 30 juin prochain, :
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Cette souscription publique est des plus avan-
tageuses, et il est & prévoir gu’elle sera couverte
plusieurs fois, car les porteurs de Bons munici-
paux tiendront & user de leur droit de priorité en
échangeant’ leurs Bons contre ces Obligations nou-
velles, ui- comportent également un privilege de
préférence aux futurs emprunts que la Ville de
Paris se déciderait d’émettre avant leur échéance,
e 15 juin 1922.

Service des dépenses a Pétranger. — Les minis-
tres des Finances, de la Guerre et de I'Armement
viennent de prendre un arrété collectif prescrivant
gque les opérations relatives & l'engagement et a
la liguidation des dépenses effectuées & l'étranger
pour les besoins du ministere de la Guerre et du
ministére de 'Armement seraient rattachées a un
service interministériel fonctionnant au ministére
de la Guerre, sous l'autorité des trois ministres,
chacun en ce qui le concerne.

Ce service sera désigné sous le nom de service
interministériel des deépenses & I'étranger. :

Ce service recevra périodiquement de chacumn des
services acheteurs l'état des prévisions de ses
achats & létranger, il présentera &u ministre des
‘Finances 'le programme général, il veillera & son
exécution dans les limites arrétées en conseil des
ministres.

Tous les ordres d’achat & Détranger lui seront
préalablement remis potir étre visés. Les inspec-
teurs des finances, délégués & cet effet par le mi-
nistre des Finances, prendront journellement con-
naissance de ces ordres avant qu’il leur soit donné
aucune suite. Aucun ordre ne pourra étre passé
s'il ne porte le visa du service interministériel.

Les marchés de fournitures d'origine étrangere,
exceptionnellement stipulés payables en monnaie
francaise, devront, avant d'étre rendus définitifs,
étre communiqués au service interministériel, qui
pourra, au nom du ministre des Finances, présen-
ter les observations qu'ils comportent au point de
vue de leurs clauses financiéres et du choix de la
monnai€¢ dans laquelle la fourniture devra étre
payée.

)
Chemins de fer des Coloniés frangaises. — Lo
Journal officiel du 4 avril a publié la statistique
des chemins de fer des colonies francaises. Le ta-
bleau ci-dessous indique la longweur totale des

voies ferrées exploitées au 1% janvier dernier dans

chaque colonie, le montant des recettes pendant
Pannée 1916 et la moyenne des recettes par kilo-
metre exploité.
Longueur Total Recette
exploitée des recettes par kilom.
ati pendant exploité
lerjanv. 1917 l'année 1916 en 1916
s (IEn kilom.) (En francs)
Indo-Chine.. ceaa 02,0680 14.778.467 7.163
AfriqueOceident. francaics 2,629 11.808.110 4,491
Madagasecar 486 3.676.734 9.525
Réunion 126 1.601.087 12,706
Cote des Somalis........ 762 3.641.000 4.778
Nouvelle Culédonie ;.. .. 2 ° 120.165 4,143
Inde francaise 18 » »

La longueur totale des réseaux exploités dans
10s colonies est de 6.008 kilometres et le tofal des
recettes s'élevant & 35.625.553 francs, il ressort par
conséquent que la recefte moyenne par Kkilométre
exploités au cours de l'année 1916 se chiffre par
5.930 francs environ.

GRANDE-BRETAGNE

Le nouveau budget anglais. — M. Bonar Law,
chancelier de I'Echiguier, a présenté le 2 mai a
la Chambre des Communes, le budget britannique
pour l'année fiscale 1917-1918. Dans son discours
il a déclare que les estimations de dépenses four-
nies par M. Mac Kenna Pannée derniére fixaient

un chiffre de 45.634.500.000 francs, alors que les
dépenses actuelles atteignaient 54.953.250.000 francs,
Les recettes pour lexercice précédent ont été su-
périeures de 1.778.825.000 franes aux estimations.
Les recettes totales ont atteint 14.835.700.000 francs
et les dépenses 54.952.825.000 francs ; il reste donc
A -combler: ce déficit de 40.617.125.000 francs par un
emprunt. :

L’emprunt de guerre 5 94, y compris les Bons du
Trésor, a donne 24.151.200.000 franecs, l'emprunt
4 1/2 9 converti, 20.525.125.000 francs, et les Bons
de I'Echiquier convertis, 7.069.800.000 francs. Le
montant total converti a été de 27.594.925.000
francs. La dette intérieure a 6été augmentée, 1'an-
née derniére, de 42.850 millions de francs, et s'éleve
maintenant a 96.350 millions de francs, dont il
convient de déduire les--avances consenties aux
Alliés et aux Dominions.

En terminant, M. Bonar Law fit connaitre 1'inten-
tion du Gouvernement de réquisitionner tous les
navires, sauf les petits bateaux cotiers, ce qui
fera bénéficier U'Etat des profits excessifs encais-
sés par les armateurs. Il n'y aura pas de nouvelles
taxes, mais des faxes aggravées, a savoir celiey
sur les spectacles et le tabac. L'impot sur les béné-
fices de guerre sera porté de 60 & 80 9.

Les dépenses, depuis le commencement de la
guerre, se sont élevées & 107.950 millions de francs,
dont 28.425 millions de francs ont été fournis par
les recettes. M. Bonar Law évalue cue les dépenses
pour Dexercice en cours atteindront 57.259.525.000
francs, dont 10 milliards de francs d'avances pro-
bables aux Alliés et Dominions. Les dépenses jour-
nalieres sont estimées devoir atteindre 156.875.000
francs. '

Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de
la Banque d'Angleterre, pour la semaihe finissant
le 26 avril, g'établit comme suit : '
Département d’'émission Liv. sterl,
Billets émis % 71 567.000

Dette de I'Etat 11 015.100
Autres garanties ' T.434.900
Or monnayé et en lingots 53 117.000
71.567.000
Département de Banque
Mapital social... .
Dépdts publies (y compri
du Trésor, des Caisses d’Epargne, des
agents de la Dette nationale, etec.) 2.450.000
Depots divers s 249 000
Traifes a sept jours et diverses. .. i 36.000
Solde en excédent. .. .093.000

187.380.000
37.472.000
144.437.000
33.340.000
2,131,000

187.380.000

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

.952.000

Garanties en valeurs d'Etat

Autres garanties

Billets en réserve..

Or et argent monnayé en réserve........

