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Bangues d’Emission de 'Europe (En millions de francs)

Change de Paris sur (papier court)

16 21 28 1 14 21
Pair |juillet| fév. | fév. | mars [ mars
1914 1917 1917 | 1917 1917

Londres.......| 95.923| 95.174| 27.70 | 27.79 | 27.79 | 27.79
New-York..... [518.25 [516 » [583 50 [583.50 [583.50 [583 50
k Espagne.......[500 » [482.75 [819 » [619.50 [620 » [621.50
Hollande. .. .. 207.56 (236 » [236 » [256 » 2935 »

FRANCE — Banque de France Italie e 99.62 | 8¢ VB 13;7.20 17?50 174.50

i i =4 Petrograd ... .67 1263 » |165.5 550 [161 » 162 »
AN e s Sis ol Scandinavie. [138.89 (138.95 173" » [172.50 |172.50 [i72 50
15 mars....| 5.168| 967 [l18.362 |(2.444 | 1.765 SO 001005 L1G DU A0 R0 40500 16
22 mars. ...} 5.185| 265 lw.m 2.485 | 1.690 SORRIGY eore s b S S

. 5 : ris di ités-papi
ALLEMAGNE — Banque de I'Empire : Valsur Pnioc e Bans étialn‘}goé;‘e“s“e papier
23 juillet....| 1 696| 418 || 2.364 ||1-180 | 939 63 6ol 28 7 1% a1
23 février.. 3.158 20 9.8-)::5 }.919 10.628 5 Unités| juilles | fov. | fov. mars | mars | mars
98 février..| 3.159 20 (10 135 {15.997 [11.931 % 1914 | 1917 | 1917 | 1017 1917 1917
7 mars....| 3.161 20 ]10.205 [[3.051 |11.271 s i

Londres ......|100 liv.| 99 82 |110.18 [110.18 [110.18 |(10.18 |110.18
ANGLETERRE — Banque d’Angleterre New-York.....| » dol. 112, .59 |112.59 uﬁ.g 112.57
i . - Espagne. ..... pes. { 123 .90 1124 » |124.30 [124.90
23 juillet ... |1.004 233l Loaopzedt Hollsnde......| » flor.| 99.64 [115. .30 [115.30 [112.89 |113.06
1imars.....|1.- 867 965 || 4.20012.935 Italie, .. .....| » live.| 99.62 | 80 » | 77.50 50 | 74.50 | 75 »
SRIATARLE L ol 256 11 8.07914.901 Pétrograd. ... .| 98.62 | 62 06 | 62.06 | 60.37 | 60.75 | 6L.68
15 mars ... |1.345 932 |] 2.978(4.136 Scandinavie .. .46 |124.56 |124.50 [124.20 [194.20 |124.92
: Suisse.. ..... . .|100. 116.50 .50 n {116 » |116 »
DANEMARE — Banque Nationale : 112.59 (112,59 |112.59 [112 59 |112.59

31 juillet....] 110 219 || 24 | 94

31 ‘octobre..| 210 304 72 | 189 Changes de I.ondres sur : (chéque)
30 novemb,. | .204 389 79 92 16 20 27 6 20
30 deécemb.. 1 224 399 8z 95 Pair |juillet | fév. | fév. | mars 's | mars
1914 1917 1917 | 1917 y 1917
ESPAGNE — Bangue d’Espagne ‘

3 25.18f| 27.894| 27.824 97. 4| 27.82
wjumet...J 543 1.919 || 498 | 446 % New: 5 ¢ 4. 4 768| 4.76%] 4£.76314.76 3 76§
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3 mars....(1,327 2.398 760 435 Kspagne......| 25. 25 22 43 | 22.53 i’ DAL .37
10 mars....|1.333 0 .399 770 435 e Hollande. . 5 . 12.125| 11.754! 11.80

17 mars ... [1.339 4 . 389 782 431 2 .| 25.22 5] 34.82%| 35.85
Pétrograd..... | 94.5 5. 166.50 »
HOLLANDE Banque Néerlandaise Portugal < 19 131, » »

e = < Scandinavie.. . .15 5 -16.07 A2 !
25 juillet....! 340 652 10 185 % i = :
17 février .. [1.240 | 14 [|1.589 || 145 | 141 Sisge e s el Sl s e ik
24 février. . (1.242 1.539 [ 165 | 130 Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
3 mars....|(1.243 1.564 || 183 181 de monnaies étrangéres .
ITALIE — Banque d’Itali S e ) 27 | 6 13 20
AL 5 iz Unités| juillet’|] fév. fév. | mars | mars | mars
31 juillet....11.105 : 3.086 245 586 1914 | 1917 1917 | 1917 | 1917 1917
20 janvier..| 900 3.872 868 539

3 e . v Paris......... [100 fr. [100 14 | 90.64%| 90.84%| 90 70 90.644] 90.
el el New-York....| » dol.| 99.90 (102012 [102.12 [102.15 [102 15 |102.
z Elsl}]agnde » ﬁes, 96.6;‘% 112.44 1;1)1.94 111.84 112,35 (112

3 Hollande...... or.| 99.87 [102.98 2.60 |102.60 [102.34 102.
ROUMANIE — Banque Nationale Ttalie - »ive’| 99:82 | 72.39 | 70.36 | 70.65 | 68.00 | 67

18 juillet.... |- 164 1 414 14 237 Pétrograd,.... rou. | 98.77 | 56.80 | 56.32 A 55.66 | 56.
3 décemb...| ~493 0 |11.375 229 199 Portugal mil.| 86.69 | 58 18 | 58.18 58.18 | 58.
10 décemb..| 493 0 ||1.400 234 200 Scandinavie. . cou. [100.85 {112.58 1112.60 . 112.79 1113
17 décemb..| 493 0 ||1.419 228 201 Suisse » fr. 1100 17 1105.53 105 62 '104.74 '105.09 '105.

RUSSIE — Banque de I'Etat = (Uest encore sIur] le Touble que s’est port.rie l’zll.ttgn-'
; % (o | ion au cours de la semaine sous revue. La devise
% ]i'Lé]{vl}-?éi-'..'ﬁ ef:é;? l,gn; 22,335 4_333 i russe a réflété dans ses mouvements les espoirs et
14 février .| 3.936| 331 |[25 172 ||4 657 |20.342 les appréhensions qu'ont suscitées successivement les
21 février. .| 3.933] 326 (|95 486 lj4. 814 20977 nouvelles recues de Petrograd. Aprés s'étre relevée
SUEDE — Banque Royale de 1.59 a 1.62, entre le 8 et le 14 mars, a la suite
W de l'arrét survenu dans le boom des valeurs indus-
Shamli el Sn e sal et 24 | trielles et ‘des actions de banques russes, ainsi que
30 novemb.. | 955 I 533 || 141 nous Tobservions dans notre derniére chronique,
30 décemb..{ 257 | 3 || 585 |l 270 - elle est retombée a 1.61 1/2 le 15. La bonne tour-
nure que privent les eévénements politiques, au
B .o== . HangusiNation lendemain de I'abdication du Tzar, a contribué a
23 juillet....| 180 | 19 1| 263 [ 51 pousser progressivement la cote jusqu’a 1.68 ; mais
28 févrien,..| 34if 52 509 115 : L1 4 SRR . A S X7
7 mars.. .| 344 | ae || 503 |l 197 : sur lannonce «que l'agitation extrémiste crée des
23 févriex.o| 333 | 52 || 496 [ 135 difficultés au gouvernement provisoire, le cours
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du touble retomba brusquement, le 21, & 1.64. Les
problémes posés par la réyolution russe sqnt im-
IMENsSes ; On ne pourra Tien affirmer sur lave_n;_r
tant qu'ils ne seront pas résolus. En :1tt‘end:mi:,
nous le répétons, le marché du 1"01.11313 reste expose
aux. pires incertifudes. — Une sérieuse reprise nc_!es
chanees mnorvégien et danois doit également eire
soulignée. C'est la deuxiéme qui se produit depuis
une quinzaine. Déja, le 9 mars, la devise Christiania
avait enregistré un cours supérieur de un point
5 celui de Th 'devise 'Stockholm, restée & 1.72, alors
que quelques jours aguparavant la disparité e{ta.n
de 3 et méme 4 points an détriment de la Norvege.

Les cours de la tivre sterling et du dollar restent
fixés A 27.79 et 5.83 1/2 respectivement. Le chéque
sur Londres et le cdble New-Yorlk continuent a se
négocier ‘hors cote & des prix un peu plus éleves ;
toutefois 1a tendance est meilleure que la semaine
dernidre et les cours pratiqués se rapprochent sen-

siblement du cours moyen officiel, Cette situation

est due, en ‘premier lieu, au changement d’uHituglo
du Conseil de Réserve FFédérale de Washington vis-
4-vis des emprunts des Alliés sur le marcheé des
Tifate-Umis. On se souvient guau mois de décem-
hre dernier, au moment ot la France et - I'Angle-
terre se disposaient & placer, par l’llﬁ.{-‘]'}'l‘}l?‘(llilll“(-‘
cles  bangues américaines, des bons {.jl_l }rusur a
court terme, le Conseil de Réserve %*ede.ru]e fit
connaifre quil n'était pas favorable a ces ]3_1;_15_-0-
ments et quil les déconseillait aux banques affiliées
au systéme de Réserve. Son opposition paraissait
sappuyer sur la condition du marché ameéricain a
de moment-la. Les nombreux empruuts fails a ce
marché, coup sur coup, par les Alliés et qlwlquos
autres pays neutres, avalenf cree une sorte d’en-
porgement qui commandait la prudence. Le Conseil
fe Réserve a crié casse-cou dune fagon peut-étre
maladroite et un peu trop bruyante, au point qu 1l
o ageraveé la crise dont il voulait preserver les éta-
blissenients placés sous son controle. Mais il faut
reconnaitre que la situation justifiait au fond son
attitude. Il en change aujourd’hui on les condi-
tions générales sont différentes. 11 vient de 'pu_bher
un_ avis par lequel il autorise les banques & re-
prendre leurs achats de bons du Trésor emis par
les gouvernements étrangers. Tant que les bandques
ne sengagent pas d'une maniére excessive et gardent
des réserves en rapport avec Vimportance de leurs
crédits, elles peuvent a leur gré placer leurs dispo-
nibilités en valeurs étrangéres. Le Bureau de Ré-
serve insiste méme sur ce point que I'achat de ces
valeurs, tout en donnant aux capitalistes améri-
cains loccasion dun placement avantageux, sert
an développement du commerce extérieur et a la
prospérité du -pays.

T.es Alliés ont enregistré avec satisfaction ce
changement dans les dispositions du Federal reserve
Board, changement qui est de nature a donner de
plus grandes’ facilités de crédit sur le marché ame-
ricain. ~Plus particulitrement en ce qul concerne
la France, il parait de nature & favoriser le place-
ment de 'emprunt de.100 millions de dollars T A
que va émettre prochainement le groupe J. P. Mor-
gan et (o, L’émission se fera sous forme de bons
. 2 ans, convertibles en obligations du gouverne-
ment francais 5 1/2 9% a 20 ans, 11 ne faudrait pas
cependant que de trop grandes commodités d'em-
prunt  aux, Etats-Unis nous fissent perdre de wvue
Pintérét qu'il v a & réduire au minimum les achats
que nous faisons & la. grande République nord-
ameéricaine et, en général, & Uétranger. Les erédits
(que nous obtenons ne font quajourner le regle-
ment, .ils ne liquident pas définitivernent la dette
(jui reste une charge de l'avenir. Sans porter aucun
préjudice & la;Défense nationale, nous devons nous
efforcer de reduire cette charge le plus possible.
Elle sera déja lourde telle qu’elle est, car nous
avons jusqulici beaucoup, emprunté : ne laggra-
vons que dans la mesure strictement indispensable,

Le nouveau Cabinet semble disposé a prendre, dans

cet ordre dlidées, des mesures énergiques. Félici-
tons-le de ses intentions, en attendant cue nous
puissions le féliciter de ses ‘actes. Sa  déclaration
aux Chambres nous annonce un prachain ' décret
« pour interdire les importations qui ne sont pas
indispensables et améliorer notre balance commer-
ciale ». Clest un coté du probléeme ; ce n'est peut-
étre pas l'essentiel. Nous attendons davantage,
quant & nous, des efforts que l'on nous promet
pour organiser méthodiquement nos ressources et
notre production. Nous pouvens faire nlus et mieux
4 cet égard, mais a la condition que l'activité des
producteurs ne soit pas génée et paralysée dans
Pavenir, comme ¢lle T'a été trop souvent dans le
passé, par lincohérence des réglementations, des
prdres et des concours venus d’en haut.
Cours des changes de New-York sur :
16 19 27 6 13 2

Pair | juillet| fév. fév. [ mars | mars | mars
1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 17 | 1917

Paris A 5.8t 51k 585 | 5 8o} | 2:80% | 583, | 5 54
[LONATeS. s+ -+ 4,868 4.873| 1767 4.76% | V.76 | 4.76% | 4 76,
Beriin:v.ij.-d 95.28 | 95 06 | 68.25 [68. » 63.4 69.1/8
Amsterdam.. i0 195 L] i0.1:2110.3/8 40 5 | 401
¥aleur en or 4 New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangeéres
16 19 27 6 i3
Unités| juillet | fév. fév. | mars | mars
1914 1917 1917 1917 1917
100 11 100 27| 8% 19| 8 52| 88 944 35 DY
Londres...,.. |100&iv | 100 19 97 91| 97 91| 97 91} 97 91
4 k 99 67| 71 63| 71 36| 71 36 71 BN 7
100 flo’. » 100 76| 100 45| 100 45| 100 29| 100 13
Changes sur Londres a

(Cours moyen du mardi)

15 27 6 13 20
juillet fév- mars mars mals
1914 197 1917 1917 1917

Amsterdam . .

Valeurs & vue
Alexandrie

Cable transfert
Bombaytisv it . / &, 9/32 9,32
Calcutta ... -3 31/3% 4 9i32 Qa2
Hong-Kong.. 2.4 1787124 .
Shanghai & 3%

Valeurs a 90 jours
de vue
Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16/ &
Monlévidéo . 51 3/32 54 3/16 | 54 3 16
Rio-de-Jan, (papier)| 15 7/8 29/32| 11 29/32 29/32
Valpardigol e e teins 934 2 11 1716 27132 99 /3%
Singapour 2.3 15/16/* i12.3'13/64 13 64|12 4 13/64
Yokohama 20 B/R |2 2.15/8 5.8 [12.1 5/8

Variations du mark a
30 13 20 27 "6 13 20
janv.'| [f8v. fév. fév. | mars mars
New-York 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917 1917
(pair : 95 3/8)

97'21/32 97 T7/16] 97 T/16 | 97 7/16

50 7/16 7/16

68 75| 68 | 68 1 68 x| 68 0| 68} 69 |
72.09] 71 36| 71 63 | 71 36| 71 .36 5 72 5
27 91| 28 64| 28 37 | 28 64| 28 64

Amsterdam
(pair : 59 3/8)
4374 5511 025(1
69 82| 7 69 23
30 18 91730-77
Gendve
(pair : 123 47)

£3 40| 1 82 15 80 40| 80 60

67 55| 65 54| 65 16| 65 ¥9

32 45| 33 46| 3484] 8471
Le change sur Vienne a Genéve est coté 50 70,

c’est-a-dire que la perte de la couronne est d’environ

bl 710

Métaux précieux et Escompte hors banque a Londres

20 20 20 20 20 20 20

sept oct. | nov. | déc.'| janv. | fév. | mars
1916 | 1916 1916 1916 1917 1917 1917

Cours de l'or...|77 9 77.9 77 9 779 779 779 779
Coursd.l’argent|32 5/8 32 3/8 |34 3/8 [3618/16[37 ./. |38 1/16]3515/10
Escompte " hors

hanque 519/32l5 19,3215 17y42!5 17/82] 5 1/16 5 5/3el4a 17/32

(1) Cours au 17 février.
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La retraite des Allemands continue au milieu
des dévastations, des incéndies, des ravages qui
rappellent la retraite d’Attila et de ses hordes
maig enfin elle confinue. Uependant, comme
dans la derniere journée ils ont opposé une plus
vive résistance, on pourrait en conclure qu’ils
sont enfin arrivés sur les positions de repli qu’ils
sétaient assigmeées.

