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C/cour's
Taux de
T'escompte

Londres......| 25.224| 95.174| 2. 25 50 | 25.5 2.

New-York....|518.25 (516 Bk 532 50

3 Espagne......[500 » [482.75 |53 532.50 |53

FRANCE — Banque de France Hollande 207.5 210 »

W TEalie ey 99.62 | 92.50 | 92 »

93 :uillet ...| 4.10%| 640 [| 6.912 P pt ; i

S = Pétrograd. . |266.67 . |263 202.50 [222.50 |222.

15 avril..... 97|11 ;201 Soandinavie . . |12 138.95 [133.50 [136  »

29 avril.....| 4.192| 376 ||11.540 Shiseis 100,03 9950

29 avril.....| 4.169] -377 [[11.584

7 Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
M Ponde de monnaies étrangéres
23 juillet...| 1.696] 418 || 2.354

3 juill ; 16 6 13 20 o7
f;_g g::{ i 38515 Z% g%% juillet | avril | aveil | avril [ avril
30 avril.....| 2.961 60 || 6.638 (|1.830

: Londres......|100 liv.| 99.82 [101.06 [101.10 |101.10 |101.14 |100.1:
ANGLETERRE — Banque d'Angleterre New-York. » dol. | 99 56 [102.65 102.75 |102.65 [102.65 [102.65
93 juillet...[1.004 | -» || 733 1| 1.053] 84t S s S B R 100,81
14 avril 1.383 | » 865 || 2.574|3.445 ABNCEL e R TIO D199, 62 81 1100. : 8
21 i 1,301 - 858 || 9 919k Italie ........} » lire.| 99.62 | 92.50 | 92 .k 90.50
Ceabnret b R e R O Pétrograd. ...| » rol.| 08.62 | 83.43 | £3.43 | 83743 | 8306
z8iavril. o L y Scandinavie..| » cou’| 99.46 | 96.04 28 | 98.20
DANEMARK — Banque Nati Su.lsse ...... veq » Ir. . |100.03 | 99 » A 99.75 | 99.50

31 juillet ...7 110 219 24
31 janvier..| 147 272 6
28 février ..| 147 279 24
A MArs. o 150 296 W

ESPAGNE nque d’Espagne AR SN 5.221 1 25.18§|25.51

New-York.... .86F] 4.871| 4.79%
24 juillet...| 543 1.919 498 446 Lspagne 5. 22 5.10 | 24 »n
7 {wril..... 603 1.993 || 611 506 Hollande 2.1 2.125) 12,18
24 avril.....| 608 | 736 || 1.903 || 609 | 513 Italie.........| 25.22 | 25 268} 97.87
1 mai... 628 1.99871| 632 | 523 Pétrograd. 4. 6 53 114 60
1 Portugal. . -28 g 36.95
HOLLANDE — Banque Néerlandais Scandinavie... | 18.25 | 18.24 | 18,95
e i 7 Suisse 0eY 5. 25,80
25 juillet ... 652 10 185
989 82 151
10 avril..... 992 74 143
24 avril 987 84 131

ITALIE — Banque d’'Italie

31 juillet...|L. 1.730 245 586
10 mars..... 2.135 537 -| 803
20 mars.....[1.133 : 2.180 573 828
31 mars..,.. L 121 || 2.248 627 852
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Valeur en or a Londres 100 unités-papier
de monnaies étrangéres
spac i 16 6 13 20 27 4
Unilés juillet | aveil | awril [ ayeil | aveil | mai

51

Bypis 100 fr- |100 14 | 98.87 | 98.80 | 98 90 | 98.82 | vs.87
New-York.... | » dol.| 99.90 {101.42 [104.46 [101.46 |101.46 [101.51
Espagne...... [ » pes.| 96.64 [105.10 [105.31 |104 58 {104.55 |102.04
Hollande....... | » flor.| 99.87 | 99.59 | 99:25 | 99.50 | 99.55 | 99.83
& ; Ttalie » live | 99.82 | 90048 | 91.06 | 9089 | 89'4% | 90.02
ROUMANIE — Banque Nationale Pétrograd..... | » vau.| 98.77 | 82.63 | 83" » | 82.63 | 81 92 | 81 99

T enen
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18 juillet....| 154 A4 14 937 Portugal mil.| 86.69 | 68.04 | 69.45 | 68.51 | 68.51 | 68.51
3 avril..... [ 155 624 51 297 5 6 Scandinavie. . | » cqu.[100.85 | 96.31 | 98.38 | 97.08 | 98.25 | 98.65
10 avril.....| 155 625 52 205 5] 5 Suisse » fr. 1100.17 | 97.76 | 98.14 | 98.52 | 98.81 | 938 91