Dates

T monnayeé
et lingots
irculation
Réserve
Rapportdela
réserveaux
engagement*
Taux
de
T'escompte

0

(2

Portefeuille
-} avances et

oleffets publie

6 aolit1914(R7.632136.105] 68.249
7 marsifipd 01382871244 054
14 = ,.]68 784|338 073|205H.491
92 — | ..|h8 963[37 824[192 246
29 — ...|54 010[38.290(179 592
4 avril. ..[Dp%.691118,900{170 072
11 —  ...|54 961|38 661{178 255
18 — ...|hH.064|38.111{179 807
25 — ...155,24838.2271169.689i151,909,35, 471
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Le commerce extérieur anglais en mars 1917, —
Le Board of Trade vient de publier les résultats
du commerce extérieur anglais pour, le mois de
mars dernier. Les importations du Royaume-Uni
e sont élevées a 2 milliards 27 ‘millions 850.000
francs, en diminution de 125 millions de francs
sur mars 1916. Les exportations ont atteint 1 mil-
Hard 102 millions 775.000 francs en augmentation
de plus de 140 millions de francs sur celles de-'an-
née précédente tandis due les réexportations, se
chiffrant -par 190 millions de francs environ, pré-
sentent une moins-vaJue de 31 millions de francs
comparées avec celles du méme mois de 1916.

I.a balance des importations sur les exportations
ressort ainsi & 737 millions .de franes contre 617
millions et demi de francs en février dernier et
942 millions de francs en mars 1916.

i.es restrictions en Angleterre. — La proclama-
tion du roi George, relative a la question des vivres,
a4 été publiée le 2 mai. En voici le texte :

« Nous étant persuadé que l'abstention de toute
consommation inutile de céréales procurera le
moven le plus sar et le plus efficace de triom-
pher du dessein de nos ennemis, et par 14 d'amener
la fin victorieuse de la guerre ;

« Etant réselu-de ne rien négliger pour ce qui
peut contribuer & ces fins, ainsi qu’au bien-tre de
noire peuple, en ces temps de péril et danxiété,
nois avons jugé bon, sur lavis de notre.conseil

rivé, de publier la présente proclamation royale,
conseillant et ordonnant solennellement & tous
cetix de nos fideles sujets, hommes et femmes, qui
peuvent se procurer d'autres articles d’alimenta-
tion que le blé, de pratiquer dans la mesure ou ils
sont attachés & leurs intéréts immédiats, et sou-

cicux du bien d’autrui, la plus stricte économie et.

ln plus grande frugalité dans l'emploi de toutes
especes de céréales ef de blé, J

« A cette fin, nous conseillons et ordonnons a
tous. les chefs de famille de' réduire la consom-
mation du pain, dans leur famille respective, d'une
quuntité égale & un quart au moins de celle qu’ils
consommaient en temps: ordinaire ; de sabstenir
d’employer la farine dans la pAtisserie, et, en
oufre, de restreindre soigneusement et d’abandon-
ner cet emplol pour tous les aufres articles que
le pain, dans tous les cas ol ce sera possible.

« Nous conseillons et ordonnons de meéme, a tou-
tes les personnes qui possédent des chevaux, d'a-
bandonner la pratique de les nourrir avec 'de
lavoine ou d'autres céréales, a moins quielles
naient regu, & cet effet, de notre contréleur des
vivies, une licence svéciale, qui ne sera accordée
fque dans les cas nécessaires pour le maintien de
la. race des’ chevaux, dans l'intérét national.

« Nous conseillons et enjoignons, en outre, aux
mimistres de toutes les religions, de:lire ou faire
live cette proclamation dang leurs lieux de culte res-
I'_t'*"igfﬂ, dans le Royaume-Uni de Grande-Brefagne
et d'Irlande, les dimanches, pendant quatre semai-
N5 successives aprés sa publication. »

;Jﬂuh‘q part, toujours au sujet de la question
ilimentaire, Lord Devonport a fait, & la Chambre
tes Lords, la déclaration suivante :

o La marine marchande britannique est une
videur qui va en se dépréciant. Le tonnage pour
?l_‘s I-rurmpprt.s maritimes est insuffisant. Les récol-
l“llﬁpl-l grains sont déficitaires dans le monde entier.
f‘.IUllwz_le mangue complet de pommes de terre
et ‘“..’-* rigueurs de ce dernier hiver, et vous aurez
les facteurs de perturbation dans’ la situation.
p‘]‘;n{,;on?’“.d@f’t’ je ne suis pas pessim_ist.ga ; nous
]_J“m'm‘»‘a‘] iml‘e fche a la mtua.tzon,.mals il faudra
<1i111i|11bt("' 8 réduire la consommation. Sans cette
oty 1.1011‘, nous ne pourrions .pas arriver a la
rhn‘é;[m prochaine, a moing de nous exposer i de

8 privations.
Tl est difficile d’amener les gens & se rendre

compte de la possibilité d'une disette des vivres.
Cevnendant, la réduction dans la production des
moissons et le renchérissement consécutif a cette
réduction devraient les convaincre que nous cher-
chons & économiser les céréales.

« Nous préparons, & toute éventualité, un sys-
tome de ratiennement obligateire du pain_et des
vivres, et nous sommes disposés & I'introduire au
cas on, dici’ & six- ou huit semaines, les gens mne
réduiraient pas volontairement leur consommation.

« Tl faut que la consommation du pain descende
4 quatre livees anglaises par semaine ef par téte,
et & une demi-livre anglaise pour le sucre. »

RUSSIE

L’Epargne russe et la Guerre. — D'aprés la
Chambre de Commerce russe a Paris, le total des
dépots et des comptes courants, dans l'ensemble
des institutions financiéres russes atteignait, au 1%
novembre 1916, 11 milliards 551 millions de rou-
bles ; soit une augmentation de 47 %, en comparai-
son avec la situation au 1¢° janvier 1914, date &
laquelle ce total était de 6 milliards 111 millions.