‘endant que nos glorieuses troupes reprennent
possession d'une partie de la France, un nouveau
ministere s'est constitué. La crise partielle pro-
voquée par le départ du général Liautey a amené
la retraite totale du cabinet Briand. M. Ribot,
chargé par le Président de la République de for-

mer un nouveau ministere, y est vite arrivé et

mercredi dernier, le mouveau Gabinet a lu au
Parlement une déclaration ministérielle qui a &6
nnanimement applaudie et qui lui a valu, & 1a
Chambre, un vote de confiance & l'unanimité
des 440 votants. La déclaration ministérielle a
commencé par laffirmation que la guerre gerait
conduite avee énergie jusqu'au refourala France
d_eslpm'\'mc.es qui lui ont été arrachées et jusquia
L{J]}]IJ{L‘J;![I!S? des réparations et des garanties qui

In Russie, le pays semble accepter non pas

seulement avec calme, mais avec joie, les événe- |

ments qui se sont déroulés depuis le 16 mars,
jour de I'abdication de I'Empereur. Le Gouver-
nement provisoire, dont T'autorité est maintenant
reconnue par la nation et par 'armée, semble
détenir fermement le pouvoir. Le prince Lvoff,

president du Conseil, a déclaré aux représentants |

de la presse que le coup d'Etat peut étre consi-
déré comme parachevé, sétant fait partout sans

exces, On ne prévoit aucun malentendu sérieux '

avec les extrémistes ou les Comités ouvriers. On

estime  généralement que 1'Assemblée consti- |

L}l;{rat pourra étre réunie dans deux ou trois
01,

Depuis ‘hier, le pouvoir révolutionnaire russe
o ch-mge d'attitude vis-a-vis de: la farnille impé-
tale - Pempereur et 'impératrice ont été mis en
étal d'arrestation.

Les sous-marins allemands viennent de couler
ip:h navires américains sans avertissement, 11
Y\ilg w: ,}.n.qe}u.coup de victimes, toutes de nationa-
3 'i"!\'I-Ii‘t-.]”l(,_r‘}_lﬂ-{-}. Ces faits sont capables de hater
& ru..-n.iim-rg de guerre des Etats-Unis & 1'Alle-
lagne, Le Congres vient d'étre convogué hati-
‘?'1'.1[!“‘” pour le 2 avril prochain. En attendant,
\xt{.-.‘pllﬁf!}-l ,‘-i'lll%lﬂ‘()f“ntﬂ‘@ les deux pays existe vir-
ol mu‘n‘l,, Les Btats-Unis arment tous leurs na-
“;:: Iln[t{ f'lh:mds et procedent fébrilement A 'la
\\‘,H“.Ile]_nlel“—u_rlr__\rle défense des cotes. Le président
e ! a déja_commencé a entrer en ‘conversa-
4‘1'“ avee les Alliés au sujet de 1a part que les
]A:wly_l-ms pourraient prendre dans la suerre
naritime, v

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

.Hln‘t_esmp slorieuse pour 'les arnies allides. Sous

b ‘F--"}- o1 des troupes franco-anglaises, les ar-

‘(-‘li::-;aLt-jhl(l‘.:.l\l:a'l}m-s’ (ahbb! r.lepuis?"'gleux annees etaient

o oes ertre Arras._{}t- Sossons, ont été obli-
tevacuer leurs ‘positions fortifiées.

Dans la journée de samedi, 17 mars, les Anglais
ont pris Bapaume aprés un wvif combat avec les
arriere-gardes allemandes. Plus au sud, ils se
sont emparés de Fresnes, Horgny, Barleux, Etre-
pigny et la Maisonnette. Au nord de la Som’me en
méme temps que Bapaume, ils ont oceupé les vil-
lageﬁ du Transloy, Biefvillers, Achiet-le-Grand et
A(:lme.:f'-l-&Petit. De notre coté, I'enmemi a évacué
les villes de Roye et Lassigny : nos détachements
légers ont méme dépassé la route de Roye & Noyon.

Le lendemain, nos vaillants alliés, continuant
le.ur.avanc-e, prennent Nesles, Chaulnes et Péronne,
ainsi que plus de soixante villages. L’armée fran-
caise, de son coté, poursuivant l'ennemi, entre dans
Noyon, Carlepont, Morsain et enfin, au nord méme
de Soissons, dans Crouy.

Les troupes britanniques, le 19 mars, chassent
de nouveau les Allemands de quarante villages.
A leur gauche, nos braves poilus dépassent ‘Ham,
et les bourgs de Guiscard et Chauny tombent entre
nos mains. Au sud de cette derniere ville, notre
cavalerie a atteint la ligne générale de D'Ailette
Sqtssons par suite se trouve entiérement dégagé. :

Mardi, les Anglais réalisent encore une avance
considérable. Ils occupent quatorze nouveaux vil-
11‘15__1;135 et ont dépassé la lisne Canizy, Estrées-en-
Chaussée, Nurlus, Velu et Saint-Léger. Nos soldats
dans la meéme journée, s'emparent de Tergnier:
neeud trés important du réseau ferré du Nord
et i’ranphissent le canal de Saint-Quentin. Notré
cavalerie rayonne & moins de 7 kilométres de cette
derniere ville.

C'est & T'est de Péronne que l'armée britannique
progresse le 2L mars. Elle gagne de nouveau environ
16 kilometres, et guarante nouveaux villages tom-
bent enfre les mains de nos alliés. Nos troupes
enlevent brillamment ‘le chateau de Savrieunois et
le village de Jussy, malgré une vive défense de la
garnison. Au nord et au nord-est de Soissons
nous avens sérieusement progressé a droite et A
gauche de Laon et pris’ une dizaine de villages.
Dans 'la region de Ham, motre cavalerie et l;105
détachements légers restent en contact avee les
Allemands entre Roupy et Saint-Quentin, et, 1le
méme jour, nous forcons en  deux points e pas-
sage du canal de la Somme, malgré une résistance
acharnée de 'ennemi, que nous refoulons jusqu'aux
lisieres de Clastres et de Montescourt, : Jins

Pendant cette avance considérable; los troupes
alhegs ont constaté que les Allemands incendiaient
et détruisaient systématiquement les villages qu'ils
étaient contraints d'évacuer. -Ces nouveaux crimes
completement inutiles au point de vue stratéqique,
seront, souhaitons-le ardemment, punis comme ils
le méritent. Partout, les populations des villes et
villages reconquis font aux soldats alliés, un -ac-
cueil enthousiaste, :

Notre corps de Salonique a, lui aussi, remporté
un brillant succes sur les troupes bulgares. Dans
la région au nord et a louest de Monastir malgré
ne rie_s.lstm'me opiniatre de lennemi, nous avons
enlpv-e les villages de Rastani, Snego et la cote 1248

Toutes les. contre-attagues ennemies ont été re-
poussées et neuf mitrailleuses et plus de 1.200
prisonniers sont tombés entre nos mains.

En Meésopotamie, 1'avance se poursuit dans de
bennes conditions. Les troupes du général Stanley
Maude, traversant la Diala, .ont occupé le village
de Barrizand et une partie de la -wville de Bakon-
nah sise 'sur la rvive gauche. Les Tures‘se retirent
precipitamment vers Khanikan. |

Larmée russe ‘du ‘Caucase est entrée Hans la
ville ‘de Van et progresse vers Pendjevine. Dans
la dquctlon ‘e Saknizs, les ‘avant-eardes pbumui-
vant l'ennemi ont franchi la frontiere turque. Au
dela ‘de Kermanchah, I retraite turque continue
et mos alliés ont ‘occupé Haronnabade, a plus de
30 Kilometres ‘au sud de ]{g‘manchah. { X
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QUESTIONS DU JOUR

La Victoire en Marche

Allocution de M. Edmond Théry, Présid_enl' de 1I'Asso-
ciation de la Presse Economique et Financiere, prononcee
le 20 mars, 3 I'Assemblée générale de cette Association

Mis  CHERS COLLEGUES., — Nous mous réunissons
pour la troisiéme fois dans des c‘on‘muplés anorma-
les et pour la troisieme fois votre Lun‘z:lt.p_ se Vu-ouve.
dans lobligation de vous pProposer l’ajournement
des élections prévues par Nos statats.

Il nous est en effet impossible de faire autre-
ment car la mobilisation empécherait, comme pour
les deux années précédentes, la majorite de nos
collegues de prendre part au vote. D .‘:l'l“(ill]:'S’ les§
grandes Associatlons de presse, dont noUS: avons
Uhabitude de suivre les traditions, ont procedé
ainsi, et je pense que vous ne yerrez aucun 1ncon-
vénient & ce que nous fassions comine elles.

IL'année derniére mnous pensions tous que la
guerre serait terminée au moment de notre Assemm-
blée générale actuelle; nous pensions tous que les
Allemands et leurs complices auraient Jms-’bars’les
armes ; Nos esperances ne se sont point réalisees,
mais une foule d'indices nous permettent de croire
(ue nous avons enfin abordé létape finale qui
nous conduira rapidement & la paix victorieuse.

Quels sont ces indices 2 Permettez-moi de vous
parier des plus importants. ]
~ Quand la Prusse, apres une longue et patiente
préparation, déchaina la guerre sur 1_’hu‘manité,
aucun des pays constituant aujourd’hui I'Entente
n'était préparé a la soutenir. L’armée anglaise
nlexistait qua l'état de projet et pendant une trop
longue période nos alliés d’outre-Manche, Tressen-
tant moins brutalement fgue nous les elfets de la
guerre, n’en comprirent pas toute la gravité et leurs
efforts de mobilisation furent incomplets.

Mais un homme génial se révéla, Lloyd George,
que la guerre avait trouvé chancelier de I'Echi-
quier.- Lloyd George vit le danger qui menacgait
la Grande-Bretagne plus encore que les autres na-
tions de DEntente, et il quitta le ministere des
Tinances, quil occupait depuis cing années, pour
organiser une fabrication intensive d'armes et de

munitions, sans laguelle I'armée créée par Lord

Kitchener naurait pu recevoir quune quantité ah-
solument insuffisante de canons, de mitrailleuses,
de fusils, d'obus et de cartouches.

A ce point de vue particulier tout était a faire
en Angleterre, et Lloyd George, avec une intelli-
gence et une énergie dont les conséquences se sont
déja si heureusement manifestées, transforma la
puissance industrielle de I'Angleterre et de ses Do-
minions. en industries de guerre. Mais ce ne fut mal-
heurcusement que vers le miliea de 1916 que la
production en armes et en munitions des usines
britanniques = mobilisées permit & 10§ vaillants
alliés de commencer, a nos cdtés, leffort progressif
et déja gigantesque qui nous conduira stirement &
la victoire. (Applaudissements.)

Je voudrais pouvoir vous donner
leur production actuelle en camnons, mitrailleuses,
fusils et munitions de toutes sortes et le nombre
des batteries dartillerie lourde qu'ils onf sur le
front occidental, car vous comprendriez alors la
raison détre de la fameuse mobilisation civile
allemande et de la guerre sous-marine & outrance
qui-a déja échoue, mais qui restera quand méme,
au point de vue barbarie un des actes les plus
atroces accomplis par le gouvernement du Kaiser.

La retraite allemande qui se dessine en ce 1o-
ment entre I'Ancre et I'Aisne -sur un front de plus
de 130 kilometres, retraite que les journaux d'outre-

le chiffre de

est certainement provoguée par les effets de la puis
sante artillerie dont l’armeée franco-anglaise peut
enfin se servir et mous avons Iespoir que cest lp
commencement de la revanche.

Nous espérons aussi que le blocus, que 1'Angle-
terre; la France, I'italie et la Russie exercent contre
les Empires du Centre, continuera a aggraver, che
nos ennemis, la situation dans lacuelle Paris sest
trouvé dans les dernieres semaines du siege de 1870-
1871. :

Ceux de nos confréres qui ne croyaient pas i
Pefficacité du blocus comme arme de guerne doivent
aujourd’hui reconnaitre que I’Allemagne souffre
eruellement - des restrictions de toute mnature que
le blocus lui impose. Or, n'oubliez pas, mes chers
collegues, que le blocus contre I'Allemagne ct ses
complices n'a été réellement appliqué qu'a parfie
du mois d'octobre 1915, clest-a-dire apres 15 mois
de guerre. .

Jusqualors la neutralité de I'ltalie, qui n'est en-
trée en ligne contre: I'Allemagne quen mai 1915, et
la. politique du gouvernement anglais qui a été
longtemps trop faible envers les pays neutres limi
trophes des empires du centre, facilitaient le ravi-
taillement de mos ennemis ; mais Nos alliés, ayant
enfin compris qu'un blocus sévere affaiblirait sérieu-
sement la. résistance armée de mos adversaires, st
déciderent — ainsi que le gouvernement francais le
demandait depuis la fin de 1914 — & combattre éner-
giquegment la contrebande que le gouvernement alle-
mand avait organisée dans les pays neutres vo:
sins. Les journaux doutre-Rhin nous renseignant
cux-meémes, il est inutile que j'insiste sur les consé.
quences possibles de la crise alimentaire que cette
nouvelle politique a provoquée, surtout dans les
grandes villes de PEmpire.

Mhais Peffort colossal qui a transformeé la mercan.
tile Angleterre en grande nation militaire, l'inter-
vention italienne qui @ immobilisé une grande par-
tie de I'armée austro-hongroise et I'application du
blocus intégral qui déprime actuellement la popn
lation allemande, ne se seraient pas produiles si
la France n'avait pu résister & Iagression brus
guée de armée du kaiser, 'si la vaillance de nos
soldats n’avait, par la victoire de la Marne, brist
la ruade germanigue.

(lest  cotte admirable rvésistapce, a laguelle l
grand état-major allemand ne gattendait certaine
ment pas, qui, en permeitant & PAngleterre dor
ganiser une grande armée et une puissante indus-
trie. de guerre, et en facilitant lintervention i
lienne, a finalement sauvé l’humantité. (A pplau:
dissements.) ;

Or, la France ne s'est pas contentée d'opposer d
la horde teutonne une harriére infranchissable vers
IOuest ; elle a réalisé, au point de vue de lindu
trie de guerre, un effort qui paraissait matérielle
ment, impossible, 4 un pays dont la population &
si restreinte et a4 qui linvasion avait enlevé, des
le début des hostilités, 80 9/ de sa production gide-
rurgique, et 63 9, de sa production carboniftere.

Aprés quelques mois de tdtonnement — qui furent
des mois perdus, il faut bien le dire, — la Franct
grace & lénergique impulsion et a I’intelligente Mk
tiative de lun des notres, — j'ai nommé Alber
Thomas, — créa de toutes piéces une formidable 10
dustrie de guerre qui releva progressivemen! notre
production en canons et en munitions et ui 10U
permit de résister & la nauvelle tactique inaugurt
par les Allemands aprés la bataille de la Marné
la tactique de lartillerie lourde et de son eplot
intensif sur les champs de bataille, :

Clest grace a lactivité et & la persévérance dAk
bert Thomas que notre production en armes et €l
munitions, & peu pres inexistante: en aout 1914, 516
développée dans des proportions incroyables, &
grace & l'exemple donneé par notre pauvre peil
pays, si misérable en hauts fourneaux, en aciel

Rhin qualifient de savante manceuvre stratégique,

en charbons, en matieres premieres nécessaires 4
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e
rindustrie chimique, que Lloyd George a obtenu
de la Grande-Bretagne I'effort colossal que vous
gavez.