17 avril.....| 185 624 54 299 i 3
; Le marché du chamge & Paris et & Londres est
RUSSIE — Banque de I'Etat resté, au cours de la semaine finissant le 4 mai,
21 juillet....| $.270) 197 || 4.358 || 698 | 1.040 sous Pimpression des  conférences officielles de
29 mats.....| 4.192| 142 || 8.530 ||1.720 | 4.336 M. Ribot avee M. Lloyd George. Comme nous
el R bl S T b Iindiquions dans notre précédente chronique, I'un
21 avrili..o.| 4.163 142 1 1.991 § 5.561 z PR IRRTASE S E s
; des principaux sujets des conversations des deux
SUEDE — Banque Royal ministres visait « les paiements q effectuer en An.
109 936 _r,jleterrgz et aur Etats-Unis par le gouwvernement
116 219 francais », : :
! 3 94 | 18 Nous avons fait dans ces deux pays dénormes
31 mars.... 114 | 221. achats pour les besoins militaives et pour Dappro-
SUISSE — Banque Nationale visionnement. Nos exportations, véduites par la
23 juillet. s o o i par-aly,s’m- de la plupart des industries travaillant
15 avril.....| 241 [ 37 [lesos || 59 | 16 % | pour l'étranger, par la concentration de nos activi-
93 avril.....| 241 | 38 388 58 111 ¢ | tés sun les prqchwtlpns intéressant la- Défense na-
30 avril.....| 240 | 39 || 409 || 48 | 115 tionale, par linvasion d'une des parties les plus
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riches et les mieux outillées de notre tervitoire, ge
fournissent pas mome-ntunéme.pt : des moym%stt e
compensation suffisants pour équilibrer mos lc..e es
extérieures. Les arbitrages de valeurs de bourse lne
peuvent fournir quun faible contingent supple-
Tnentaire : dabord, en Taison de la nature et de
la condition spéciale de la plupart des titres cotés
sur notre marché ; en second lieu, parte que h
suspension de la liquidation de juillet nmnohlhfe
une masse de titres fiottants sur lesquels porte
généralement le trafic international des va]e,uns:
Pour couvrir le déficit, il n’est que deux l}myens :
Uemprunl et, si l'emprunt ne suffit pas, l e:ﬂpo_rtc_n-
tion. d’or. Ce sont ces deux moyens que 'on a envi-
sagés A la Conférence de Londres. ]

Mais les arrangements conclus par M. Ribot
avee le chancelier de I'Echiquier ne visent que le:?
paiements a faire pour compte du gouvernemert
francais, Il restera toujours a régler les dettes
particulieres et ici, encore une fois, ¢lest aux ban-
ques privées qu’il appartient de prendre les mitm:
{ives nécessaires pour faciliter ces réglements. Lors
de son récent voyage 4 Paris, M. I.-P. Morgan 2
eu plusieurs conversations avec les bapqulers! de
notre place ; il est permis d'esperer (qu elles n'au-
ront pas été inutiles. D'un autre coté, nos banques
ot sociétés de crédit ont, pour la plupart, . des
agences ou des correspondants & Londres ; il doit,
par conséquent, leur étre facile de se cCI
possibilités de tirages sur cette piace. Clest une
(uestion que nous avouns deja tl‘:ELl-t-ée el e:r,_ sur la-
quelle il ne devrait pas @étre Mecessaire d’insister.

Le change russe est en nouvelle baisse & Londres
3 116.50, contre 115.50 le 27 avril, le pair est de
R. 94.62 pour 10 liv, st. A Paris, une légere ame-
lioration &'était produite en fin de semaine et le
rouble a valu, le 3 mai, 2.25 ; le 5, il était retombé
4 219 1. Les pourparlers engagés entre Pétrograd
ot Londres, en vue du reglement des dettes anté-
rieures a la guerre, paraissent avoir abouti et on
s'attend A ce que le plan adopté soit prochaine-
ment mis en vigueur, Il est probable aussi que le
port d’Arkhangel ne tardera pas b ttre rouvert a
la navigation et que les bateaux, qul iront y deé-
charger du matériel de guerre, pourront en rap-
porter des céréales et d’autres marchandises. La re-
prise du trafic par Arkhangel ne peut manquer
d'avoir une heureuse répercussion sur le cours du
change.