Voici comment se décompose cette progression :

1¢ janvier
e e

AL
1914 - 1916 1915 1916

1°* novembre

(Millions de roubles)

Bangue de Russie 265 478 954 1.138
Bauques de Commerce 2,568 2.917  3.968 - 4,782
Sociétés de Crédit Mutuel.. . 595 510 557 718
Banques Municipales..., ... 186 216 250 302
Caisses d'épargne de I'tat

— —  (argent).. I.G85 834 - 2.376  3.040

— - —— (titres).. . 240 401 664 1.079
Institut. de crédit populaire 466 468 buo 847

Rotaliisiines 6,111  6.821 9.273 11.551

Ainsi, malgré l'ubsorption de.l'épargne par les
emprunts de guerre intérieurs, dont l'importance
est unigque dans Lhistoire des finances russes, et
malgré Pafflux des capitaux russes dans l'industrie
nationale, les somaes accumulées dans les dépdts
et les comptes co rants des diverses institutions
financiéres de la [lussie, ont, comme on le voit,
angmenté. depuis ie début de la guerre, dans une
proportion formidable. :

Cette vitalité, cette puissance économique de la
Russie, qui s'aceroit ainsi au milien des éveéne-
ments qui exigent des efforts et des dépenses au-
dessus de toutes prévisions humaines, sont une
preuve éclatante des forces du pays et un indice
des possibilités infinies que présentent ses richesses
naturelles et le travail de son peuple devenu sobre.

Quel que sdit le désordre que puisse subir le mé-
canisme du ravitaillement, guelle que soit I'exagé-
ration des prix des objets de premiére nécessité,
ces faits, dus au manque de moyens de transport
ou a des défauts du mécanisme administratif, n’ont
quune importance relative et, en tout cas, passa-
gere. C'est la force accrue du travail, clest 1'épar-
ene nationale qui sont les seuls et vrais indices
de la situation économique du pays et des forces
inépuisables qu'il peut opposer a 'ennemi, et gu'il
utilisera au jour de la paix revénue,, & panser ses
blessures et & reprendre l'essor remarquable qui
se manifestait dans toutes les bhranches de sa vie
économique deés davant la guerre,

La nouvelle Loi sur les Sociétés. — Le ministre
du Commerce et de l'Industrie, M. Konowalow,
vient de modifier la loi sur la constitution - des
sociétés par actions. A l'avenir une société par ac-
tions pourra étre fondée par une simple annonce
et suivant certaines condifions indispensables pour
éviter les sociétés fictives. Le capital minimum qui
était auparavant fixé a 200.000 roubles est main-
tenant ramené & 20,000 roubles, Le montant mini-




R4 y L'ECONOMISTE EUROPEEN

mum dune action a été diminué de moitié et fixé
a 25 roubles. ;
Toute une série de restrictions, qui dans l’ancien
projet provenaient de raisoms d'ordre confessionnel
ou national, sont supprimées, ce qui est un resul-
tat de la proclamation de la liberté religieuse et
de D'égalité des mnationalités. En premiére ligne
toutes les restrictions dirigées contre les Juifs ont
disparu. Seules quelques prescriptions, dictées par

les intéréts de la défense nationale, restent encore.

aujourd’hui en vigueur. La nouvelle loi est.d'une
importance énorme pour la vie économique de la
Russie. Le capital national et étranger y trouve
de nouvelles possibilités d’activité.

L'Emprunt de Ia Liberté. — De honnes nouvelles
arrivent continuellement de Russie, au sujet de
P'emprunt qui rencontre un chaleureux accueil,

Nous avons donné le 6 avril les résultats des
précédents emprunts russes; nous compléterons
ces données en rappelant gque le type général des
emprunts effectués par I'ancien régime était le type
de l'emprunt & 5,5 pour cent & I’échéance de 10 ans.
Depuis le commencement de la guerre on a conclu
de - pareils “‘emprunis pour une somme totale de
7 milliards de roubles.

Lors du premier de ces emprunts, le gouverne-
ment a déclaré que si les emprunts ultérieurs
étaient plus favorables aux souscripteurs, il serait
obligé de changer les obligations du premier em-
prunt contre des obligations des emprunts suivants.
Cette condition a obligé le gouvernement a ne pas
changér le type d’emprunt, mais & conserver fou-
jours le type primitif. Le gouvernement provi-
soire, selon sa déclaration du 23 mars, a pris Ien-
gagement de fenir toutes les obligations financieres
de l'ancien gouvernement. Dans le domaine des
emprunts, il n'a pu trouver une autre solution que
le changement radical du type d’emprunt.

Voila pourquoi, pour le premier emprunt du
nouveau régime, on a adopté le type de 'emprunt
4 longue échéance, amorti par des tirages annuels
pendant 40 & 50 ans. Ce genre demprunt parait
étre tres favorable tant au point de vue des sous-
cripteurs et de la population quau point de vue
des finances de I’Etat.

Il a réparti sur un grand nombre d’années tout
le poids des dépenses extraordinaires provoquées
par la guerre et il n'oblige pas le gouvernmement &
amortir toutes les sommes empruntées dans une
courte période de deux ou trois années. Les inté-
réts de la population sont sauvegardés par le fait
que le cours d’émission n’est pas trés élevé et que
le taux de I'intérét est relativement bas.

La situation économique. — Au cours d'un dis-
cours qu’il vient de prononcer & Moscou sur la
situation économique et financiére de la Russie,
M. Terestchenko, ministre des Finances, a donné
de ftres intéressants détails, avec des chiffres a
Pappui.

Durant la guerre, la Russie a réalisé deux em-
prunts aux Etats-Unis, elle doit au . .Japon environ
150 millions de roubles, et les emprunts contranstas
en Angleterre atteignent une somme de 6 milliards
de roubles. Les dépenses quofidiennes de 2uerre
s’élevent maintenant a 54 millions de roubles, si
bien qu'au 1 janvier 1918, la dette russe s'déxpri-
mera, en chiffres ronds, par 55 milliards de rou-
bles. Les intéréts annuels de cette dette s'élaveront
a cette date a 2 milliards et demi de roubles qu':l
faudra aujouter au budget normal russe.

M. Terestchenko dit ensuite qu’il est nécessaire
de continuer la guerre jusqu’'au bout non seulament
parce que la dignité de la Russie l'exige impérieu-
sement et que son indépendance est en jeu, maiis
aussi parce que l'avenir économique du pays en
dépend.

Le ministre aborde le probléme de I'augmentaszion

des traitements & plusieurs catégories de foncting-
naires de I'Etat. Parmi eux se frouvent les an-
ployés des postes et télégraphes, les instituteyrs
des écoles primaires. Avant tout, le ministre estime
quil y a lieu 'de relever la solde des militajres,
Chagque homme de troupe touche actuellement 75
kopeks par mois. Si on augmente_c-ette soiﬂe d'un
seul rouble par mois, cela constituera déja une
dépense supplémentaire s’élevant a plusieurs cen-
taines de millions de roubles annuellement.