11 y a bientdt trente-deux mois, I’Allemagne, for-
midablement préparée a la guerre, pouvait espérer,
en 6erasant la France par surprise et par trahison,
triompher de I"Angleterre et de la Russie et nous
imposer ses conditions de paix. Elle n'a; pas réussi
qu moment ou elle avait tous les atouts dans son
ieu : comment le pourrait-elle aujourd’hui que la
France et I'Angleterre, I'Italie et la. Russie ont des
eficctifs entrainés trés sensiblement supérieurs en
nomhre aux effectifs dont les Empires du Centre

euvent encone disposer, et alors que la production
quotidienne en armes' et en munitions des nations
de I'Entente réunies dépasse de beaucoup la pro-
ducLi;m totale de I'Allemagne et de I'Autriche-Hon-
grie ?

It comment PAllemagne pourra-t-elle résister a la
réprobation que sa maniere odieusement barbare
de conduire la guerre provoqua contre elle dans
Je monde entier ?

Prenons l'exemple de la Russie : Le Gouverne-
ment de Berlin, grace aux complicités qu’il avait
dans P'entourage immédiat du Tzar, comptait sur
une paix séparée pour diviser le bloc des nations
alliées. A la, suite des intrigues germanephiles diri-
gées par la Tzarine, sa cour et un grand nombre
de hauts fonctionnaires de 1'Empire, le Tzar Nico-
las 1T, débordé parles événements qui se sont pre-
cipités & Petrograd, a du abdiquer en faveur de son
frere le grand-duc Michel Mais en quels termes
Nicolas II, qui mérite toutes les sympathies de la
France, a-t-il annoncé sa décision au peuple russe :

« Au jour de la grande lutte contre les ennemis
extérieurs qui s'efforcent depuis trois ans d’asservir
notre patrie, a-t-il dit, Dieu a voulu envoyer & la

hussie une nouvelle ef pénible épreuve. Des trou-
}‘l.lph ‘mlel'leurs menacent d’avoir ume répercussion
fatale pour la marche ultérieure de la guerre te-
nace. Les destinées de la Russie, I'honneur de notre
armée héroique, le bonheur du peuple, tout T'ave-
nir ([e notre chere patrie veulent que la guerre soit
menée & tout prix jusqu'a une paix victorieuse. »

'All?l.\'l, les manceuvres de la chancellerie alle
J(]E]IITIII:: r;}l't }amen?.cet admirable résultat en Russie

‘ ntir le parti pelitique qui y travaillait pour
l:\llqrungne et de transformer la guerre contre les
E{H}::l%ﬁiﬁu Cenfre en véritable guerre sainte dont
Sk ym};i.ll lea,t‘i%(;foﬁg Sa; e(t;pl Ie;r:fag.mpatmn politique

Mait 15 che el s i e e i
e D nt que Ilemagne subira en puni-
o ¢ crimes commis en son nom produira des
Si”n-ﬂﬂé Ee fontu_luem,)lnt bien longtemps aprés la
rﬁn-{p% o e't a paix. L'effroyable répulsion que ses
offot. ¢ 1-1|r-(3}‘e dans les pays de I’'Entente font, en
SR {l_}-q;tglef» ia fin de 1@ guerre les populations
ke n.{,i]a‘,n?,Te.;{g};eri?;eta;i)ftmppee% dzm.s leurs._affec-
tendre parler des Lm‘f)(]n"te S‘rwl]]‘le s

On y hoycottera, 1 i ‘ema‘nfis._ i
Tettront Lo, %q maisons de détail qui se per-
e '] rir & leur clientéle la camelote alle-
pour vp;' }f}s h,crug.q_ de défense qui se sont créées

o nm‘ tD )1] et ne failliront pas & leur devoir.
ol (o ar et O o e et miliony
portées en 1913, dans les dix . 518 :QFI}L}gn-e o
Uhit confediiy g les dix nanvas alliées aujour-
L i‘m]é-e_ \e le, ‘qpel(ples_ centaines de millions a
Berd: ,dzfnont 8 \fra,nchlr leurs frontieres ; mais
ﬂﬂiiﬁ:‘ni‘]néw pa,%fs ou la camelote sera, par simple
lorigs o exc. ueld.e la. consommation locale sal-
Rttt [ue jour, car il vient de s'y ajouter les

S-Unis d’Amérique et la Chine, dont le hat

tn Allemagne, en 1913 ai A6 e
s tranins 5011!1‘ i avaient eterde‘ 900 millions
la seconde. es premiers et de 153 millions pour
]0_}?];;“: ;lllis éec) savez comme moi, cest par le déve-
bt ses exportations de produits manu-
S (que I'Empire allemand a pris, surtout

depuis dix ans_ la treés.grande situation économi-
que et financidre qui lui a permis de consacrer,
pendant cefte période, des sommes énormes pour
la préparation de la guerre que les pangermanistes
voulaient abselument, et qu'ils ont réussi a faire
déclarer par leur Kaiser. Nous pouvons donc arri-
ver a cette conclusion que le meilleur moyen que
les nations alliées — et celles qui, comme les Etats-
Unis et la. Chine, viendront se ranger & leurs cotés
— auront dempécher toute nouvelle agression de
I'Allemagne, sera  de fermer leurs frontiéres & ses
produits.

Ce sera le complément de la victoire militaire que
nos héroiques. poilus remporteront et je pense
que FAssociation voudra, comme lannée derniere,
profiter de son assemblée annuelle pour envoyer &
nos hraves camarades mobilisés et & toute l'armée
frangaise l'expression de son admiration et de sa
reconnaissance, (Vifs applaudissements.)

Le Nouveau Ministére Francais

On ge rappelle qu'a la suite du débat de mercredi
dernier a la Chambre des députés sur l'aéronau-
tique, aprés une séance orageuse comprenant deux
comités secrets, le général Lyautey, ministre de la
Guerre, -avait été amené a donmer sa démission.

« C’était 14 le commencement de la crise que 1'on pou-

vait croire résolue par la nomination d'un nouveau
titulaire et le rétablissement de nouveaux minis-
téres, celui de I’Agriculture entre autres.

Mais il n’en était rien, et la combinaison élargie
A laguelle M. Briand, président du Conseil, avait
pensé, n'ayant pu réussir, il fut amené, samedi
17 mars, & donner la démission collective du cabi-
net, qui fut acceptée par M. Poincaré.

Clétait laggravation de la crise minisiérielle,
quil s’agissait de résoudre au plus vite. Apres con-
sultation des présidents du Sénat et de la Cham-
bre, et de M. Briand, M. Poincaré offrit & M. Des-
chanel le soin de former un cabinet. Ce dernier
ayant refusé alléguant qu'il ne pensait, dans les
circonstances actuelles, étre qualifié parlementai-
rement pour constituer une ministére, le président
de la. République fit appeler M. Ribot, qui accepta,
dimanche soir. Et quarante-huit heures aprés il
était & méme de présenter aw président la liste
du nouveau cabinet constitué de la maniere sui-
vante :

Présidence du Conseil . et Affaires étrangéres,
M. Ribot ; Justice, M. René Viviani; Intérieur,
M. Malyy ; Guerre, M. Painlevé ; Marine, Amiral
Lacaze : Finanees, M. Joseph Thierry ; Ravilaille-
ment, M. Violette ; Armement, M. Albert Thomas ;
Travauzr publics, M. Desplas ; Commeree, M. Clé-
mentel ; Travail, M. Léon Bourgeois ; Instruction
publique, M. Steeg ; Colonies, M. Maginol ; Agri-
culture, M. Fernand David. :

Sous-secrétaives d'Etat :

Guerre, M. René Besnard ; .Santé, M. Godart ;
Finances, M, Albert Métin : Beauz-Arts, M. Dali-
mier : Marine marchande, M. Nail ; Blocus, M. De-
nys Cochin ; Travail, M. Roden ; Inventions, M.
Breton ; Transports, M. Claveille ; Fabrications de
guerre, M. Loucheur.

Le Comité de Guerre, créé par le précédent cabi-
net ef comprenant les ministres des Affaires étran-
géres, de la Guerre, de la Marine, de I'’Armement
et des Finances, est maintenu, mais avec des attri-
butions encore élargies. C'est ainsi que le ministre
des Colonies est appelé & y siéger afin qu'une coor-
dination compléte soit établie en ce.qui concerne
la gquestion des effectifs.

Le ministére aue préside maintenant M. Ribof et
qui comprend 25 membres, 14 ministres et 11 sous-
secrétaires d’Etat, ne compte que ftrés peu d'élé-
mients nouveaux. La plupart des ministres qui fai-
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gaient partie du cabinet Briand co}}sf_!rv?".t 10111“5[
portefeuilles. En effet, MM. Ribot, Vivianl, atuin
Lacaze, Thomas et Clémentel étaient déja les ccila-
borateurs de M. Briand. Ui

Le cabinet Ribot ne comprend donc que huif nou-
veaux ministres : MM. Thierry, Pa.inle\fe, ,Ylolette,
Desplas, Fernand David, Léon Bourgeols, Steeg el
Maginot. " LT

Parmi ces nouveaux ministres, quatre ont déja
fait partie du cabinet Briand avant sa derniére
modification : MM. Painlevé, Thierry, Fernand
David et Léon Bourgeois. i ’ e

On ne compte donc en réalité que trois miuuisires
n'avant pas détenu de mortefeuilles depuis le mois
d'aofit 1914 : ce sont MM. Viollette, Steeg et Maginot,
et trois nouveaux ministres seulement, MM. Des-
plas, Viollette et Daniel-Vineent qui arrivent pour
la premiére fois au pouvoir. : i

Les décrets de nomination: sont parus a VOfficicl
du mercredi 21 courant. . /

Le nouveau ministére s'est présente aevani le
Parlement, mercredi dernier, et la déclaration sui-
vante a 6été lue a -la Chambre des Députés par
M. Ribot, président du Conseil, et au Sénat par
M. Viviani, ministre de la Justice. ’

« Aprés trente-deux mois, nous sommes entres
dans une période décisive de cette terrible guerre
ol nous avons été entrainés par une agression
sans excuse et (ue nous sommes résolus & mener
avec la derniére vigueur jusqu’a la victoire, non
comme nos ennemis dans un esprit de domination
et de conquéte, mais avec le ferme dessein de re-
couvrer les provinces qui nous ont éfé autrefois
arrachées, d'obtenir les réparations et les garan-
ties qui nous sont dues et de préparer une paix
durable fondée sur le respect des droits et de la
liberté des peuples.

« Nous assistons en ce moment & un premier re-
cul des armées ennemies sous la pression de nos
admirables troupes et de celles de nos alliés, ef
nous saluons avec émotion la délivrance dune
partie du sol de notre pays trop longiemps souillée
par l'invasion. Bien que ce recul ne soit sans doute
que la préface de nouvelles et rudes batailles ou
I'ennemi épuisera ses derniers efforts, la France
sent sa confiance prendre un nouvel élan devant
ces résultats de notre inébranlable fermeté et des
habiles préparations stratégiques des chefs de nos
armeées.

« La question du haut commandement, gui a
donné lieu & tant de débais, se trouve définitive-
ment réglée de la manieére la plus simple. Le gou-
vernement, qui a la direction politique de la guerre
sous le controle des Chambres, est maitre de tout
ce gqui concerne l'organisation et I'entretien de nos
armées. 11 est 'ongane nécessaire des relations avec
les gouvernements alliés pour assurer un parfait
accord de l'action combinée des armées, I1 veille
a4 ce que ses prérogatives, qui sont les conditions
de sa responsabilité, ne recoivent aucun amoin-
drissement. Mais lorsqu’il a choigi le chef qui doit
conduire nos troupes a la victoire, il lui laisse une
compléte liberté pour la conception stratégique, la
préparation et la direction des opérations.

« Clest ainsi gue le Gouvernement comprend son
xdle et ses devoirs et il est heureux de saisir
Poccasion d’affirmer son entiere confiance dans les
chefs et les commandants de nos armeées, en méme
temps qu'il renouvelle au nom du pays l'expression
de sa reconnaissance envers les troupes qui sup-
portent’ avec stoicisme et bonne humeur les rudes
fatigues de cefte guerre de tranchées et donnent en
toutes circonstances dinoubliables exemples d’en-
train, de vaillance et d'héroisme.

« L’harmonie ne doit pas exister seulement entre
le Gouvernement et le haut commandement, mais
aussi' et surtout entre le Gouvernement et les
Chambres, dépositaires de la volonté nationale. Le

cOté, les Chambres épuisqraient inutilement leur
énergie si elles ne l'excrgaient pas pour donner ay
Gouvernement toute sa force. Nous savons tout ce
que nous devoms a la précieuse collaboration de
vos commissions et aux heureuses initiatives qu'elles
ont souvent prises. Le pays ne lignore pas et il
veut qu'entre le Gouvernement et les Chambres
s'établisse une étroite union procédant dune mu.
tuelle confiance et du constant souci, de la part du
Gouvernement, d’apporter dans ses relafions avec
les Chambures la plus entiére franchise et le sin-
cere désir d’éviter tous les malentendus.

« Dans ses rapports avec la presse, qui a pour
role d'éclairer et de soutenir l'opinion, le Gouver-
nement doit se servir avec fermeté du pouvoir
que la loi lui donne pour supprimer les fausses
nouvelles, les informations tendancieuses qui se-
raient de maturve a égarer les esprits. Il doit arré-
ter les campagnes qui auralent manifestlemengt pour
objet de discréditer nos instifutions républicaines
ou de pousser & la dissolution les forces de la
défense nationale. Mais il wveillera & ce que la
liberté de discussion soit respectée et prelérera
des critiques, mémes injustes, a ce mol optimisme
qui ne peut qu'énerver les énergies de la mnation.
« Il faut aussi, pour vaincre, coordonner de plus
en plus. Paction des membres du Gouvernement,
obtenir a tous les degrés lexécution fidele et ra-
pide de leurs ordres; en temps de guerre surtout,
une pensée directrice et une action toujours en
éveil sont indispensables pour faire converger vers
le but commun les efforts multiples des services
publics et des initiatives des citoyens jaloux de
travailler & la défense nafionale. i

« Si & Pintérieur cette direction est nécessaire,
il mest pas moins indispensable de maintenir cl
de fortifier I'unité de vues et d'action qui existe
heureusement entre nous et tous nos fideles all és.
La victoire dépend de I'énergie que nous metfrons a
rassembler nos forces et a mous en servir dans un
effort bien concerté et conduit sur tous les fronts
avec la méme vigueur. Nos effectifs, unis a ceux de
nos alliés, sont supérieurs a ceux de nos ennemis,
les movens matériels, qui nous ont fait cruellement
défaut au début de la guerre, nous permettent au
jourd’hui de lutter & armes égales et aussi long
temps quil le faudra. Ce que nous avons de plus
que nos ennemis, ¢’est le sentiment que nous défen-
dons la cause du droit et de la civilisation. Ce qui
fait notre force. c'est que nos alliances ne sont pas
tondées uniquement sur des intéréts, mais 5’{-11‘w1\l\_~_‘
sont vivifiées par un idéal commun, par cet espril
de liberté et de fraternité que la Révolution fran-
caise a eu Pimmortel honneur de proposer ai
monde, et qui, en devenant partout en Europe une
réalité, sera une des meilleures garanties de la pai
entre les peuples, quappelait récemment de ses
veeux le président de la grande République amerl
caine, et une des conditions de l’organisation de
la société des mations. i

« Nous saluons le travail d’émancipation qui sat
complit chez le noble peuple auquel nous unit unt
alliance déja vieille de plus d'un quart de siecle,
et nous souhaitons de tout motre ceeur que le dé
veloppement des institutions . représentatives 100
dées sur la souveraineté populaire puisse s'y ache
ver, sans violence et sans troubles profonds, poul
servir d'exemple aux autres/nations.