Le Congres du Commerce de Bourse el d’Econo-
mie rurale, qui vient de e tenmir & Pétrograd, a
émis le veeu @ 1o qu’il soit conclu un emprunt exte-
rieur d'un montant suffisant pour fournir au com-
merce et & lindustrie russes des moyens de paie-
ment sur l'étranger ; 2° qulil soit pris de larges
mesures pour le développement des exportations,
qui comstituent I'un des moyens les plus impor-
tants de Tétablissement du cours du change.

A l'oceaszion de la discussion de ce voeu, M. Bo-
rodaevsky, vice-président ide la Section du Come
merce, a déclaré quun groupe de grands finan-
ciers américains « proposait du change en quan-
tité importante sans exiger le paiement immeédiat,
4 condition que le gouvernement garantisse le
remboursement des erédits aprés la fin de la
guerre », L'emprunt & 1'étranger est donc une so-
lution praticable et facile. e professeur Ber-
nadsky st déclaré du meéme avis et a montré que

la solution de . la question du change intéressait -

« non seulement le gouvérnement mais la nation
toute entiére of les alliés, avec lesquels les intéréts
de la Russie sont maintenant étroitement unis ».
Tinfin, le représentant de la Chambre de Commerce
francaise de Pétrograd a déclaré que le Syndicat
francais des exportateurs s'était  prononcé « en
faveur de la conclusion par la Russie, en France
et en Angleterre, d'un grand ‘emprunt en vue de
permettre aux maisons russes - d’acquitter leurs
obligations & Détranger, le réglement de cet em-

créer des.
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- prunt devant étre effectue dans les deux ans qui

suivront la fin de la guerre ».

Changes sur Londres Biie
(Cours moyen du mercredi)
15 14 21 23 B
juillet avril avril avril mai

Valeurs & vue
Alexandrie........ .| 97 21/32] 97°1/2

Cable transfert o
Bombay 1.3 31/32/1 3 15/16]1. .3 31/32(1.8 81/32
Calcutta 1.3 31/32(1.3 16/16]1. ; 5(1. /3211.3 31/32
Hong-Kong 1.10 5/16/ 1.9 3/4 | 1. .9 8/4 | 1.9 3/4
Shanghai 2.5 3/4 | 2.3 7/8 Corays . 2.3 13/16

Valeurs & 90 jours
de vue !
Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16] 48 5/8 ; 48 Z;"l['? éS ?’[16
Montévidéo 51 3/32 | 52 5/8 | 52 9/1 52 1/1(:‘ 52 3/8
Rio-de-Jan. (papier)| 15 7/8 | 12 7/32| 12'23/32| 12 21/32] 12 1116
Valparaiso g 9 3.4 81/2 3 11/82] 8 1/4

Cours des changes de New-York sur :
: 16 6 20 27 i
Pair juillet] avril il | avril mai

97 7/16

IPATIR e as A8 W 5.82 .35 5.32 :32}] 5.32 &

1 § g ; | 4.798| 4.79% 4.792
82.87 2.75 |"82 37
39.37 i 39.37

Valeur: de 100 unités-papier

aies étrangére;
tia 6 15 190 27 4
DILES| spillet | ayril | aveil | aveil | aveil | mai

Paris.if .o es'es 100 fr. | 100 27| 97 42| 97 32| 97 42| 97 37} 97 32
100 liv.| 100 19| 98 54| 98 59| 98 56| 98 56| 98 59
100mk.| 99 67] 86 31| 8 72| 86 89| 87 77 86 37
Amsterdam ... {100 flo", » 98 55| 98 41| 98 08] 98 08| 98 08

La couronne autrichienne cotait & Geneve, le
4 mai, 81 50, et en Italie, le 30 avril, 89 65, soit
une perte de 22 38 9 sur la premiére place et de
14 62 9} sur la seconde.

L' Equitable Trust Company de New-York a an-
noncé la semaine derniére gu'elle avait pris des
dispositions pour substituer des letires de crédit
en dollars, destinées & étre utilisées par les voya-
geurs se rendant a l’étranger, aux lettres de cré-
dit spécifies en livres sterling qu'elle délivrait

tprécédemment. En faisant connaitre ce change-

ment, la Compagnie ajoutait : « Cette mouvelle
mesure vient d'étne prise pour faire de New-York
le centre financier des Compensations du monde
entier. » Un certain mombre dautres institutions
de bangue de New-York émettent déja depuis
quelque temps des lettres de crédit exprimées en
dollars. On peut citer notamment = la National
City Bank, la National Bank of Commerce et la
Guaranty Trust Company. Nous avions déja men-
tionné & plusieurs reprises cette tendance des
Etats-Unis a remplacer, autant «ue possible, Lon-
dres comme centre de change,