Tels sont les besoins financiers auxquels la lihre
Russie doit faire face.

« Pour cela, conclut le ministre, elle doit metire
en ceuvre toutes ses ressources vitales et mobiliser
toutes ses forces. Les Etats-Unis sont préts 4 metire
anotre disposition des ressources considérables et le
succes de l'emprunt de la libération ne fera que con-
firmer la confiance générale qu'on témoigne de
tous cotés au gouvernement provisoire. »

Aprés ce remarquable exposé du ministre des
Finances, les milieux financiers, commerciaux et
industriels de Moscou ont déclaré souscrire a I'em-
prunt de la libération pour une somme s'elevant i
vingt-cing pour cent de leur capital social.

ITALIE

La crise des transports et le manque de wagons.
— A Milan, a eu lieu récemment une assemblée de
la Chambre de Commerce de cette ville et des ve-
présentants des principales corporations indus-
trielles italiennes, a laquelle assistaient® également
le vice-directeur général et d’autres hauts fone-
tionnaires des chemins de fer de I'Etat. Cett
semblée avait pour but d'étudier les mesures sus-
ceptibles d’atténuer la crise des ftransporfs qui
sévit actuellement en Italie. M. Berrini. directeur
oénéral des chemins de fer, donna des explicat
détaillées sur les difficultés de la situation, doni i
attribua une des prinecipales causes au manque de
matériel roulant, _

« Les chemins de fer ifaliens de. I'Etat, dit-il,
disposaient, au début de la guerre, de 103.000 wa-
gons & marchandises et de 5.300 locomotives, dont
un grand nombre ont eu depuis besoin de répara-
tion. On a bien activé ces réparations. La propor-
tion du matériel a réparer représente actuellement
6,5 % de Deffectif au lieu de 14 9% au début ; mais
les exigences des transports militaires sont si gran-
des, gu'une amélioration sensible de la situation
est difficile & prévoir, ‘On a commandé, en Ame-
rique, 3.000 wagons & marchandises et 500 loco-
motives, dont la livraison doif commencer Ssous
peu, D’autre part, une autre commande de.3.000
wagons et 50 locomotives a été passée en Italie
mais cette livraison sera retardée du fait que le
usines nationales sont actuellement débordées par
le travail de guerre. » !

En attendant, d’aprés le/ Corrieve della Serd,
I'administration des chemins de fer de I'Etat ¢
encore étendu récemment les restrictions ap
tées au trafic-voyageurs. Depuis le 20 janvier
nier, le nombre de wagons-lits et de wagons-res-
taurants circulant dans les trains express a ét¢ re-
duit 4 son strict minimum. Il en a été de méme
des faveurs de circulation dont les chemins de fer
italiens sont pourtant & lordinaire assez prodi-
gues. En’ outre, une quantité de billets & prix ré-

duits a 6té supprimée ; c'est ainsi qu’il n'existe

plus de cartes & coupons combinés pour voyages
circulaires, ni d’abonnements de =zones, m”t,it'-
billets spéciaux pour congrés d'étudiants,. sociélés
sportives, efe... ni meéme de billets d’aller et retour.
On a été jusqu'a supprimer 'en partie les réduc-
tions consenfies jusqu’ici aux tournées théatrales,
aux fonctionnaires-de I'Etat, aux militaires, aux
écoliers et aux agents des chemins de fer. Enfin,
mesure encore plus radicale, tous les billets-voyi-
geurs viennent d'étre frappés d'une surtaxe
de 200 %.
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Finances italiennes, — Pour les neuf premiers
mois de l'exercice en cours (1916-1917), le Trésor a
encaissé 2.334.000.000 lire, soit environ un demi-
milliard de plus gue pour la méme période de
lexercice précédent et 892 millions de plus que pour
1914-1915. Tous les chapitres sont en augmentation,
et les prévisions budgétaires sont dépassées de 70
millions en chiffres ronds.

Les plus fortes plus-values sont fournies par
IEnregistrement, le timbre, les douanes, les ta-
tacs, les sucres, les boissons aleooliques, les hénéfi-
ces extraordinaires de guerre, I'exemption du ser-
vice militaire et les postes.

Accords financiers, — Dans une récente réunion
de banguiers 1italiens, le directeur de la Banca
d'Ifalie de Rome a déclarée qu'il avait conclu des
accords financiers avec des bandques anglaises et
américaines dans le but d’amener une baisse sen-
gible du change italien, qu’on voudrait ramener
pour la France jusqu'a 115 lire pour 100 francs.

Mais Vopinion générale en Italie est que le
change baissera trés peu ' maintenant, quil se
maintiendra aux environs de 120, pour remonter
dans quelque temps, & moins que de nouveaux ac-
cords n'interviennent avec I'Amérique. Il ne faut
pas oublier que les capitalistes italiens ne posse-

it pas de valeurs étrangeres. Le Gouvernement
italien, lors du dernier emprunt, a réuni trés diffi-
cilement pour 75 millions de souscriptions en fonds
étrangers,

ALLEMA GNE

Bangue Impériale d'Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d'Allemagne, au 23 avril 1917,
accuse, sur celui du 14 avril 1917, les variations
suivantes :

14 avril 1917 23 avril 1917 Compar.
(En millions de marks)
Encaisse or.e.. ... .H32 +2.538 -

— ; 16 16
Billets de I'Empire et

hons des Caisses de L
444 550
P|_-'u'tefeuille d'es-

compte 9.552 8.484
Avances, .., 11 »

C 105 »
Circulati 5 8.3860 8:145
Dép Bl R 4,692 4,014

Statistique relativé aux divers chapitres du bilan de la
Banque Impériale d’Allemagne (Millions de marks).