« La situation de nos finances appelle votre 1'1l1f
sérieuse attention, aussi bien que létat de 003
approvisionnements et la faculté de les renouvelel
pendant la guerre et aprds la cessation des hosti-
lités. S'il ne faut pas regarder aux dépenses qU
contribuent i la défense nationale, il est indispen
sable-de réduire ou méme de supprimer toutes le
dépenses superflues. Cest a cette condition seule
ment que les finances publiques, cqui ont suppori
jusquwa ce jour sans fléchir T'effort sang précédent

Gouvernement ne peut rien sans elles et, de leur

qui lui a 6té demandé, peuvent se maintenir jus-
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qua la fin de la guerre et garder pour l'avenir
leur: élasticité. Des impdts nouveaiix seront néces-
saires pour faire face aux intéréts de nos emprunts.
Nous les établirons dans Il'esprit de justice et en
meéme temps de hardiesse qui convient 4 une société
démocratique comme la notre.
« Ce sont surtout nos payements & I'étranger qui
éveillent nos plus sérieuses préoccupations. 11 fau-
dra, de toute nécessité, les réduire sans porter au-
cun préjudice a la défense nationale. Un  décret
sera soumis & votre approbation pour interdire les
importations * qui ne sont pas indispensables et
améliorer notre’ balance commerciale. Le pays,
conscient des sacrifices qu'exige une guerre aussi
longue, les acceptera de bon cceur. I1 sait ‘qu’on ne
peut vivre en temps de guerre comme . temps
de paix ¢t qu’il'y a méme, en dehors de la néces-
sife, une convenance morale a éviter tout gaspillage
et tout étalage ‘de luxe pendant que nos soldais
souffrent et meurent pour le pays.
« Nous voulens gu'un  inventaive exact. métho-
dique, constamment tenu a' jour, de toutes nos res-
sources et de tous nos moyens d’importation per-
mette de rassembler en’ une organisation ration-
nelle les mesures que réclame ' I'alimentation na-
tionale. Nous nous efforcerons de développer par
tous les moyens la production de notre sol. La si-
tuntion  n'est pas inquiétante, mais cést'a condi-
tion que nous sachions nous imposer & temps les
restrictions que commande une sage prévoyarce,
« La politique de guerre 'est un ensemble dont
outes les parties se tiennent et qui procede partout
du meéme esprit: Pour la pratiquer avec efficacité
nous avons besoin du concours du pays. On ne T
a jamais ‘fait appel en vain quand on Tui parle
avec franchise. Il a donné depuis le début de. la
guerre dés exemples ‘qui répondent dé '8a cons-
tance pour aller jusqu'au bout des sacrifices que
la guerre exigera de Iui. Nous devons lui continuer
notre ~confiance, comme il' mous maintiendra  la
sienne, et la justice de la nation ne sera pas avare
pour: cet admirable peuple, paysans. et ouvriers
quand, ayant déposé les armes du combat, il to.
gw-wnfi)-ra. les outils du travail. :
. G 5 avons besoin de
out votre appui; nous vous demandons de noos
l'accorder. Nous ne connaitrons qu'un parti. celai
:\T_L_Tn France, et nous n’aurons au coour qu’une‘an-l-
:;I‘I.H’Ill{lr,“ <::e-1.3]e '(l‘o nous lI}Ot:tl’f.-?l' dignes de I'héroisme
Bt L et dq I'admirable tenue morale du
bays an milien des plus redoutables épreuves qu'il
ait jamais fraversées. » '
_‘_“f‘r:‘i,fe decquMifm a été suivie de trois interpella-
;_‘-‘;.;l!-:»l Si.'-,al}wis reponse du président du Conseil, on
-.;,‘T,fl-{ S¢ a !I_'m“drcf du jour de confiance qui a 6té
dropte par 410" voix contre 0. '@'est un beau deéhut

Les Evénements de Russie

L’Abdication du Tzar. — La Révolution
};;,i.j,:j:,. l‘\-*IEJl’l-]-G"lll-e]_.'l_tFl si formidables viennent de se
e (:t]mu‘iulis-]-e Iqu on peut affirmer que " rien
o (I-.e ._t«uabq n'est encore survenu dans le

L 'plis ’le début de la guerre.
qu[i‘llc[u(:lm‘jw--Seﬁt cor_npletenmn_t transformée en
o 1:=L[' ;.]‘_Julsr. _]J,Ile vient de faire une Révolution
IE.‘\'t“J'%(t-moﬁliq]n({lChe‘, _son dt.'velom_)-enlm"nt et les bhou-
i'i‘r'.@ﬁ!'lld‘mix e 131)n}e(llal‘r)qmellt' réalisés.  reproduit

I;'z-'hr);x;-pc i,ln‘l_(;l’]if & Le\'ohltl(.nl Ial'a.nc;alse.
; M“L ,an n_e.st. plus sur le .1‘1'0]1-9 ; e’ pouvoir
bt (1 u'n un mm.“ﬁ_es mains d un - souverain ab-
Tmfi:m' e (_'.(.)1‘111‘(113351(.’111 des representants de la
A ll}l ,:"}1“1-”6 (]E‘(’I'("f._il aholi toutes les' dis-
thdnta -(,‘]1;1?{:1.11@9 f,t religieuses et' une Consti-
3 » Gille au'suffrage universel, doit voter hien-

Ce drame gigantesque dont toute l'évolution n’a
duré que quelques jours est encore mal cohnu dans
ses détails. On sait que sa cause déterminante est
'immense colere qu'avait soulevée dans toutfe la
nation l'incurable incapacité de I'ancien régime de
défendre le pays et de ravitailler ses habitants.
L’ame russe frémissait de honte et de douleur &
la constatation cue tant de dépenses d’hommes,
d'argent, denthousiasme et de patriotisme n’a-
vaient abouti’ qu'a  la  défaite, 4 I'invasion et
& la famine. Et c¢lest dun sursaut d'indignation
qu’est sortie la Révolution libératrice et régénéra-
trice, un jour ou le peuple de Petrograd mourait
littéralement de faim.

On conmait les faits : le 15 mars dernier, I'empe-
reur Nicolas II a di abdiquer. Il a laissé la cou-
ronne a son frere, le grand-duc Michel Alexandro-
citch: qui, lui-méme, recule son avénement au
Trone  jusqu'd ce quune Assemblée élue par le
peuple ait donné une Constitution a I'Empire. En
attendant, le pouvoir est exercé par un gouverne-
ment provisoire issu de la Douma qui-a pour pré-
sident' le prince Lyvof. ‘

Sur le détail des événements nul: nlest encore
exactement renseigné ils' ne mnous arrivent que
par bribes. Voici ce gu'en dif, A la Chambre des
Comununes, M. Lloyd George, interrogé par M. As-
quith :

— Depuis quelque temps, on éprouvait en Russie
un mécontentement profond qui se manifesta a
diverses reprises en raison de l'incapacité monfrée
par le gouvernement dans la conduite de 1a guerre.
Les soldats auxquels on demanda de réprimer les
émeutes causées par le manque de vivres refuse-
rent d'obéir et donnérent leur appui au comité,
dont le président de la Douma était le chef. Ce
comité avait été rapidement constitué pour main-
tenir l'ordre et la direction du gouvernement était
passée dans une grande mesure ‘aux mains de ce
comité. Ultérieurement un puissant gouvernement
provisoire fut formé. La proclamation iqu'il' lanca
a déja été publiée par la presse. Les journaux ont
fait également connaitre l'abdication du’ tsar pour
lui-méme’ et pour son fls, ainsi que lattitude du
grand-duc Michel qui, tout en mettant ses services
a la disposition du gouvernement, refusa d'accep-
ter le trome, & moins d’y étre appelé par la voix
du.peuple 'exprimée dans une Assemblée consti-
tuante. : f
« D’apres nos renseignements, la révolution fut
accomplie avec une effusion de sang minime, et le
nouveau gouvernement a re¢u l'appui de Tensem-
ble du pays, ainsi que de Parmée et de 1a 'ma-
rine. '»

£
L

Tell'o est la tragique grandeur de ces événements
que rien ne saurait mieux -les rendre que les docu-
ments historiques o ils se sont peints eux-mémes.
Toute la trame de cette histoire revit dans ses pro-
cés-verbaux officiels.

Voici le texte de l'acte d’abdication de Nicolas II
adressé a son peuple le 16 mars 1917, de Pskoff:
a 274 kilometres de Petrograd, sur le chemin de
Vilna, ou la délégation de la Douma avait pu le
rejoindre. i

Par la grdce de Dieu, nous, Nicolas II, Empe-
reur de toules les Russies, Tsar de Pologne, grand-
duc' de Finlande, elc., a 1ous nos ,fi(l("rle;‘ sujets
nous faisons savoir - i : ‘

"-‘{w.m jou?'._s- de la grande hutte contre Lennemi er-
terewr qui S'efforce depuis trois ans d'asservir
notre patrie, Dieu a voulu envoyer a la Russie
une nouvelle el pénible éprewve. Des {roubles ;Znu
térieurs menacent davoir une répercussion fatale
pour la marche wullérieure de g querre tenace.

les loig fondamentales de 1I'Etat.

Les destinées de la Russie, honneur de mnofre
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armée héroique, le bonheur du peuple, tout Vave-
qir de nmotre cheére patrie veulent que la guerre
soit menée @ tout pric jusqu’'a une [in pictorieuse.

Notre eruel enmemi fait ses derniers efforts et
proche est le moment ou notre vaillante armée de
concert avec nos glorieus alliés abaltra définitive-
ment Uennemi. :

En ces jours décisifs pour la vie de la Russie,
nous avons cru devoir @ molre conscience de [a-
ciliter a motre peuple une élroite union et Uorga-
nisation de toutes ses forces pour la réalisation
rapide de la vicloire, :

Clest pourquoi, d'accord avec la Douma dEm-
pire, Mous AVONS TECONNU POUT bien  d’abdiquer
la couronne de UEfat ef de déposer le pouvoir su-
préme. '

Ne voulant pas nous séparer de notre fils aimé,
nowus léguons mnotre héritage a mnotre frere, le
grand-duc Michel Alexandrovitch, le bénissant de
son avénement aw Trome de UEtat russe. Nous
léguons @ notre frére de gouverner en pleine wnion
avec les représentants de la nation siégeant aux
institutions législatives et de leur préter un Ser-
ment inviolable aw mom de la Patrie bien-aimée.

Nous faisons appel 4 tous les fidéles fils de la
Pairie, leur demandant de remplir  leur devoir
sacré et palriotique en obéissant au Tsar dans ce
pénible moment dEépreuves nationales, et de Uai-
der avec les représentants de la malion a con-
duire UEtat russe dans la voie de la prospérité et
de la gloire.

Que Diew aide la Russie !

A la suite de cet acte qui lui déléguait I'Empire,
le grand-duc Michel a adressé au peuple russe
le manifeste suivant

Petrograd, 16 mars.

Une lourde tdche m'est confiée par la volonté
de mon fréve qui m'a fransmis le Tréne impérial
a Dépoque dune guerre sans précédent et de lrou-
bles populaires.

Animé de la pensée qui anime tout le peuples
que le bien de la Pairie prime touwt, jai pris la
ferme résolution de n'accepler le pouwvoir supréme
que si telle élait la volonté de nolre arande Paltrie,
qui doit, par un plébiscite et par Vorgane de ses
représentants de UAssemblée constituante, établir
la forme du gouvernement et les nouvelles lois
fondamentales de PEtat russe.

Par conséquent, invoquant la bénédiction du
Seigneur, je prie tous les citoyens de la Russie
de se soumeltre aw gouvernement provisoire, formé
sur Vintitiative de la Dowma et investi de toute la
plénitude du pouvoir, jusqu'a ce que, dans un dé-
lai aussi bref que possible, et sur la base du suf-
frage universel, direct, égal et secrel, U'Assemblée
constituante exrnrime par des décisions relatives
a la forme du gowvernement la volonlé du peuple.

E 3
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Cependant le nouveau gouvernement provisoire
se constituait et assumait Dautorité souveraine
dans I'Etat. 11 était composé des personnalités
suivantes :

Présidence du conseil, prince Lvof ; ministre
des affaires éfrangeres, Milioukof ; ministre de la
Défense nationale, Goutchkof ; ministre des finan-
ces, Terechenko ; ministre de T'agriculture, Chin-
garef ; ministre de la justice, Kerenski ; ministre
du commerce, Konovalof ; ministre des voies et
communications, Nekrassof ; procureur du Saint-
Syir‘lode, Lvof, député ; controleur d'empire, God-
nef.

MM. Milioukof, Chingaref, Nekrassof appartien-
nent aun parti cadet (gauche), M. Kerenski est un
député dextréme gauche,. MM. Lyof, Terenchenko,
Konovalof sont octobristes.

Le gouvernement est donc entierement composé
d'éléments de gauche.

e :

Dés son arrivée au pouvoir, le gouvernement
provisoire lancait deux manifestes, I'un aux Etats
étrangers, lautre au peuple russe.

Voici la circulaire adressée par /M. Milioukof
aux gouvernements etrangers par I'entremise ‘des
représentants russes :

Tes nouvelles transmises par UAgence télégra-
phique de Pétrograd vous ont déja fait connailre
les épénements des derniers jours et la chute de
Uancien régime politique en Russie, qui s'effondra
lamentablement ~ devant Uindignation populaire,
provoquée par son ineurie et les abus de sa crimi-
nelle imprévoyance. Lunaniniite du ressentiment
que Uordre de choses aujourdhui  déchw avail
suscité parmi tous les éléments sains de la nation,
o sensiblement diminué la crise. Tous ces éléments
ayant rallié avec enthousiasme Uadmirable dra-
peaw. de-la Révolution et LParmée leur ayant apporlé
un appui rapide et efficace, le mouvement national
a remporté aw boul de huil jours d peine une vic-
loire décisive. Celte rapidité de réalisation a pei-
mis heureusement de réduire le mombre des vic
limes & wne proporiion inconnue dans les annales
des bouleversemenls de pareille envergure, d-unc
telle gravifé.

Par un acte daté de Pskoff, 156 mars, Uempereur
Nicolas II a renoncé au lréne pour lui-méme el
pour le grand-duc héritier Alexis Nicolaieviteh, en
faveur du grand-duc  Michel Alezandrovitch. A la
notification qui lui @ été faite de cet acte, le grand-
duc Michel Alexandrovitch, par un acte daté de
Pétrograd, le 16 mars, a renoncé ¢ son lour da assu
mer le powvoir supréme, qusqu’aw moment ot un’
assemblée constituante, créée sur la base du suj-
frage universel, aura établi la forme du gouver-
nement et les mouvelles lois fondamentales de. la
Russie ; par le méme acte, le grand-due Miclel
Alerandrovitch a wwité les citoyens 7russes, er
attendant la manifestation définitive de la polonlé
nationale, @ se soumellre a Uaulorité dw gouvernc:
menl provisoire constitué sur Linitiative de la
Dowma @'Etat et qui détient la plénitude du pov-
VOir.

La composition da. gouvernement provisoire el
son programime politique ont été publiés et trans
mis a Uétranger.