Variations du mark a

23 30 6 13 20
mars | mars | avril | avril | avril

New-York
(pair : 95 3/8)
COurs. . .eievns 83 82 37| 81 7H| 82 87
Parité i 87 86 37| 85 72| 86 89
PCI"le D et 13 63] 14 28] 13 11

Amsterdam
(pair : 59 3/8)
Conrs He 52w ; 5192
Parité.. 3 7 : B7 57 f 87 4b
Perte % 3| 12 43 9 4 12 55

Geneve
(pair : 123 47) )
Cours,.a..ee.. l; ¢ 109 25) 168 90

BN e (s It B § & 36] B8 48y 88 20
11 52| 11 80

(pair : 123 47)
118 17 118 52

4 30 L 4 »
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LA SITUATION

.Nous avons lu avee une-émotion profonde ce
vibrant discours que, pour « la Conséeration des
Mll_l-e », vient de prononcer a Quarto le poéte
italien,

Nous avons compris tout ce qu'il contient d’es-
poir en l'avenir glorieux de nofre sceur latine.
Nous avons  salué I'hommage rendu par ‘lui
« 4 ces chers compagnons qui donnérent leur
vie a la libre France ». Nous avons été touchés
de l'acte de ces bannis de Trieste et de I'Istrie
ces exilés de I'Adriatique et des Alpes de Trente
qui, au lendemain de la réecente catastrophe
donnérent aux cabanes qu'ils construisirent les
noms -des terres encore en servitude « comme
pour €n augurer et annoncer la délivrance ! »
Nous avons entendu 'écho des acclamations de
H):_]E 1imr p{-}-u.}:v.lfc_gl applaudissant celui qui magni:

ait les sacrifices suprémes e it
G uprémes et proclamait les

Pour beaucoup, cependant, cette féte qui
marquera une date dans I'histoire du Roya’ume
naura pas eu toute sa signification : ils avaient
compté sur les enthousiasmes rue pourrait deé-
chainer la présence du roi ; or, Vietor-Emma-
nuel est resté & Rome avec ses ministres. Et
L\ingtfog-s de plus, s'est posée la question si sou-
enb et si vaine ; I'Ifalie i
vt gl e ment débattue : I'Italie inter-

A celte question nul ne saurait répondre. No-
lre voisine est maitresse de ses destinées : elle
& el tout le temps de peser le pour et le contre
gu.‘. savolr si lintervention est pour elle le meil.
leur moyen de s'assurer une large part dans la
grande liquidation, ou s'il lui vaut mieux con-
server la neutralité. Mais pourquoi accorder
“tr;]:teq? importance & ce fait, pour nous secon-

Dans la lutte épique qui nous a été imposée
1}9115 serons heureux de voir combatire 4 nos
'i'.lte.a tous les peuples désireux de poursuivre
teur libération et de participer au elorieux
‘endemain que nos armées préparent, Mais, de-
;‘&ms neuf mois, déja nous accomplissons ’vail-
Jfl_mment cette tdche sainte : la lovale Belgique
?L"Si. plus qu'un monceau de ruines : dix d%pm-—'
\.i_'tnents francais ont été dévastés. Et si nos re-
.lerds doivent rester fixés quelque part, clest
sur les champs de bataille ot nos soldats .écr:i:

vent avec leur sang les plus belles pages de notre |

filtitmre. Nos succes d'aujourd’hui leur sont ls
(-]:l“e le plus sur de notre vietoire prochaine. La
”'l,(,_ml-onvde I'Ttalie pourraif, peut-élre, la hater,
1d1s soyons bien persuadés qu'elle ne changera
en a nofre avenir. ; i

Chgal;%spngldonc les événements suivre leur mar-
e rmale. Que le prince de Biilow, 4 Rome
‘ontinue a s agiter ou non ; quil renouvelle
-r“{}.]:nyfgogo‘szlmns ou quil les abandonne : que la
fonls IO]ITC}]OWSI{I vienne tenfer aupres de la
«onsulta une seconde infervention ou qu'il y re
-!?(lncg i que I'Autriche aceorde ]eS"ph'l‘-“;-"‘I'ahl’ld‘:E;
concessions ou qu'elle les refuse, ce sf)ne’r?“lh des
:;;{'Estlon-s q‘l‘n,u intéressent beaucoup plus I'Tialie
il n?usc-imcm(_‘,s et qui me doivent pas nous d¢-
%iv'ilhrltLrto ct ndott’ei unigue -qu‘e{::iif. Ayons foi
i"’?'(wca!u ans la beéawté triomphale de la