Encaisse Cir-
cula-
tion

Por-
te-
feuille

Dates

Ar-
gent

Billets de
I'Empire(1)
Comptes
courants et
dépbts
| Avances
Taux de
I'escompte

81 juil.A4{1; 275 2,909 1, 2.081

7 aofit do |1, 3.897 1. 3.7817
1917 /
28 févr.. 2. 8.107
7 marg..|2.5: 9 | 8.164
B [P 8.164| 4.
e () 8.2'25; 6
el 8 95 4,
= |23 ‘ A4% | 8.860] 4. 9/562
= a6 250 | 8.145] 4. B.4841 »

1)
Q
o

o

OO W
Vs — G0
OG0 =t It

=
S

o

(o i)}
=0
b2 ~1

1) Depuis 1 7 aoiif, les bons des Caisses de prets (Darle-
lenskassenscheine) sont compris au bilan avec les billets de
I'Empire (Reichskassenscheine). g )

_Le sixieme emprunt de guerre allemand. — A Ia
l“ﬂll'lflIHSlOll principale du Reichstag, le comte
e Roedern, secrétaive A’Etat’ du Trésor, a fait les

déclarations suivantes, concernant le résultat du
dernier emprunt de guerre : « Jusqu’a présent, le
résultat des souscriptions atteint 12.978.940.700
marks. » :

Pour les six emprunts, le résultat des souscrip-
tions s'éleve & environ soixante milliards 195 mil-
lions 200.000 marks. Suivant les prévisions de
la Reichsbank, les chiffre des souseripteurs dépas-
serait sensiblement celui du dernier emprunt.

D’autre part, on évalue l'argent nouveau a 3 mil-
liards de marks. ‘

Cette somme a éfé obtenue par le procédé sui-
vant : L'Htat a émis des Bons du Trésor 4 1/2 9
4 98, remboursables par séries de six mois en six
mois &.110 marks, ce «qui représente une prime
de 12 .9,

+La Gazelte de Lausanne fait 4 ce sujet le com-
mentaire suivant : :

« Clest évidemment cette ingénicuse combinaison
qui a plu aux banques et aux industriels dispo-
sant de capitaux liquides, car les listes de sous-
cription mentionnent. a peu pres les mémes chiffres
de souscriptions qu'aux opérations précédentes. La
consolidation peut donc étre considérée comme
ayant peu augmenté, en dépit de l'importance des
crédits créés durant les six derniers mois, et le
veritable emprunt n'aurait porté que sur les nou-
veaux bons du Trésor.

« Le montant d’argent nouveau versé a 6té pro-
bablement de 3 milliards de marks. Retenons 2 -
cet égard que pour le précédent emprunt, le mon-
tant d'argent nouveau versé sur bons du Trésor
n'avait été que de 1.073 millions de marks, contre
1.571 millions pour l'emprunt de mars 1916, Tl est
done évident que leffort devait porter sur I'argent
nouveau, qu'il fallait attirer par des conditions spé-
ciales de remboursement, »

I1 est impossible de donner une appréciation
quelcongue sur les résultats obtenus car le gouver-
nement impérial n'a encore fourni aucun détail &
la presse.

.La crise alimentaire. — Suivant un telégramme .
de Berlin aux Basler  Nachrichien, M. von Breti-
reich, ministre de Plutérieur de Baviere, a adressé
aux paysans bavarois un appel les exhortant a
tenir jusqu’au moment ot les sous-marins auront
remporté une paix victorieuse, afin que VAlle-
magne ne soit pas contrainte de conclure une
paix dictée par la famine. Le ministre, tout en
rendant hommage 4 labnégation de la popula-
tion rurale, l'invite, en termes pressants, & se
livrer ‘avec intensité aux travaux de culture mal-
gré la pénurie de la main-d'eeuvre, a observer
la ‘plus stricte économie et a se conformer serupu-
leusement aux graves mesures imposées par une
cruelle nécessité. |

D'autre part, le Berliner Tageblatt annonce que
M. Michelis, commissaire d'Etat pour lalimen-
tation, a rendu un arrété prévoyant de nouvelles
mesures severes pour la réglementation de l'acqui-
sition du bétail. -

“La marine marchande allemande. — I.es Miincli-
ner Neueste Nachrichfen donnent des détails fort
intéressants sur les projets de reconstitution de la
marine de commerce allemande. Il y a deux mois,
le Conseil fédéral avait préparé, pour étre soumis
au Reichstag, un projet de subvention calculée sux
des besoing de 1.500.000 tonnes, qui, au prix de
375 francs la tonne, auraient couté 562 millions et
demi. Mais, «depuis l'enrée en guerre des Etats-
Unis et en raison de lattitude hostile du Brésil,
la plus grande partie de la flotte marchande de
I'Allemagne doit étre considérée comme perdue » ;
il'y a donc lieu de modifier le projet primitif.

D'apres des ‘informations de Hambourg, le gou-
vernement accepterait qu'il y et compléte com-
pengation pour les navires perdus, et un projet de

y
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loi de compensation s'élevant a des somimes bien
plus considérables que celles prévues precedgmnl
ment va etre préparé. Seulement, alors que 1?_ gou-
vernement désirerait Détablir sur la valeur d'achat
des navires perdus, les intéréts de la navigation
exigeraient qu'il fut tenu eompte du prix actuel
des constructions navales.

AUTRICHE-HONGRIE

Le sixieme emprunt de guerre autlrichie_n. -
1. officieux bureau de correspondance viennois an-
nonce que la commission de contréle de la Cham-
bre autrichienne s'est oeccupée des modalites du
sixieme emprunt de guerre. Le ministre des Finan-
ces Bpitzmuller assistait & cette seance. A

La commission de controle a décidé & I'unanimite
de contresigner le projet du sixiéme emprunt (qui
doit étre lancé prochainement. E

2

La crise alimentaire, — Les dépéches (qui arri-
vent de Zurich ne cachent pas que le Parlement
autrichien se rouvrira au milieu des plus grandes
difficultés politiques et économiques.

L'Istrie et/la Dalmatie sont réduifes & la plus
extréme misére ; ancune famille n'arrive & apaiser
sa faim. La situation est grave en Hongrie et pire
encore en Croatie et elle demeurera critique dans
toute la monarchie dualiste jusgqu’a la prochaine

. Técolte. :

Dans un article consacré a la crise alimentaire.
la Zeit constate qu'a Prague la disette est grande.
La viande fraiche fait absolument défant, de meéme
que la viande fumée, les saucisses et le jambon.

La resiriction de la viande. — Il y a quelques
semaines, pour compenser la diminution de la ra-
tion de pain, on avait, en Autriche, ramené de
trois’ 4 deux jours par semaine le mombre des
jours sans viande.