Ce gouvernement, qui prend le POUVOLT A MO-
ment de la plus grave crise extérieure et intérieure
que la Russie ait traversée au cours de son his
toire, a pleinement conscience de Uimmense 7espoit
sabilité qui lui incombe. Il sappliquera  toul
dabord a remédier aur fautes accablantes gue L
leque le passé, a assurer lordre et la, tranquillité
dans le pays et-a préparer enfin les condilions
néeessaires pour que la valonté souveraine de
nation puisse se prononcer librement sur S0n sorl
futur. _

Dans le domaine de la politique exiérieure, e
cabinet dans -lequel de me- swis chargé du porie-
feuille dw minisiére des affaires élrangeéres resterd
respectueus des engagenents internalionaur o5-
sumés par le régime déchu et fera honneur a la
parole de la Russic. Nous cultiverons Solgneust
ment les rapports qui nous unissent aux aulres
nations alliées el amies, et nous avons confiance
que ces relations deviendront encore pls intimes
el plus solides sous le nowveau régime. établi en
Russie, et qui est décidé a se guider sur les prin-
cipes démocratiques du respect di aux peuples,
petits et grands, de la. liberté  de lewr développe-
ment, de la bonne entenie enlre les nalions.

Mais le gouvernement ne Sawrdit owblier un
seul instanl les graves conséquences exlérieures
dans lesquelles il asswme le pouvoir. La Russi
na pas voulw la guerre qui ensanglante le monde
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deputis hientot ’tr‘oi:s ans. ; 'mjais, vietime d'une
aqression préméditée, preparce de longue daﬁe,
elle continuera, comme par le passé, @ lutter con-
ire Lesprit de conquéles dune race de prote, qut
simagine pouLoir établir rr:.-.e-(lif:ssus (Eq ses fgm.sms
une hégémonie intolérable et [aire subir & Plurope
du vingtieme siecle la honte de la domination du
nilitarisme Prusstei. )

Fidele aw pacte qui Tunit in(l‘issomble?nent a ses
glorieus alliés, la Russie est décidée, comme EUL,
i assurer a tout priz aw monde une ére de paix
entre les peuples, sur la base d'une organisation
nationale stable, garantissant le respect du droil
ot de la juslice. Elle combattra a leurs colés Uen-
nemi. comnUn jusqu’ au bout, sans tréve ni défail-
lance. :

Le gouvernement dont je fais pariie vouera toute
son énergie @ la préparation de la victoire, s'ap-
pliquera G redresser du plus. vite les ]fauies duw
passé qui puremnt paralyser jusquict Pélan, les-
arit ‘de sacrifice du peuple russe. Il a la ferme
conviction  que  Uenthoustasme “merveilleux  qui
anime awjourdhwi la nation towt entiére décuplera
ses forces, hdtera Uleure du triomphe définitif de
lu Russie régénérée et de ses vailtants alliés.

Je wous prie de comamuniquer au ministre des
offuires  Eltvangeres la tenewr du présent 1élé-
qramme. 5

Signé : MILIOUKOF.
Ed
% %

Tous ces documents se suffisent A eux-mémes :
us dépeignent admirablement la Révolution
dans ses principes, son évolution, son esprit’

et ses conséquences, Son programme S résume en
deux articles : liberté & lintérieur ; guerre a ou-
{rance aux frontieres. Cependant g'il fallait porter
encore sur elle un jugement nous n’en trouverions
pas de meilleur que cefte fin d'un discours de M.
Lloyd George' :

« C'est pour nous une satisfaction de savoir que
le nouveau gouvernement russe fut constitué dans
le but exprés de poursuivre la guerre avec une
vicueur accrue. J'ajouterai, au nom du gouverne-
ment, que nous avons confiance que le peuple russs
trouvera que la liberté est compatible avec I'ordre,
méme en temps de révolution, et que les peuples
libres sont les meilleurs défenseurs de leur hon-
neur. \

« Nous avons l'assurance que ces événements, qui
marquent une époque dans I’histoire du monde et
qui sont le premier triomphe des principes pour les-
quels nous sommes entrés en guerre auront pour
conséquence Non pas un ralentissement dans la
conduite de la guerre, mais une coopération pius
¢troite et plus efficace entre le peuple russe et &ers
allits pour la cause de la liberté humaine. »

Mentionnons, enfin, quen date du 21 mars cou-
rant. le Gouvernement provisoire russe a ordonne :
~1» De considérer Nicolas II, qui a abdiqué, et l'ex-
impératrice comme étant privés de liberté et de
les conduire a Tsarskoié-Selo ; 4

2* De charger le général Alexeieff de. mettre a;
la disposition des deéputés Boulikoff, Verschinine,
Gribounine et Kalinine, envoyés & Mohileff, un dé-
tachement pour la garde de Nicolas II.

Ce fait marque donc une nouvelle étape de 1'évo-
lution politique qui s'accomplit actuellement chez
nos alliés d’Orient. :

Les Recettes des Chemins de fer Francais

Les résultats des rvecettes de nos grandes Compa-
onies de chemins de fer viennent d'étre publies
DOLE le mois de janvier 1917. Les recettes brutes
réalisées sur les cing grands Téseaux non affectés

1 s’établissent ainsi comparativement aux meémes
mois de 1914, 1915 et 1916 : 3 X
Recettes brutes des Grandes Compagnies francaises
de chemins de fer
Mois de Janvier
Compagnies 1914 1915 1916 1917

(Milliers de francs)
5.018 5.035 5.965 5.807
16.959 16.813 19.637 19.342
43.418 88.667  49.000 47.000
90,486 24.351 26.789 - 28.009
10,944 10.019 10.660 11.46%
06.125 94.885 112.001 111.622
Comparé avec le mois de janvier 1914, année
normale, le méme mois de 1917 est en augmenta-
tion de 15.497.000 francs, soit 16.1 %, et, sur jan-
vier 1915, sixieme mois de guerre, il présente . en-
core une plus-value de 16.737.000- francs, soit
17.6 9 ; mais 4 un an d’intervalle, soit rapproché
de janvier 1916, il offre une infime diminution de
429000 franecs, qui provient de la rigueur de I"hiver
que mous venons de traverser.
Les recettes hrutes de ces cing grandes Compa-
gnies se décomposent ainsi :
Recettes brutes totales des Réseaux de I'Efat, du P.-L.-M.,
de I'0Orltéans et du Mid:
Janvier

e A p——
Recettes brutes 1914 1915 1916 1917

(Milliers de francs)
Commerciales 96.125 76.830 93.014 92.214
Militaires » 18.055 19.037 19.408
Totaux 96.125 04.885 112.051 111.622
Enfin, la méme augmentation se retrouve sur‘les
Compagnies du Nord et de I'Est, dont le trafic est
cependant trés sérieusement affecté par l'occupa-
tion allemande et les opérations militaires.
Recettes brutes: Mois de Janvier
Nord

Recettes brutes 1914 1915

1916 1917

(Milliers de francs)
(lommerciales 5.245  7.433 9.900 9.167
Militaires . 4.250 6.872 = 9.175

Totaux / 5 11.683 16.272 18.342
Est.

r———‘"—‘-__/\____’—____‘
Commerciales 22.801 6.842 9.567 9.958
Mailitaires » 3.400. 8.010 12.998

iPotamxae i 22,801 10.242 17.577 22956

L’augmentation des recettes sur ces deux ré-
seaux est en relations directes avec la longue pré-
paration militaire qui, tant sur le front anglais
que sur le front francais, donne actuellement de
si bons résultats.

Les transports commerciaux par voie ferrée, sau
sur les deux réseaux du Nord et de I'Est, repren-
nent donc peu i peu une allure normale. La preuve
en. est donnée par lés chiffres ci-dessous, repré-
sentant les recettes commerciales brutes de nos
sept grandes Compagnies de chemins de der, en
janvier 1917, comparativement au meéme mois de
1914, derniére année normale :

Recettes brutes des iransports commerciaus :
Mois de Januvier
1914 1917

(Milliers de francs)
5.018 4,452 — b6
16.959 15.548 — 1.411
43.418  40.000 — 5.418
920.486  21.909 - 1.423
10,944  10.305 —+ 61
26.245 9.167 —16.078

Différence

par la guerre pendant le premier mois de 1917

22.801 9,958 —1R.848




186 : L'ECONOMISTE EUROPEEN

Mais il ne faut pas perdre de Vvue que, depuis
Touverture des hostilités, nos Compagnies ont a
faire face & des.transports d'ordre militaire ayant
un tour de priorité sur les transports commerciaux
et nécessitant l'emploi d'un matériel considérable.

Si on ajoute pour 1917 les recettes militaires aux
recettes commerciales proprement dites, on obtient
des totaux comparables & ceux de 1914 :

Mois de Janvier
1914 1917  Différence

Recettes brutes totales :

(Milliers de francs)
5.018 5.807
16.959 342
43 418 100
20.486 - 28.009
10.254 AB4&
26.245 342
22.801 2.956

789
383
582
523
220
.903
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Ttats AL GRS
Quest-Etat. ...
P.-L.M
Orléans.......
Midi . .

ol
(=7 :—"_\? :‘UJ J_.O

Par conséquent, sauf sur le Nord, trop fortement
affecté par la guerre, tous les autres réseaux sont
en augmentation plus ou moins élevée par rap-
port au meéme mois de 1914. A cet égard, nous
donnons méme ci-dessous les différences constatées
pour les cing derniers mois, comparés aux memes
mois d'une période normale, 1913 pour sepiembre,
octobre, novembre et décembre, et 1914 pour jan-
vier dernier.

Septembre Octobre Novemb. Décemb. Janvier !

(Milliers de francs)
Etat A. R... — 135 -+ 603 -+ 926
Ouest-Etat. -+ 1.285 — Th 15966
P.-L.M. ... + 2.852 - 2.411 +6.810
Orléans.... -+ 3292 L 3.424 +R8.410
Midi....... — 2.048 — 1.418 -}-1.157 +1.220
Nord....... —12.405 —13.372% —6.235 - 6.903
— 6.429 — 6.898 L 124 675 4 185

Ces chiffres, véritable indice de l'activité écono-
mique de notre pays, sont dune lecture réconfor-
tante et la preuve, au frentiéme mois de guerre,
des efforts continuels faits pour rétablir sinon la
prospérité d’avant aott 1914, du moins une excel-
lente situation eu égard aux temps troublés que
neus traversons.

+ 789
49,983
3582
4-7.593

R. MAGAUD.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

Prorogation du moratorium. — Le décret du
19 décembre 1916 ‘a prorogé de 90 jours franes
I’échéance des valeurs négociables souscrites anté-
rieurement au 4 aott 1914 qui doivent venir a
échéance avant le 1°r avril 1917.

Les rentrées d'effets moratoriés de la Banque de
France ont atteint depuis le 19 décembre 1916 jus-
qua ce jour une somme de 64 millions, représen-
tant sur la précédente période de prorogation une
importante augmentation. Dans ces conditions le
ministre des finances a pensé qu’il convient de
proroger a nouveau de 90 jours francs les mesures
moratoires précédemment édictées.

I’article 3 du décret du 19 décembre 1916 a obligé
le porteur d’'un effet de commerce dont le payement
était prorogé & aviser, dans les trois mois de sa
promulgation, le tireur de l'effet que ce dernier se
trouvait en sa possession.

Tl faut envisager gu'un effet de commerce peut
dtre appelé & bénéficier pour la premiere fois d'une
prorogation déchéance postérieurement & Iexpira-
tion du délai fixé par le décret du 19 décembre 1916,
et il convient d’imposer au porteur d'un tel effet
Tobligation de notifier au ‘tireur, dans les trois

mois qui suivront I'échéance primitive, que la va-
leur demeure en état dimpayé et se ‘trouve en sa

possession.

Tel est le but de I'article 3 du décret qu'a publié
le Journal officiel. du 18 mars courant. g

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUGCURSALES

15 mars 1917

22 mars 1917

ACTIF
Encaisse de la Banque :
g en Caisse
or ) & IElranger

3.221.304.111
946,637 .566

.237.838.785
.946.637.566

b3 T AR S e s b

5 168.041 677
266 622 835

184,476 351
265 176.566

Nisponibilité 4 I’étranger....... - .
affets echus hier a recevoir a ce jour
Effets Paris

Effets Etranger..
Effets du Treésor

Portefeuilles des succursales..

Efiets proroges { Succursales. .

Avances sur lingots 4 Paris

Avances sur lingots dans lés succurs.

Avances sur titres'a Paris

Avances sur litres dans les sucours..

Avances a IEtat ....0.0 et et

\vances a I'Etat (Loi de 1914)

Avances temporaires au Trésor public

Bons du Trésor francais escomples
pour avances de I'Elat aux Gouver-
nements étrangers

Rentes de la Réserve........ 5 A

Rentes de la Réserve (éx-banques).. .

Rentes disponibles

Rentes immobilisées

Hotel et mobiner de (a Banque .....

Immeubles des succursales..........

Nepenses d'administration de 1a Ban
que et des succursades ..

smploi de la réserve spécia

Portefenille Paris

5.434.664 51%
716.773 224
366993
211.160.964
2 321.297
195 194
269 863 001
a75.923.831
705.863 139
12.874 00

»
693 239 812
534 890.943
200.000.000
9.300.000 000
5.000

2 135 000.000
10.000 000

2 930.750

99 163 .79
100.000.000
4.000.000

42 123 8L

11.169.731
8 407 137
458 515 624

5.449.652.917
746 756 635
468065
158.177.220
2.%65H 387
150.158
254,089 862
374 712 1%
69 910.885
12.874.000

»
682.140 091
532-334 309
200 000.000
9 500 000,000
5.000

2. 150 000 000
10 000.000
2.080.750

94 163.769
100.000. 000
4 000.000
42.160. 630

11.890.731
8 407 137
466 740 725

PASSIF
;apital de la Banque
Bénéfices anadd[illinFs au cia,%i;al... 4
R oi du 417 mai 18:
delfp_t_-yes ! Ex-banques département
nobilieres| y7si 1y 9 juin 1857
Aeserve immobiliére de la Banque..
Réserve spéciale
Billets au porteur en eirculation....
\rrerages de valeurs deposées......
Billets a ordre el récepisses
somple courant du Tresor.
Comptes courants de Paris
Comples courants dans les succursales
Divid“ndés & payer.........
Escompte el interéts divers
Réescomple du dernier semestre ...
0ol - T e o P P SR PR A e R SAS

21 520 502 726

1,709 770 525

182 500 000
8 450 697

10. 000. 000
2,980.750

9 125,000
4.000 000
8.407. 444

18 361 H48.80/
31.844 755

4 282 T48
22.517 430
1.547 872 003
896 045 413
5 094 593

39 703.727
18.376 089
377.253 274

21.579 502 746

182 500 000
8.450 697
10.000. 000
9L980.750
9425.000
4.000 000
8407 . 444

3 Bx0 (82
59.848
1576 47
908 187 092
4 937.8:6
41.58% 907
18 376 039
386 048 137

21 700.710.593

Comparaison avec les annees precedentes

26 mars |30 juille
914 1914

1|25 mars |23
1915

mars | 2Zmars
1916 1917

CGireulation ... 5.743.1 | 6.683 2
Encaisse Or ....i...| 3.624 1 | 4.141.3
SRR dgent s Si L6300 625.3
Portefeuille 1.406.1 | 2.444.2
Avances aux parfic.| 726 7 743.8
- a’'l'Elat.. 200.0 200.0
iompt. cour. Trésor 9279.3 382.6
= partic 882 5 947.6

Taux d'escompte.. |3 1/2 0/0 4 1/2 0/

e

11.176 4
§ 2487 | 5
377
3.001

685
200
11

2.414.