Les journaux avaient vu la la preuve que lon
disposait d’approvisionnements de viande suffi-
sants ; sans doute se trompaient-ils, car le gouver-
nement autrichien se voit obligé de prendre de
nouvelles mesures de restriction. Une ordonnance,
sans modifier le, nombre des jours sans viaride,
limite en effet &4 150 grammes par jour et par
personne la quantité de  viande fraiche dont Ia
consommation est autorisée.

Une grande partie de la pepulation autrichienne
ne peut déja acheter de la viande, car les prix song
trop élevés ; mais pour la classe moyenne,’l’oerclm_l-
nance que l'on vient de prendre est le prélude ‘e
nouvelles privations.

ETATS-UNIS

L'aide financiere a I'Entente. — TLe 26 avril,
M. Mac Adoo, skerétaire du Trésor, a remis & Pam-
hassadeur, de la Grande-Bretagne, sir Cecil Spring
Rice, un mandat de deux cents millions de dollars,
a titre de premiere avance consentie a I'Entente,
conformément a la loi des sept milliards de dollars
votés pour les finances de la guerre.

On mande de New-York au Daily Telegraph ue
la presque totalité de l'argent prété 4 1'Angleterre
servira a payer les munitions déja fournies. L’ar-
gent ne quittera donc pas les Efats-Unis. Dans
quelgques jours, la France obtiendra également. un
prét.

L'Italie et la Russie ont demandé- l'assistance
des Etats-Unis .et la Belgique a fait comprendre
qu'elle. désirerait gu'on Iui prétat un demi-mil-
liard de francs. '

L'argent. est foujours abondant aux Etats-Unis.
11 est probable gue.la nouvelle émission de bonsg
du Trésor sera ifaite au profit de la Grande-Bre-
tagne, comme la tranche précédente de 250 mil-
lions de dollars.

M. Mac Adoo anhonce e ce prochain emprunt

sera intitulé officiellement « Emprunt de la 1.
berté de 1917 ». :

En' raison de la rapidité avec laquelle les fons
destinés & la poursulte de la guerre sont mis j
la disposition du Gouvernement, le Conseil des
Banques fédérales de Réserve a soumis la propo.
sition suivante au secrétaire du Trésor ; Le Con-
seil recommande au Trésor d'émettre des tranches
de certificats tous les quinze jours. Ces tranches
bi-mensuelles s'éléveraient & $ 150 millions.

Le Conseil fait observer que.ce systéme permet-
trait de disposer rapidement des fonds nécessaires
et les certificats pourraient étre déposés dans les
Banques en attendant leur échange contre (es
obligations *définitives. En outre, ce systéme oévi-
terait un drainage soudain des fonds de placo-
ment, ce qui se produit généralement quand on
procede & une importante émission d'obligations
d'Etat.

Le secrétaire du Trésor, M. Mac Adoo, envisice
ce projet favorablement et le mettra probable-
ment en exécution.

‘Le ravitaillement de I'Allemagne par les neutres,
— On annonce de Washington quwalarmées par
Ientrée des Etats-Unis dans le comnflit, les puis-
sances neutres du nord de I'Europe ont adressé
aun gouvernement américain un appel -pour lui
demander de mne pas arréeter les approvisionne-
ments qui leur étaient destinés, et méme de ne pas
les rationner.

La situation du gouvernement américain, aprés
consultation avee les missions francaise et anglaise,
est simple il se considére comme moralemont
obligé¢ de nourrir I'Europe neutre, mais il ne f{cry
rien qui puisse aider 1'Allemagne.

Le gouvernement de Washington se rend
compte que les empires du Centre ont pu éloi
d’eux la famine grice 4 leurs importations des
pays neutres du nerd. L'Amérique étant entrée cn
guerre afin d'y mettre un terme le plus tot pos-
sible, tout ce qui pourra @étre ‘fait légitimement
pour forcer 'Allemagne & se soumettre, sera faif.

La circulation monétaire aux Etais-Unis. —
Voici le tableau des monnaies dor et dargen
ainsi que du papier en circulation aux Etats-Unis
au 1°r mars 1917. Nous établissons la comparai-
son avee le 1°r aott 1914 et le 1°r mars 1916 :

1eraont 1914 1ermars 1916  1ermars1917

(En milliers de dollars)
Monnaies d'or et

lingats 632.332 . 612. 841
Dollars d’argent. . 69.982 65.522
Monnaies division-

naires d’argent..
Certificats-or

= argent.
Billets du Trésor
(loi du 14 juillet

160.129
974.387
474.601

165.760
1.325.476
482,022

: 2.420 D )

Billets des Etats-
337.004 340,642
Billets des Banque*
Nationales......
Billets des Banque®
de Régerve fédé-

16,514 138,300

v 193,592 848, 442

3,867,369 5.925.802

4,588,616

La population aux Etats-Unis étant évaluée au
1o mars 1917 & 103.573.000 habitants, la propor
tion de la circulation représente, par téte, 44 dol

lars 26, Au 1% aout 1914, la population n'était evi
lude qu 100.867.000 habitants, et la proportion de

la circulation n'était que de 35 dollars 33 par téle
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D'autre part, voici comment s’établit la situation
du Trésor des Etats-Unis au 28 février 1917, com-
parativement au 29 février 1916 et au 31 juil-
let 1914 :

1résor des Etats-Unis
(En millions et centaines de mille dollars)
31 juill; 29 févr. 28 féve.

1914 1916 1917

Encaisse :

Oraaess 1.254.9 1.698.7 2.801.9
Argent..... 549.7 15R7.T

Total de 'encaisse .781.0 R.248.4 2.829.6

Circulation :
Greenbacks et autres hillets 343. 346.5
Certificats d’or A 1.494,
—  d’argent et billets du
Trésende 1890 5. ar o, . 477.0 484 .

1.795.3 2.325.

Total de la cireulation

Dépots dans les Bangues natio-

nales et les Banques de réserve
62.2 7L
/

Disponible dans les caisses du - ¢
Tréson #asse 81.6 45,

Total de l'cncaisse disponible...,  143.8 117.2

Le relevement des tarifs de chemins de fer. —

La Commission Interfédérale du Commerce vient
autoriser le relévement des tarifs des marchan-
dises de 15 9, & partir du 1° juin (comme rious
'avions fait prévoir dans mnotre  Bulletin du
13 avril). Cette décision a été prise a titre d’essai,
afin de permettre aux armateurs et autres inté-
ressés dlexprimer leurs vues.
Lattitude de la Commission prouve gue les mi-
licux officiels ont compris toute la justesse des
revendications des Compagnies; on a, en effet,
suffisamment mis en lumiére les charges crois-
santes qui grévent actuellement les entreprises
industrielles américaines en raison de I'augmen-
tation continuelle de salaires et de tous les maté-
rialix necessaires a Iexploitation. La décision de
‘iii t(ignnnmss‘lon a. eté acceptée avec une vive satis-
LaCTtI0T.
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e ———

MLa Situation agricole. — Le Journal officiel du
=0 avril publie les résultats comparatifs des en-
quétes du ministére de I'Agriculture sur la situa-
iit?n. des cultures au 1° avril des années 1917 et
‘:-IJ(-;. En voici les moyennes générales. Rappe-
Lous que 100 signifie trés bon, 80 bon, 60 assez bon,
20 passable :

1916 =~ 1017

Blé d’hiver......., 69 54
Méteil. . ; : ) 59
Seig ) 62
71 56

70 a2

76 62

6 62

70 54

78 63

“::332 ne p‘ayl-er qu e\de}slc;érégtlgs, la situation est,
o HIE o voit, tout a fait médiocre, plus particu-
.:,l-{:('l:'.tt'?nt. €N ce qui concerne les blés. Beaucoup
'm-mi )g:elle-:s, })1’F5{1tle thous onf, en outre, souffert
subi gt I(iau_arlluu‘lrlfl.l-enleni; pluvieux que nous avons
e ‘[_ 1. eur 4 (ﬁ)nng un aspect cht;t.l[. La cul-
@ bien essayé de retourner et de reensemencer

les champs les plus atteints, mais la pluie conti-
nuant, les terres étaient pour la plupart inabor-
dablés, et le délai pendant lequel les semis de
printemps étaient possibles, méme quand il s'agis-
sait de blés du Manitoba, s'est écoulé sans que
cette besogne supplémentaire eiit pu éfre effectuée,

Aujourd’hui, les cultivateurs sément de lavoine
et surtout de l'orge et du sarrasin, Ces deux der-
nieres céréales conviennent fort bien & lalimenta-
tion humaine, et si leur récolte est bonne, elle
palliera. dans une cerfaine mesure linsuffisance
de notre production de blé. Ajoutons, au surplus,
que depuis le 1°* ayril, date 3 laquelle remontent
les renseignements officiels qu’on vient de lire, ou
du moins depuis quinze jours, griace au temps plus
chaud, la®végétation reprend et les blés commen-
cent 4 reverdir.

Prix du BIlé sur les grands marchés
(Les 100 kilogrammes)

: lesaveil) Qavril|14avril 21 avreil |28avril
Villes 1917 | oy ey |ty | 1917

Fr Fr. Fr. Fr. Fr.
Paris (disponible)....| » » » » ¥ » » » » iy
Londres..........7..| 58 751 5736 |59 98 | 6187 | 72 %0
Liverpool 53 22 | 66 Y1 | B9 45 | 61 34 | 72 25
New York 47 27 [ 5089 | 53 56 | 55 31| 6» 28
Chieago 4219 | 44 73 | 47 43 | 48 76 | BT 84
Buenos-Ayres 32381 132 87" 83 24! 36 48 | 36 84

Production mondiale des engrais chimiques, —
Dans ‘son dernier bulletin de statistique agricole
et commerciale, VInstitut International d'Agricul-
ture de Rome vient de publier des renseignements
trés intéressants sur la production mondiale des
engrais chimiques utiles & l'agriculture.

En ce qui concerne les phosphates naturels, on
enregistre une diminution trés sensible de la pro-
duction, sauf dans les colonies francaises mnord-
africaines.

_Aux Etats-Unis cette moins-value est surtout due
au manque de main-d'euvre. Une grande partie
des ouvriers qui autrefois étaient employés dans
I'exploitation des phosphafes se sont consacrés de-
puis deux ans a d’autres travaux plus rémunéra-

.teurs, Remarquons aussi, d’autre part, que la de-

mande européenne, ui en 1913 absorbait plus d'un
Il'lll:llOIl de tonnes s'est fortement réduite et que,
d’ailleurs, les' expéditions pour I'Europe centrale
ont complétement cessé. :

Nous groupons dans le petit tableau ci-apres les
principales données numériques rvécentes possédées
sur ce sujet et publides dans la revue en question :

Phosphates naturels 1913 1914 1915 1916

(En millions de tonnes de 1.000kil.)
Etals-Unis......, S.161 2778 1.865 ol
Algérie. ... Ak 461 226 166 380
Hiowntals fow s R e 104 7R 83 21
Tunisie 2,985  1.444 1.889 1.6%

Les données de 1916 sont relatives anx expéditions; sauf
pour la Tunisie dont elles expriment la production.

Dans tous les pays la production des superphos-
phates de chauz est actuellement trés ralentie. Gela
tient surtout a la ditficulté pour les usines de su-
perphosphates de se procurer les matiéres premie-
res necessaires a cette industrie. :

“En France, les quantités d'acide sulfurigue lais-
sees a la disposition des fabricants sont trés res-
treintes en raison de I'utilisation trég intense de-
cet acide dans nos fabrications de guerre, De plus,
on a de grandes difficultés -3 s'approvisionner en
phosphate par suite de la rareté du fret et de
Pengorgement des ports et des voies de commmumni-
cation. La production dans notre pays n'a été, I'an-
nee passée, que de 350.000 tonnes, contre pres de
deux millions de tonnes en 1913, derniere année

normale.




268

L'ECONOMISTE - EUROPEEN

Pendant le second semestre de 1916, une légere
diminution de la production du nitrate de soude
est a enregistrer par rapport aux gix premiers
mois de la méme année. Cette légere moing-value
n'empécha d'ailleurs pas la production de ce
deuxieme semestre de dépasser les productions cor-
respondantes des années antérieures. De juillet &
décembre dernier, 1.425.750 tommes ont été pro-
duites, tandis quen 1913, qui avait été une année
record, on en avait extrait et travaillé pendant la
méme période 1.393.610. La quanfité evacuée du
Chili vers les lieux de consommation, pendant les
six derniers mois de lannée passée, constitue un
chiffre sans précédent, puisquelle atteint 1.635.757
tonnes, conire 1.196.638 tonnes en 1915.