DO s Lo

2

0800

millions | millions | millions | million: | millions

847 1 |18 450 8
01 3|5 1845
362 9 965. 2
uz6.0 | 1,690 &
243.7 1,227 °

26 0
006.2

0] 5070 5 0/0 3 0/0

Les nouvelies obl_igations Fonciéres et Gommls—
nales. — Chaque jour slaffirme le succes de 1'émis-
sion d’obligations fonciéres et communales qui aul

lien demain samedi.

Ces titres, au nominal de 300 francs et portant in-

térét a 5 1/2 0/0, sont offerts au public au prix de
280 fr. 40 — jouissance de 1°r octobre 1917 — pour
les obligations entidrement libérées, et de 285 francs
pour celles dont la libération s'effectuera par des
versements échelonnés’ de quatre mois en® guatre
mois jusqu’au mois de mai 1920.

Les nouvelles obligations ne sont pas seulement
attrayantes par leur rendement, qui sur la base
du prix d’émission ressort a 5,78 0/0 brut, elles Ie

* i
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sont aussi par la grande sécurité qu'elles offrent
aux capitaux de placement.

Mais aux avantages qu'offrent les obligations du
Crédit Foncier, en tant gque sécurité et rendement
élevé, vient s'adjoindre celui qu’elles tiennent de
leur qualité de billets de loterie. Or, & ce point de
vue spécial la nouvelle émission est plus favori-
sée que ne l'ont été les précédentes. L'ensemble des
lots affectés aux tirages, qui auront lieu tous les
deux mois, forme chaque année wun total de
2.470.000 franes, dont un lot de 500.000 francs et
cing lots de 250.000 francs.

Tous les porteurs d'obligations anciennes du
Crédit Foncier s'empresseront de souscrire, pour
joindre ces nouveaux. titres & ceux qu'ils posse-
dent déja — et qu'ils conservent précieusement —
afin d'accroitre d’autant leurs chances de toucher
un lot important. A ces fideles clients du Crédit
Foncier viendra s'ajouter une couche nouvelle
d’acheteurs s'empressant de profiter des facilités
qui leur sont accordées pour devenir, sans avoir
4 débourser d’'un coup une grosse somme, pro-
priétaire d'un titre’ susceptible de leur procurer
un jour sinon la fortune, du moins une agréable
aisance.

L'avance de I'heure légale. — C’est dans la nuit
de samedi 24 & dimanche 25 que I'heure légale sera
avancee de 60 minutes. Telle est la décision que
vient de prendre le ministre des Transports a la
suite de l'adoption par le Parlement du projet de
loi permettant au gouvernement d’instituer Iheure
dite d’été jusqu’aun 1°r octobre prochain.

Comme l'an dernier, les mesures nécessaires ont
été prises afin de réaliser cette réforme, notamment
en ce qui concerne I'horaire des trains sur tous nos
réseaux de chemins de fer. Dans la nuit de samedi
4 dimanche, entre onze heures et minuit, ainsi que
'on fit an dernier, toutes les horloges des gares
seront avancées de 60 minutes. Ce changement
d'heure s'effectuera avec d’autant moins dinconveé-
nient que, dans toutes les compagnies de chemins
de fer ainsi que sur le réseau de I'Etat, les di-
verses mesures de restriction appliquées depuis
quelfue temps ont presque totalement supprime les
irains qui, naguére, partaient vers onze heures du
solr” ou minuit. Exception faite pour quelques
trains de grandes lignes sur le parcours desquels
le changement d'heure se fera en cours de route,
personne ne s'apercevra done de la modification ap-
portée au fonctionnement des horloges.

Rappelons que l'année dernidre Pheure lécale
navait été  avancée, dans les mémes conr]-iti?}m
que dans la nuit du 14 au 15 juin, soit prés de trois
mois plus tard que cette année-ci. ;

GRANDE-BRRETAGNE

Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de

Ii& lf%anque d’Angleterre, pour la semaine finissant
e 14 mars, s'étahlit comme suit

Département d'émission

i S Liv. sterl.
Billots emig. . 70 437.000

Dette de [iRtaeam e, s S AR
Autres oarantiesi i s 7,434 .900
Or monnayé et en lingots 51 987.000

70.437.000

De’parlément de Banque

Ca‘pital faplalrnst i ol St L
Dépéts publics (y com pris les comptes

du Trésor, des Caisses d’Epargne, des i
_agents de la Dette nationale, etc.).....  86.377.000
’l_‘)pp.ots divers...... 119.114 000
Traites & sept jours et diverses......... 25.000
Solde en excédent 3.599.000

14.552.000

3 Liv. sterl
Garanties en valeurs d'Etat............. 24&.051.000
AULLSS GATATIIOR: sl - niy s oisombosn ciriis o sinims o 2 1602425000
3TN EL oyt e] s ooy O N R SRS a2 {57780 110
Or et argent monnayé en réserve........ 1.797.000

/ 223.667.000
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling)

-

e
e
t
¢

effets publie®

Dates

irculation
Réserve
pportdela

et lingots
réserveaux

engagement
Taux
de
I'escompte

G
| R

Or monnay
Portefenill
avances e

6 aottIYL4)27 . 622186, 105| 68.249( 7o 393| ¥ 967
24 janv.1H17(56 623{38.785(189.953{171 T15[36.288] 19.10
3L~ .. |66 664(39.601121:3 541]196.100(35.513{ 16 63

7 féve....|56.924k39.535|268 7321250.977196.839] 13 83
14— L BT 14189, 450[197 0-0}178.993%86. 141| 18.33
2L — . .|55.728(38.576/19H 6641178.147)35.602] 18.23
28 — .. .|D4.296}88.9351215.8381199.829134.. 161 1..82

7 mars...[o4. 01138 237214 UHARRT 995(34 223] 14.02
14 — ... 153.784(33. 0731205, 4911189.506|34 . 161| 16.62

iy
=
=
(=]

Nouveaux crédits angliais. — M. Bonar Law, en
déposant le 15 courant une demande de crédits sup-
plémentaires de 64 millions de livres sterling (1.600
millions de francs) pour I'année financiere finissant
le 31 mars courant, dit que ces crédits seront affec-
tés a4 plusieurs chapitres, et en premier lieu au
paiement -de 18 millions de livres sterling de blé
(450 millionts de francs) au gouvernement austra-
lion, puis 23 millions de livres sterling (575 millions
de francs) comme avances consenties aux Alliés et
aux Dominions, ce qui ne signifie pas (que ces
avances sont plus élevées quil n'en 'a été tout
d’'abord décidé, mais c'est simplement afin de faire
figurer ces dépenses dans l'exercice courant au
lieu de lexercice financier prochain.

La balance de 23 millions de livres sterling (575
millions die Iframes) ‘est destinée au  paiement de
munitions et & ’acquisition de nouveaux batiments
marchands. En ce qui concerne les munitions, la
demande de crédit prouve que les livraisons se font
plus rapidement que le Trésor ne l'avait présumé
dans son premier projet.

Le total des demandes de crédits pour l'année
financiére courante atteindra ainsi la somme de
2.010 millions de livres sterling (50 milliards 250
millions de francs). Le total depuis le début de la
guerre, non compris les crédits du prochain exer-
cice, s'éleve a 3.792 millions de livres sterling, soit
94 milliards 800 millions de franes.

Rappelons que M. Bonar Law avait demandé,
le 12 février dernier, un crédit de 200 millions de
livres sterling (5 milliards de francs) pour termi-
ner 'anneée financiere et un autre de 350 millions
de livres (8.750 millions de francs) pour commencer
la nouvelle année. Le Times dit que les 200 millions
de livres sterling du premier' erédit (5 milliards de
francs) ont été insuffisants, d'ott la demande de
crédit supplémentaire qui va éfre formulée. Les
dépenses de départements nouvellement c¢réés, no-
tamment le département des constructions mariti-
mes, ont dépassé de beaucoup les prévisions.

La statistique des recettes de I'Echiquier, pu-
bliée le 12 mars, montre que, quoique trois semaines
restent encore A courir avant la cloture de 'année
financiére au 31 manrs, les recettes dépassent déja
de 11 millions de livres sterling (275 millions de
franecs) les prévisions budgétaires fotales pour 1'an-
née, Les recettes pour la semaine derniére attei-
gnent pres de 19 millions de livres sterling (475 mil-
lions de francs).

L'évaluation de 86 millions de livres (2.150 millions
de francs) de recettes comme produit de impot sur
les bénéfices excessifs est déja dépassée de 41 mil-

223.667.000

—_—_—

lions (1.025 millions de francs). On s’attend, d’autre
part, & ce que le gouvernement ordonne la fer-
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meture de 30.000 débits de boissons dés le mois
dravril prochain.

Les droits sur le coten aux Indes. — Cest 1e
14 mars quwont eu lieu aux CGommunes les debats
sur la résolution du gouvernement anglais de rati-
fior la contribution de guerre de 100 millions de
livres sterling offertes par les Indes. ; :

Le gouvernement indien se propose de récuperer
le fardeau qu'il s’est ainsi\vollontau'c_mcnt imposé
- 3 laide de mnouvelles taxes sur les importations,
enire autres sur les produits de coton manufactures
et semi-manufacturés. :

T.es industriels du Lancashire atteints par la taxe
ont fait proposer par leurs représentants au P'{Lrle-
ment un amendement réclamant I'imposition dune
taxe intérieure dans les Indes, équivalente a la
taxe douanidre sur les mémes produits. e

Ia discussion est a la fois économique et politi-
que ; les manufacturiers de cotonnades deman@ent
que les cotonnades fabriquees dans I'Inde soient
frappées d’'un impot inférieur, équivalent aux droits
des douanes indiennes, de sorte que les cotonnades
du Lancashire puissen{ étre importées dans IInde ;
autrement ils craignent que le débouché de I'Inde
1e soit fermé aux manufacturiers de la métropole
au profit des manufacturiers indigénes. ;

M. Austen Chamberlain a demandé que la Té
solution du gouvernement soit acceptée telle quelle.

M. Asquith a proposé une addition & Tordre du
jour déclarant que la Chambre estime que foute
modification A limpodt sur les cotonnades devra
atre étudiée derechef a la fin de la guerre, lors-
qu’'on arrangera les relations douanieres des pos-
Sessions britannigques entre elles, la métropole et
le reste du monde. M. Lloyd George a accepté cette
addition,

La Chambre a rejeté, par 265 voix contre 125,
IPamendement déposé par les députés du Lancas-
hire, et la motion de M. Austen Chamberlain a 6té
ensuite adoptée A main levée, avec Paddition de
M. Asquith.

Notons, @ propos de cette importante question,
ces lignes du Springfield Republican, le grand or-
gane du Massachusetts :

« Il se peut que ce ne soit pas tant la disette
de vivres que le manque de’ coton qui ait engagé
le gouvernement allemand 4 tenter deffondrer la
Grande-Bretagne et d’imposer une paix rapide par
une lutte sous-marine & outrance.

« C’est un point d’une haute portée dans le rap-
port du gouvernement des Etats-Unis de cefte se-
maine que les fabricants de munitions américaines
ont employé, en 1916, 583.710 balles de coton brut,
contre 244.000 balles en 1915. Cette augmentation
de plus de 100 9/ dans Pemploi du coton pour la
fabrication des obus aux Etats-Unis indique
I’énorme augmentation du travail fait pour I'En-
tente. Mais les pouvoirs centraux ne cultivent pas
le coton, et leurs importations en coton sont négli-

geables. Tls le remplacent, dans la fabrication des
hauts explosifs, par des substances qui pourraient
entrainer une infériorité de leurs obus dans la
suite de la guerre. »

RUSSIE

Séquestres allemands en Russie. — Au moment
ou le mouvement germanophobe s’accomplit en
Russie, il est intéressant de noter que du 15 novem-
bre 1914 au 15 octobre 1915, il a été placé sous le
controle administratif russe, 404 entreprises alle-
mandes, dont 18 en Russie d'Asie. On en trouve
143 & Petrograd, 83 & Moscou, 20 & Odessa, 17 a
Kharkoff, 12 a Rostoff, 9 & Bakou, 8 & Kieff, 6 &
Vladisvostok.

Ces entreprises se répartissent comme: suit : pro-
duits alimentaires 26, industrie du bois, 8, meétal-
lurgie 107, -mines 7, produits chimiques 40, indus-

on en trouve 26 faisant le commerce des tissus et
de la mercerie, 44 celui des machines et métaux,
8 des produits chimiques et pharmaceutiques, 7 des
matériaux de construction, 86 bureaux fechnigues
el agences de fransport, 4 assurances, % exploita-
tions d'hotels. : )

Dautre part, il a été transporté de Riga, vers
lintérieur, 150 entreprises industrielles comprenant
notamment 43 sociétés de constructions mecaniques
et d’ouvrages en métaux, 21 de produits chimiques,
18 textiles, 7 du cuir, 11 de chaussures, 3 de wagons,
3 de caoutchouc. 47 ont été transportées & Moscou,
20 a Petrograd, 6 &4 Nijni-Novgorod.

Bilan de la Bangque Impériale de Russle. — Le

dernier bilan de la Banque Impériale de Russie,

arrété au 4/14 mars 1917, se compare ainsi avec

le précédent :

93 (év. /8m. 1/14mars  Com-
1917 1917 paraison

Actif : (Millions de roubles)

Or (lingots, monnaies et bons ;
de Fadministr. des Mines).. 1.477 1.476 —
Or a l'étranger. .. 2.141 2.141
Billon d’argent et de cuivre... 121 121
Effets escomptés 216 214
Bons du Trésor a court terme 7.845 7.882
Préts sur titres......... AR 598 580
— sur marchandises....... 44 43
— aux institutions de crédit
populaire . 53 b4
— agricoles 17 17
— industriels 8 i
— aux Monts de Piété 13 13
fiffets protestés 1 1
Titres appartenanta la Banque 183 195
Divers ..:.. R s B N O 138 132
Solde du compte des succurs.. 208 295
13.171

Passif 2
Billets de banque émis, sau
ceux en caisse delaBanque (1) 9,794 9.950
Capital fedes Vo s el 5H 55
Dépdts 920 20
Comptes courants du Trésor.. 218 212
—  spéciaux et consigna- .
/ BaL 598
—  courants des particul. 1.803 1.781
Mandats non acquittés 32 34
Intéréts sur les opérations de
Vexercice 288
Sommes fransitoires et divers. 262 233 — 29
13.061 © 13.171 -+110

(1) Les billets en caisse g'élevaient, au 23 fév./8 marsi
106.100.000 roubles ef, au 1/14mars, & 110.374.000 roubles.

Nouveau relevement des tarifs de chemins de
fer. — La Russie, dont les tarifs-voyageurs et mar-
chandises avaient été déja relevés en 1915 et en
1916, vient de relever a nouveau, de 15 9%, ses tgu‘lfs—
marchandises. Les nouveaux tarifs sont entrés en
vigueur le 1¢ janvier dernier. Etant donnée l'aug-
mentation considérable des dépenses, de nouvelles
majorations sont a prévoir.

ITALIE

Finances italiennes. — Jeudi dernier, & la Cham-
bre italienne, M. Carcano, ministre du Tresor, a
prononcé un important discours, au cours dugquel
il a examiné dans tous ses détails la question des
changes. - ’

« On ne peut pas nier, a-t-il dit, que les défenses
d'importation décrétées par I'Angleterre, notam-
ment pour les fruits, les fravaux en paille et surtout
la soie, n'aient contribué a la baisse du change. Si
les &usdites interdictions ne devaient pas étre miti-

tries textiles 26. Parmi les entreprises comimerciales,

aées, elles causeraient un grave dommage & 1'éco-
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nomie nationale ; j’ai confiance dans la tradition-
nelle amitié qui lie 'Angléterre et I'Italie et jes-
pere qu'on trouvera d'équitables tempéraments aux
interdictions anglaises d’importation. Le Trésor a
limité le plus possible I'émission des bons de guerre;
elle est inférieure en Italie & celle des autres pays. »

Le ministre est heureux d’annoncer que la sous-
cription au dernier emprunt de guerre s'éleve
jusqua présent a 3 milliards 100 millions, dont
2 milliards 100 millions en argent liquide et le reste
en bons & bréve échéance analogues & des soms-
criptions au comptant. La souscription n'étanf pas
encore close, on peut considérer que son résultat
est encore plus favorable que celui de lemprunt
précédent. : :

Comme complément & notre information de la
semaine derniére, et, toujours daprés la Gazette

de Lausernne, rappelons que, du mois d’astt 1514

au 31 décembre 1916, les engagements de 1'Italie ont
augmenté au total de 15,7 milliards, et les dettes
portant intérét se sont accrues de 12,4 milliards
(somme nécessaire au service des intéréts et amor-
tissements : 670 millions de lire par an). La circu-
lation fiduciaire pour compte de I’Etat a augmenté
de 3.2 milliards de lire ; il n’y a pas e’ana.yer
d'interét la-dessus, mais il faut pourvoir & l'amor-
tissement & court terme.

Le gouverncment italien a commencé déja au
cours du second semestre 1915 & reviser I'impdt de
iago‘nﬂ a augmenter considérablement les recettes
de I'Etat, ainsi qu'il résulte du résumé suivant :

Ixercices
191415 1915-16
80 juin 1915 30 juin 1916

Prodqit net des domaines et S
capitanx 57.322.000 85.3811.000
Impdts directs....... s 592.448.000  '720.878.000
Douanes et monopoles 1.041,286.000 1.345.528,000
Taxes sur les affaires 209.623.000  339.120.000
Chemins de fer, Postes, Télé- .
_g.l'aphes, ete 218.071.000°  215.819.000
Divers 851.209.000 1.027.083.000

2.099.959.000 3.738.784.000

L'augmentation des recettes a donc été de lire
1.174 millions, Le gouvernement italien ne s'est pas
contenté jde ce résultat, mais a continué 2 aukfr-
menter ses recettes, ainsi qu'il résulte de la compﬁ-
raisom suivante entre les recettes du second semes-

}5-?5.1916 et celles de la période correspondante de

2 Semestre 2° Semesire
1916 1916

(En Lirey

17.052.000 6.975.000
367.668.000  315,270.000
786.742.000  596.502.000
#29.653.000  162,722.000

Produit net des domaines et

Impdtsidircabsl - biaas s

Douanes et monopoles,

Taxes sur les affaires,

Cheming de fer, postes, télé-

I)gral)lles, ete 143,652.000  115.474.000
ivers 117.784.000  111.912.000

1.612.551.000 1.308.855.000

2 I_,auglmpytatlpn pour le second semestre 1916 est
onc de lire 303.696.000. 11 y a lieu de noter quian
:";lclélftedu' pjéemlcr semestre de chaque année, les

& tes s y 1.011 1Pe e rhnc -.
o Selgg;}tl‘;.oumms plus élevées que pour le se-
m}:y}ﬁ‘cé:ﬂ-‘?atg‘est dontc zns&unép dés maintenant une
(f@fﬁi %off liogll de recettes d environ un milliard et
e .‘1;1 it rL._d-Ul"[‘bIG de ce qu'il lui faut pour faire
o d-e‘fte slellr\:zce_l 1des interéts et amortissements de
e Ei-e guerre ; mais suivant toute probahilité,
a Iin de l'exercice courant, l'angmentation sera

de presque Ee&;x milliards de lire, si l'on prend
comme point de comparaison l’exerci rECe
o Pl e P cice précédant

Ces résultats si satisfaisants sont dus a I'impot
sur: les profits de guerre, & l'introduction de'l'im-
pot direct supplémentaire des « deux centimes » sur
le revenu, a I'application dun nouvel impét sur
le produit de la location des immeubles et dun
impot personnel sur les militaires non combattants
On a introduit, en outre, le monopole de 1a vente
des allumettes et des jeux de cartes et on a relevé
toute une série de taxes et d’impots divers : 14 taxe
smf" la, fa.brlcatilon du sucre, des huiles de coton, etf:.;
leélS ,uét{?.n_ a Televe presque toutes les taxes posta-

Suivant un rapport officiel, Iensemble de ces
mesures devait fournir une augmentation de re-
cette de lire 230 millions pour l'exercice 1915-16 ot
_(fl.les donneront un accroissement de revenu de lire
661 millions pour 'exercice 1916-17, de lire 967 mil-
lions pour 1917-18. :

Ces préwsmns ont ‘déja été et seront dépassées
Il suffit de citer le fait que l'excédent des recettes
bour ‘1919_-16 a été, en comparaison aux prévisions
de 933 millions. Ce reldvement est dii en partie aux
nouveaux Impots, en partie 4 d'autres opérati‘o-ns-
comme Papplication du principe du nonopole A
limportation. de plusieurs marchandises mirléi
quau plus fort rendement de certaines reséou}ces
provenant d'une augmentation de la CODSOII]m&tiUl‘I,

ALLEMAGNE :
Bangue Impériale d’'Allema: i
eri ‘ gne. — Le bil
LacBanque Impis-rlalle d'Allemagne, au 7 mat'smig-[{'?
accuse, sur celui du 28 février rariations
suivan’tes: vrier 4917, les variations
28 février1917 7 mars 1917 Compar.
: (En millions e
Encaisse or.v....... 2.527 21.%%2} i mmj:s)
o argent 16
Billets de I'Empire et
bons des Caisses de .
Dratatsirs il B 33 ; 20
Porlofe_uille d’es- : 5
compte .98 9,017
Avances...... : . 11 -
Portefeuille titres.... 113 =
. - +
+

e

Circulation 107 8.164 57
4.041 36

Statistique relative aux divers chapi i i
five au apifres du bilan de ]
Banque Impériale d’Allemagne (Millions de marks) ¢

Cir-
cula-
tion

Encaisse Por

te-
‘feuille

Dates

dépots

Ar-
gent

3l juilA%4|1, 276

Billets de
I'Empire(1)
Comptes
courants ef

Taux de
l'escompte

c3a
Co
189 , Avances

2.909] 1.258

o
=

7 aolt 4o (1. 118

1917
15jany. . . .
0.

@
-3
o]
)
&
=
(=
E
5

3.897 1.879

1127] 3.918
308 | 7.651| 3.648
268 | 7.859] 8.452
272 | 7.892] 3.505| 8
309 | 7.881| 3.691| ‘8.
355 | 7.881| 8.935
331 | 8.107] 4.077
277 | 8.164! 4.041

31 — ...
VEES T W
15 — ...
23 — ...
28 . —
7 mars. .

(SRR R S SR ST

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

Les relations financiéres entre I'Allemagne et les
gl?ta‘:]tvs-ums.‘— Un de nos grands confréres de New-
.S’tl]l.lx, %o. u"I‘J"f‘?'t“‘E]lt de publier & ce sujet une
étude des plus intéressantes, que nous reprodui
étuc TESS w epr :

a titre documentaire : N Lo

L’histoire récente des relations financiéres de
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I’Allemagne et des Etats-Unis ost symptom‘ath,ue.
On pouvait estimer & environ 1.500.000.000 i i Eh
gent placé chez nous par les capitalistes allemands.
Cette somme représentait la moitié des 3 _nnlhards
d’oblications d’'Etat que I'Allemagne avait acquis
pendant la Guerre de Sécession. Au moment des
difficultés marocaines, la France ayant }'thl‘ﬂ_‘ _lcs
500 millions d’or quelle avait mis & la disposition
de Berlin, 1.500 millions quitterent I'Amérique pour
combler le vide. Tls n'y retournérent jamais. ;

Le gouvernement allemand exercait désormais
une surveillance rigoureuse sur les placements a
Pétranger. Pendant les trois années qui précéderent
la guerre, ils furent pratiquement interdits. C'est
que I'Etat voulait garder sous sa main toutes les
ressources nationales en prévision dune crise qu'il |
préparait. g |

De 1906 & 1914, e total de 1.500 millions de francs
représentant l'argent laissé aux Etats-Unis par
P’Allemagne ne varia done ‘guere. Les Allemands ont
des manieres si secrétes, quil est souvent difficile
de découvrir ou tout cet argent était placé. Dune
facon générale, on peut affirmer guon le trouvait
dans des enfreprises controlées par des Allemands. |
et, principalement, dans des compagnies d’assu-
rances et des sociétés ‘de construction ou de prét.
Toutefois, la plus grande partie était placée en
valeurs ‘de chemins de fer.

Les capitaux ‘allemands avaient joué un grand |
role dans la ‘construction du « Pacifique » et des
lignes de Chicago, Milwaukee, Saint-Paul, Saint-
Louis et San-Francisco. Aprés la déclaration de
guerre ‘commenca une liquidation tres diseréte,
trés méthodique, ef dans des conditions générale-
ment avantageuses. L'affaire ‘du Lusitania préci-
pita le . mouvement en juin 1915, puis il reprit son
cours paisible et continu. Et brusquement, au mo-
ment de la réélection de M. Wilson, une sorte de
héte fiévreuse saisit de nouveau les vendeurs, sans
que 'on puisse absolument dire qu’il y ett relation |
de cause a effet. Ce fut du moins une coincidence
cirieuse.

En tout cas, la liguidation est aujourd’hui ache-
vée.

Des 1.500 millions il ne reste sans doute rien :
mais 200 millions en or ont passé dans PAmeérique
du Sud. Les banquiers allemands ont naturellement
nié le fait. Mais le gouvernement britannique était
si parfaitement au courant de ce déplacement con-
tinu dor allemand, qu’il défendit & ses agents et
marchands en Argentine de recevoir de l'or venant
des Btats-Unis. Au reste, le ralentissement meme de
ce déplacement en est une confirmation, et il n’y a
pas deux opinions différentes 4, Wall Street sur la

signification de la manceuvre financiere allemande. |

La Mitteleuropa Economigue. — La grande as-
semblée économique germano-austro-hongroise, réu-
nie a Berlin, a voté les résolutions suivantes &
I'ananimité :

1o Par contrat a longue échéance entre 1'Alle-
magne et PAutriche-Hongrie sera établi un accord
économique et douanier ayant pour but principal
d’assurer T'union polifique et commerciale ;

90 T,e tarif douaniér augmentera de part et d’au-
ire le nmombre d'objets déja libres de taxes et éta-
blira lunification des tarifs pour certaines mar-
chandises ; g

3o On doit viser & un rapprochement économicgue

étroit avec la Turquie et la Bulgarie dans l'intérét

meéme de ces Etats ;

4o En -eonformité des décisions économiques, on
encouragera le iransport par eau, par la construc-
tion d'un erand réseau fuvial et par lunification
des tarifs, dans un esprit d'union économique

e ‘Pour rétabliv le change dans les différients
Etats, il faudra établir des tarifs uniformes ;

sible de la jurisprudence économique en protégeant
les produits manufacturés des Etats alliés ;

70 Pour la période de transition, des pourparlers
communs en décideront. :
Ce groupement constituera pour les nations de
Pentente un danger économigque des plus graves.
Espérons qulelles sauront y faire face.

Le sixieme empruni de guerre, — Bien que la
souscription au sixiéme emprunt de guerre n’ait
6té ouverte que le 15 courant, déja plus d'une se-
maine avant tous les journaux d'outre-Rhin pu-
bliaient des listes de souseriptions émanant de
orandes sociétés financieres et de grandes entre-
prises industrielles ainsi que de vibrants appels
signés de personnalités éminentes en faveur de
I'emprunt. '

Enfin, pour assurer le succes de Pemprunt, on
a pris une série de mesures Pratuques, plus effi-
saces assurément que tous les appels.

On annonce en particulier que, afin de permetire
aux personnes.qui ne disposent pas de capitaux
disponibles de souscrire dans de bonmnes conditions
au nouvel emprunt de guerre, 'administration cen-
trale des caisses de guerre vient de décider que
l'intérét di pour les sommes avancées, qui doivent
gtre employées dans des souscriptions en temps
de guerre, serait abaissé de 5 1/4 % & 5 1/8 %.

Le renouvellement des Bons du Trésor allemand
a New-York. — Les groupes financiers de New-
York qui ont effectué U'émission de $ 10 millions de
Bons du Trésor allemand ont pris confact avec les
porteurs en vue du renouvellement de - ces titres.
Ces Bons vienment a échéance le 1°¢ avril. Afin
d’engager les détenteurs a les renouveler, un taux
de 6 9/, payable d’avance, leur a été offert.

Le pain en Allemagne, — La Voiz du Peuple de
Chemnitz annonce que loffice municipal de ravi-
taillement de Dresde a décidé une réglementation
nouvelle des rations de pain.

Les personnes ayant un revenu supérieur & 6,500
marks auront par semaine 3 livres 1/2 de pain,
celles qui possédent un revenu entre 3.100 marks
et 6.000 marks en recevronf 4 livres ; pour les re-
venus au-dessous de 3.100 marks, pour les jeunes
cens et les ouvriers occupés a de gros travaux, la
ration sera ‘de b livres par semaine.

T.a Post de Munich du 17 communique un avis &
la population, signé ‘du conseiller secret docteur
Hein, Il explique aux paysans que l'obligation de
moudre le blé jusqua 94 %, qui'est un grave dem-
mage pour les cultivateurs, puisqu’elle supprime le
son et les farines & fourrage, est inspirée par la
nécessité la plus pressante. Or qui est donc respon-
sable de cette grave, mais, nécessaire mesure ? Les
paysans qui, malgré tous les avis ont affouragé les
céréales.

« Ne vous plaignez donc pas de la situation 'que
vous erée le gouvernement, accusez vos camarades
qui Tont faite ce guelle est. »

ESPAGNE :

L’emprunt espagnol. — On annonce de Madrid
que la souscription au nouvel emprunt de 1 milliard
de pesetas sera ouverte le 31 mars. Il y aura six
catégories d'obligations, dont voici le détail : caté-
gorie A, obligations de 500 pesetas ; catégorie B, de
2.500 pesetas ; catégorie C, de 5.000 pesetas ; cafeé-
gorie ‘D, de 12.500 pesetas ; catégorie B, de 25.000
pesetas, et catégorie I, de 50.000 pesetas.

Ces obligations seéront mises en jouissance du
15 mai 1917 ; elles rapporteront un intérét de 5 0/0
par an & partir 'de la date précitée. Cet intéret
sera payable, par trimestre, les 15 février, 15 mai,
15 aott et 15 novembre.

Les obligations seront émises & 80 pour.cent et
auront une durée de 50 ans, lamortissement devant

6o On encouragera l'union dussi étroite que pos-

étre effectué par des tivages qui auront lieu les
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15 janvier, 15 avril, 15 juillet et 15 octobre de cha-
(que anneée.

lies obligations pourront &tre souscrites contre
espéces ou contre des Bons du Trésor 4 0/0 2
léchange du 1°f juillet 1920, qui' seront acceptés
comme espéces pour lenr valeur au pair.

Les souscripteurs en espéces verseront 10 0/0 du
montant total de leurs obligations au moment de
a souscription, 50 % le 14 avril, 20 9% le 14 mai et
les derniers 25 0/0 le 15 juin.

PPAYS BALKANIQUES

Finances bulgares. — D’aprés le bulletin pério- |

dique de la Ungarische Bank .de Budapest. en

1887, les dépenses ordinaires de la Bulgarie ne |
s'élevaient qu'a 55 millions de leva. En 1911, elles |
se chiffraient par 190, millions. En 1912, 1a éuer‘re |
des Balkans amena de mouvelles charges et len- |

trée de la Bulgarie dans la guere mondiale amena
'-;:Ajlmnent de grands changements dans son bud-
2eL.