Voici le sommaire de la production et du com-
merce du nitrate de soude du Chili pendant les
quatre dernieres années :

1916

1914 1915

1913
(En milliers de tonnes)

2.464 1.764 2,915

1.848 2.031 2.992

2.249 861 1.392

1.190 991 718

Production

Fxportation

Livraisons 4 la consommation.
Stocks aun 81 décembre

Relativement au sulfate dammoniague, la pro-
duction de 1916 est la plus forte qui n’ait jamais
6té enregistrée aux Etats-Unis et montre une aug-
mentation de 95.264 tonnes sur la précédente. Cette
majoration semble provenir de ce que la demande
a 6té exceptionnelle dans-ce pays pour le coke
ot les dérivés du goudron et de ammoniaque néces-
saires a la fabrication des munitions.

La production italienne de soufre est en décrois-

sance depuis plusieurs années par suite du mangue

de capitaux, de la concurrence nord-américaine,
de T'utilisation des pyrites comme source de souire
et enfin, ces deux derniéres années, en raison de
la paralysie partielle du commerce du soufre a
cause de la guerre.

L'exportation de soufre du Japon s'est releveée
depuis 1914, car la demande étrangere s'est accrue.
La plus grande partie du soufre de mofre allié
d'Extréme-Orient est expédiée aux Etats-Unis, en
Australie et, en moindre importance, au Canada et
aux Indes, Les envois en Europe étaient auntrefois
insignifiants. Néanmoins, depuis la guerre, T'expor-
tation du soufre européen en Orient a presque com-
pletement cessé et la demande en Europe a aug-
menté, Lindustrie japonaise profitera sans aucun
doute de ces conditions favorables.

La production du sulfate de cuivre s'est sensible-
ment relevée en France, mais légerement abaissee
en Grande-Bretagne et Irlande, -ainsi qu’il ve-
sulte du tableau suivant relatif a ce.produit :

1916 1915 1914 1915
(prévision) — ~ — —
(En milliers de tonnes de 1 000 kg.)
27 16 21 26
Grande-Bretagne 60 66 69 77
Italie . 50 31 44
Etats-Unis ..., gt i » il 14 25

T'étude &occupe en terminant du commerce in-
ternational et des prix de gros de tous ces produits.
De ses donmées il appert que, @ mesure que la
guerre se prolonge, le commerce infernational dé-
croit considérablement,
- tions chiliennes de nitrate de soude: et que, dune
facon générale, le mouvement de hausse des prix
des engrais, du soufre et du nitrate de cuivre n'a
pas cessé, mais cependant diminué d'intensité par
suite de lintervention des gouvernements qui ont
fixé dans un grand nombre de pays des prix
maxima.

Sulfate de cuivre

‘premier trimestire. Par rapport a la

4 lexception des, exporta-,

PETITES NOUVELLES

<+ L'action du Crédit Foncier est a 685. L'as-
semblée des actionnaires du' 28 avril a fixé'le di-
vidende & 25 francs, sur lequel un acompie a été
mis en paiement le 1 janvier. Le solde de 12 fr. 50
brut, payable en juillet prochain, peut étre touché
des a présent sous escompte au taux des avances
de la Bangue de France.

La situation au 31 mars fait ressowtiv &
2 306.432 francs les bénéfices du mois, ce qui porte
A 6.855.186 francs,les hénéfices réalisés pendant le
période cor-
respondante” de Pexercice antérieur, il en résulte
une augmentation de 181.670 francs.

Pendant le mois, les provisions ef reserves sc
sont accrues de 1.055.378 francs, les dépots en
comptes courants de 4726.242 francs. Les disponi-
bilités du fait du récent emprunt accusent umnc
augmentation de 110.220.400 francs.

< Le dividende de la Banque de UAlgérie,
pour le premeir semestre de Iexercice en cours,
a été fixé & 55 franes nets par action, égal a celui
él'u tsemestrc correspondant de Iexercice préce-
ent.

<+ Les actionnaires de la Société du « Figaro»,
réunis en assemblée générale ordinaire, ont ap-
prouvé les comptes de I'exercice 1916 et fixé le divi-
dende v atférent & 10 francs bruts par action, égal
au précédent. :

<+ Dans le but de développer les relafions eco
nomiques entre la France et le Maroc, le Protecto-
rat Francais du Maroc, encouragé par le succes
de la Foire de Fez de l'automne 1916, a organisc
une seconde Foire de Vente et d’Echantillons, qui
aura lieu 4 Rabat du 15 septembre au 1°r octobre
1917. De nombreuses adhésions sont déja assurées
3 cette manifestation économique franco-marocaine
qui se placera cette année dans la capitale politi-
que et administrative du Maroc francais.

Les industriels et commercants francais qui dési-
rent y participer peuvent sadresser a l'Office du
Gouvernement Cherifien et du Protectorat de la
République I'rancaise au Maroc, 3% Galerie d'Or-
léans, Palais-Royal, Paris. :

Marché Financier

- Paris, le 8 mai 1917.

Le marché est caractérisé par de bonmnes dispd-
sitions d'ensemble. Nos rentes sont particuliere-
ment trés fermes, et le groupe russe présente une
allure satisfaisante eu égard aux -événements.
Groupe mexicain actif. ]

Parmi les derniers cours cotés, nous relevons :

Aw Parquet. — Au comptant : 3 9%, 61,505 5 %,
ex-coupon trimestriel, 87,50 ; Banque de France,
5.250 ; Bangue de Paris, 1.001 ; Crédit Foncier, 685;
Crédit Lyonnais, 1.174 ; Actions Est, 790 ; P.-L.-M.
1.000 ; Nord, 1.290: Orléans, 1.085; Ouest, 700;
Transatlantique, 319; Boléo, 1.095; Pennaroyd,
2.070 ; Suez, 4300 ; Extérieure, 103 ; Russe 5 % 1906,
79,75 : Briansk, 400; Rio Tinto, 1.790; Prowod-
nik, 359 ; Tréfileries du Havre; 232 ; Montbard-
Aulnoye, 470.50 ; Etablissements Bergougnan, 1.841.

Marché en Bangque, — Au comptiant = Toula,
1.235 ; Maltzof, 561; Cape Copper, 127; Mount
Ellioth, '160; Spassky, 53,76; De'  Beers, o)
Modderfontein, 225 ; Rand Mines, 98; Bakou, 1.720;
Malacca ordinaire, 151; Financiére des Caouls
choucs, 213.
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