En 1912, les recetfes ordinaires sélevaient &
198.793.814 leva, les recettes extraordinaires :
5044456, soit en ‘tout, A 203.840.270 leva.

Dans le meme budget, les dépenses ‘ordinaires

s'élevaient & 181.021.721 et les 'dépenses extraordi- |

naires & 21.821.658, soit ‘en tout, 4 202.843,379 leva.

lLes prévisions pour 1915 'montaient & 275,36 mil- |

3

ione PARHAR ot DRy s : ;
( J; de dépenses et 276,83 millions de recettes -

millions, soit environ 25 9  des dépenses, |

levaient servir & couvrir les ‘intéréts de Ia Dette.

Avant lentrée de la Bulgarie dans la guerre..

mondiale, la Dette d'Etat ‘s'élevait a 616.459 45
mdial itat 8 459, 454
leva soit 129 leva par habitant. Cette dette se dé-
composait ainsi
Valeur En
hominale cours

68,134
97.630
94.095
140.388
81.107
96.650
14,511

124.963
106.000

99980
145.000

imprunt gagé de 1892, 6 0/0........
— 5 0/0 1902 ;i
5 0/0 1904.. ..
41/20,01907....
4 314 0/0 1909 82,000
4 '1,_:'2 0/01909'... 100.000
S or intérieur 6 0/0 »
Frais (:le la Roumsélie orientale 4 1a
Russie sans frais. ... 28.669 3. 944
686.612 616.459
: Jﬂ.x_ln_ulget de 1915 se clotura par un déficit de
G millions de leva. Llannée 1916 se clotura, d’a.
bres 1@5_1};(’:\-‘1519115 du ministre des ﬁna.nces, par !
u.u ‘dohcxt c[e_IUU millions de leva provenant ,d‘une
ljs‘t‘i'f‘ de laL‘ diminution des impots directs et indi-
!I,l,.l;‘-“:.‘(}t ‘d'!aptre part de laugmentation des dé-
JHV("::fL'!\fid)i? IJl_utht._ (_9 Adeﬁ:(nt provient aussi de l'aug-
dr"';“]?“gl [ es \_111’terets de la Dette d’Etat et des
nw\:f,»-l‘{gf hecessitées par les secours ef par ladnff-
o lI{JIIHLI 1([3; pays occupés. Pour les dépenses
Rk i a Bulgarie avait prevu pour la premiére
o GQ)(J ‘,1?”1“’““’ dont, jusqua 1'été ‘de cette
pm‘“};, )] }_1111110115 de leva étaient employés. Les
ﬁ'.fnld T.I{c_ll)zl:llx des dépenses sont les suivants
s mnIj({él{lutegopouy matiéres premiéres saisies,
oL e I‘il? 3k Dépenses pour larmée jusqu’au
i ri}(;l:i‘hqé:bg‘)lmu}[lo'ns Gian Sout.ien aux familles
vln\-mins de f:a’l‘, f5 lz?)]illli?)ll}lz. Bt
A c0té de da dette perpét i d’apr
st D tte perpétuelle qui d’apres le
i‘lr)ij-lh-;in’;w Lf-dessus s'élevait a 616 millions lgL Dette
ante. au 81 mai 1916 s'élevait a 1.700 millions

de leva, dont 1e 5 f 2
Vanta t les postes principaux ‘étajent les sui-

10 Ave A
Rk }]‘b 11?1??1? de 110 Banque de Paris et des Pays-
sellschaft (’1“5 ; <2 Avances de la « Diskonto Ge-
o 15 DAt Berlin, 270 millions ; 80 Avances
i° Aty :llllﬂ‘__nal-tlon_ale de Bulgarie, 225 millions :
Oherais . s go0uvernements allemand ef austro-
sLOls, 400 millions.

D'aprées l'évaluation du gouvernement bulgare,
la Dette flottante s'éleverait au’ 31 décembre 1916,
a 2 milliards de lei. Les intéréts des dettes d'Etat
sont couverts en premier lieu par des impots.

_Chemins de fer tures, — Le Sénat ottoman a ra-
t_lﬁe‘l‘accord conclu avec la Compagnie du Chemin
de fer de Bagdad, concernant la construction des
troncons Taurus et Amanus du chemin de fer de
Bagdad.

Au cours de la discussion du budget du ministére
des Travaux publics, la Chambre a adopté une pro-
position du député de Diarbekir autorisant le gou-
vernement a ouvrir un crédit supplémentaire de
un million de livres pour la construction de Ia
ligne secondaire du chemin de fer de Bagdad, de
Ras-il-Ain a Diarbekir. Le ministre des Fiﬁanct’as a
accepté cette proposition, mais a déclaré qu'elle
etait irréalisable pendant Ia guerre, le ministére
de la. Guerre ayant donné la préférence 4 ‘dautres
voies.

s g S P : . : 1
appl(ilélaﬁti% r})a,.cll E 0)1; Iln‘mc‘le de v(.c;nstﬁp,nt1nopl~f§,l qu’'en

_ projet soumis & la Chambre, un
office de guerre a' été créé au ministére de la
Guerre. Cet office sera chargé de I'administration
du chemin ‘de fer du Hedjaz et de toutes les -voies
ferrées, des installations de ports en Syrie et d'Lm;‘
le: vilayet de Smyrne appartenant a des compagnies
fl‘an(;als-{ars et anglaises, ces entreprises ayan‘{’ été
sequestrées des le début de la guerre par le gou-
vernement ottoman, " ‘ 7

Rachat du chemin de fer Mustapha-Pacha-De-
deagatch., — On mande de Sofia que le gouverne-
ment bulgare a déposé au Sobranié une conven-
tion conclue avec la Compagnie des chemins de fer
orientaux concernant le rachat du droit dexnloi-
tation de la voie ferrée l\-[ustapha-Pacha-ﬁeIglea-
gatch. Le rachat est conclu pour une somme glo-
bale de 25 millions de francs. e

La convention stipule quien cas de désaccord en-
tre les arbifres des deux parties sur le choix dun
sur arbitre en vue du réglement des contes’ﬁations
éventuelles, le sur-arbitre sera nommé par le pré
sident du tribunal fédéral suisse & Lauganne lEn.
outre, le président du Tribunal fédéral suisse sta-
I;Ili]?%oifﬁl 5011\’91'351131119111; sur toutes les difficultés

rraient surgir 3 3 g i 1
e d‘arbitrag?e. a propos de la rédaction du

Revue Commerciale

Soies. — La physionomi -

_ . physionomie du marché de Ly

‘ B g )] on
reste sensiblement la méme, Llallure geénérale Best

cra_lme sans oublier toutefois un petit courant d’af
faires qui tend & se développer ‘et a se ﬁéllél"tlisel‘
II;Eﬂslsé)em:mso-lut stat.iorélmires mais cept?ndan(t une
e e sur les soies d'Italie ‘est a enregistr 2
situation est malgré tout suscepliu:iglrélCgéStéﬁgnf%e&
1_I1_1ent.s profonds et rapides, De plus, le défaut dr:o-
}:(lenta.tloq qui subsiste et les pl'éOijlipéltiODS résul-
5.1111; ('ie:c:. evénements économiques ne peuvent qu'en
gager & la plus grande réserve. :
& (‘in a paye : G}‘ége France 2 ordre, 911 77 fr.:
(?Elilsjig x?alttiﬂlhe tlﬂ ordre, 11/13, 76 franes ; Trames
i natives t. c. extra, 86/40, 75 francs s Orean.
suis Ce\"enn’e's Jer o-rdre,,%/éﬁ?’ (;ig gEaECSQIJ gleﬁlc}:g-
mme] marché des gréges asiatiques est aussi resté
alme. On note quelques demandes sur les Canton
et les Japon; mais ces derniéres sont rlécesskitéecq ar
E}gstn;%?tsé%ms.p}'essal'l}s et. ne portent que suf 1319\

ant minimes. lLes cour : ite ne subis
sent pas ou peu de cha.rfg?églsenl’zsl e
q/ﬁn étf 1.-}'51.]1,(i : Greges Chine, fil! petit, extra disp.
/11, 84 francs ; Gréges Fapon, fil. 11/2, 9411, R0 fr.-
Greéges Canton, fil. best 1, disp. 11/13 . 63 f’"moq'-}

Pendant le mois de février, 1a Condifion des soies

de Lyon a enrvegistré 4 741 balles pesant 298.881
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kilos. En refranchant los soies divezses eb 1€§vb0i_bl-
nes qui y figurent pour 186 balles pesant 7.015 kl}l.r,
il ‘Teste pour les soies ouvrées el les greges ‘r’i-.a_ao
balles pesant 291,866 kil. qui se I'Gparj:rssent ainsi :
483 halles organsins pesant 38.132 kil.; 489 balles
trames pesant 37.816 kil. ot 3.583 balles greges pé-—
sant 215.918 Kil. : :

Nos exportations et 1nos importations de soie et
hourre de soie brufes, pendant I'annce 1916, peuvent
se comparer comme <uit avec celles de 1915 et celles
de 1913 non affectées par la guerre :

1915 1915 1916
(En quintaux)

Txportations. . g8 499  H2.724  4B.348
Tmportations ! 197.876  93.857 182.114

D'autre part, voici quelles ont été nos exportations
ot nos importations de tissus de soie Ol de bourre
de soie pendant les mémes annees :

1913 1915 1916

(En quintaux)
61.749  DT.4B 85 598

Txportations s
3.842 5.586

Importations : 8.707

Il ressort des deux tableaux précédents que notre
commerce SOyeux qui, au début de la guerre avait
considérablement baisse, semble vouloir 1'§p1'end1‘e
grace a 'emploi de la main-d’ceuvre féminine dans
Ta fabrique lyonnaise en remplacement des hom-
mes mobilisés pour la défense nationale. Aussi est-
il aisé de cocncevoir que le marché lyonnais se
soit ému des severes restrictions imposées par le
gouvernement britannique sur les importations.
Sur les 170 millions de francs environ de tissus
de soie (que mous avons exportés en 1915 chez nos
alliés, 163 millions 700.000 proviennent, en effet,
de 1a fabrique de Lyon. I année passée Nos expor-
tations de soieries dans le Royaume-Uni ont at-
teint 184 millions 291.000 francs.

Laines. — A Bradford, le lundi 12 courant, une
meilleure demande pour les peignées mErinos, a
poussé les prix a un niveau trés élevé et on. a
meéme parfois demandé des prix qui sont prohibi-
tifs, tandis que certains peigneurs ne veulent pas
donner de cotes. Le fait que des prix plus éleves
sont payés indique que Ton a peu.on pas despoir
de voir le Gouvernement faire des livraisons, pour
compte privé, aux cours fixés par lui, et qui sont
heaucoup plus bas (que ceux Payes actuellement.

Ceci peut s’appliquer aussi bien aux meérinos
quaux croisés, et c'est pour cela que les consom-
mateurs privés préferent se couvrir maintenant. Les
filés ot tissus sont indécis, car Ton manque de
détails sur Jes projets du Gouvernement britan-
nigue. :

A partir duo 1 avril, la production de la flanelle,
en Angleterre, sera considérablement réduite. Les
éiablissements qui ont travaillé jour et nuit en 1916
seront autorisés a produire, pendant les neuf der-
niers mois de cette année, 10 7% de ce quils ont
produit pendant la ‘méme période de Pan dernier ;
les autres établissements seront autorisés a pro-
duire jusqu’a 15 9%-

Nos importations .de laine brute cn 1916 se sont
élevees & 849.504 quintaux, contre 681.002 quintaux
en 1915, 2.145.684 quintaux en 1914 et 2.855.697 en
1918, non affectée par la guerre.

D’autre part, nos exportations de tissus de laine,
pendant lannée passée, ont atteint 17.918 quin-
taux, en augmentation de 3.618 quintaux sur celles
de 1915, mais inférieures cependant® de 140.964
quintaux et 216.161 quintaux sur celles des années
1914 et 1913.

PETITES NOUVELLES

- Dans sa derniere séance, le. Conseil d’admi-
nistration du Comptoir National d'Escompte de
Paris a décidé de proposer & la prochaine assemn-
blée générale des actionnaires de fixer a fr. 30 par
action la répartition pour l’exercice 1916.

<< Le Conseil d’administration du Crédit Lyon-
nais Proposera a ' Assemblée générale des action-
naires convoquée a Lyon. pour le mardi 24 avril
1917 un dividende de 40 francs pour P’exercice 1916,
sur lequel un acompte de 20 francs sera payé a
partir du 25 mars comiie suit :

Pour les actions nominatives, e

Pour les actions au porteur, 17 fr. 45
impots déduits, contre remise du coupon n° 42.

<< La douzieme aseemblée générale de I'Asso-
ciation de la Presse économique el financiére s'est
tenue, le 20 mars courant, sous la présidence de
M. Edmond Théry.

Les conclusions des rapports de MNM. J. Martin,
secrétaire général ; Gustave Pessard: et Albance
Lavallée, trésoriers, ont 6té votées A Lunanimite.

Le bureau de D'Association est maintenu de la
facon suivante pour 19 fee

MM. Edmond Théry, président ; Paul Wormser,
vice-president ; Julien Martin, secrétaire geneéral ;
Gustave Pessard, trésorier ;  Albance Lavallée,
trésorier adjoint ; Georges Bourgarel, Georges
Brégand, Léon Chavenon, Emile Guilmard, Emile
.Laffon, Georges Manchez, Armand Mayer, Alfred
Neymarck et Emmanuel Vidal.

+<+ La Foire de Lyon est ouverte depuis diman-
che 18 courant, la date de cloture a été fixée au
dimanche 1er avril. ;

Le catalogue officiel de 1917, publié par le comité
d'organisation de la foire de Lyon, permet de me-
curer le chemin parcouru depuis 1916. L’institution
de cette manifestation économigue est désormais
stablie sur des bases solides. 2.300 adhésions direc-
tes ont été regues et acceptées. Si Pon tient compie
des collectivités, clest au moins 2,600 maisons qui
seront représentées en 1917.

Tes fabricants et les commercants ont un égal
intérét a visiter la foire de 1917. Tls sont certains
d'y trouver, les premiers, les matiéres premieres
nécessaires A leur fabrication, les seconds, tous les
objets manufactures dont ils peuvent avoir besoin.

Marché Financier

Paris, le 22 mars 1917,

Le marché est actuellement plus occupé des di-
vers événements politiques et militaires que de la
Bourse elleméme, aussi comprend-on le peu d’ac-
tivité qui regne ; néannmoing la tenue est bonne
dans l'ensemble.

Parmi les derniers cours cotés, nous relevons .

Aw Parquet. —- Au comptant : 3 %, 61,60; 5 %
82,95 : Banque de France, 5.215 : Bangue de Paris,
1.020 : Crédit Foncier, 685 ; Crédit Lyonnais, 1.19;
Actions Bst, 774; P.-L.-M., 1.060; Nord, 1.314;
Transatlantique, 342 ; Boleo, 1.020 ; Pennaroyd
1.800 ; Suez, 4400 ; Extérieure, 102,65 ; Russe 5 %
1906, 81,50 ; Briansk, 430; Rio Tinto, 1.759 ; Pro-
wodnick, 805 ; Tréfileries du Havre, 902 ; Montbard-
Aulnoye, 416 Etablissements Bergougnan, 1,299,

Marché en Banque. — Au comptant : Tould,
1.320 ; Maltzof, 580; Cape Copper, 126 ; Mouht
Tllioth, 152,50 ; Spassky, 53 ; Tharsis, 144; De Beel$
861 ; Modderfontein B, 199,50 ; Rand Mines, 93,505
Bakou, 1.715; Malacca, 138 ; Caoutchoucs, 178
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