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

g La.lh:ttte continue“ en Flandre et semble prendre
Lﬁ. plus en plus domnport‘ance. De nouvelles atta-
j\ ensi se sont produites, au nord d’Ypres, contre Iés
iltlziai% qlltu Itesdont repoussées. La perte de fer
ain résultant de lemploi des o hyxiants
! ! [ _des gaz  asphyxiant:
]p‘)l ,l?f-'AH‘emandS“ la. semaine {Ierniél'ep&yohll‘(zz
‘n?‘s ailles a remanier leur ligne devant ’Ypres Ce
1-eglamement ctait achevé le 3 au soir avec succes
nose JlOtI:g: cojue, nous avons accentué ]éqéremeﬁi
105 progrés dans la, région de Streenctraete s
lest du canal. LA
UE;]Il' "'ngmpu,gne, pres  de Beauséjour, en Ar.
g (;3 a E agateile-, dans le Bois-le-Prétre i L'ouest
;u OwE‘lfL—LL])o‘IO'USS‘{)D, des actions de détail ont eu
51 &"'fesu‘ tnt d'arréter des attaques alldmandes
.10 elargir nos gains précédents. v
! 1.".:; a appris, vendredi, que la ville de Dunkerque
a3 flé recu des obus de gros calibre, Clest le mer
ct‘e-{l;lmatm que cette ville avait été bombardée
Eéq a pgemlere- fois, mais les obus n’étaient tomi
‘.__‘q;;e ans ses environs immédiats. Le lende-
I}')ELLI]‘J, e bomba_rde-meut recommenca. I1 fit, malheu-
Iﬁ%SLm'm-lt plusieurs victimes et occasionna des dé-
gfus 1.mportt-a-nts. Enfin, vendredi, de nouveaux
Cus wvinrent: s'abattre sur la vill isamn 0
) : - ab & /111e;, f&
de nouvelles victimes, oty
”_fkje\ttel;1Lt1rmdaﬂ@n a €té produite au moyen de
ggeces‘ j)-urd@s de: campagne qui ont été repeérées
téuiu}etéeilqeueges 1}les- %vmteurs alliés ont, a leur
» jete des bombes, Depuis, le bo:
mae puis, ombardement n’a
sur le front oriental, 1 i
. 01 ental, la bataille est encagée
- 3 s . B b - Elc'
Elllns -f%l‘?[m Jusquiaux Carpathes. Les Aﬁe?nar,-ds
e et, ont poussé - un raid dans les pl'ovincé.:;
fll‘;sstes d‘enrlcm Baltique, mais ils trouvent mainte-
ant devant eux les troupes de nos alltés, et leur
situation pourrait devenir critique, :
; ;\¥le toute 1 attention doit se porter sur la grande
}attdgl‘lie qui_se livre en ce moment au sud. L?action
f.eflni.llels';ch;arnee, et nos ennemis ont prétendu
11"1 1}5 ayalent ‘obtenu_ la un important sucees, Or
lecq.m bassade de Russie vient de faire savoir « qué
les com?r‘mn_Lquel_s de Berlin et 'de Vienne relatifs
Si:’llll]l.i glrellg(;}e ;”lCtOlI'B -enl Galicie oceidentale, suil;
S8 i ortée sur - les Russes, ne corresn
ki Jor' i 5 Russe: COITespon-
gale;llt aucunement a la réalité. Les comhntspe'n-
Cj,cigesl, dans cette région ne donnent absolument
});Liti;iu rﬂIGi 1;%1;]:‘1' c%e,fglccgf quelcongues, méme
artiels i auraient été obtenus par les '
Allemande », Bio - Wi e
! ande». Bien plus, I'Agence Wolff i
. ) : y de Berlin
1):21‘}15;911-1311@ pou]taqr}p par ses -(:ol-reE:pohdmwes ex-
I'elﬂ puﬂlirc] ((‘;];; ;;1 pllr])he lg?.‘l. télégramme pour mettre
‘ €N Farde contre les exacérati -oncer-
nant les opéf'qti{)ns militaires de T
: s militaires de Galici
i . _ i8licie. « Une
tn%ﬁi‘mu’inijig{llée cette -q!ép‘éche, a publié sous nos
Blir:cﬂu) ’ .-s’] W 12 B.” (Wolff-Telegraphen-
5 r‘c’:su’lhf(;s guffn{es manifestement exacérés sur
Lbsoresultats des derniers jours. Cette acence
g8 L T 5. Lette agence wv:
;tr:l(;r]?r?ﬁrslgg\ﬂe par nous. » Que se p.aswe-?.-fl do}.}rrl'
Loy '-n"’ e gence Wollf tienne un langage am[uei
. Dﬂ-ni 1;101.15 avait pas encore habitués? :
Qiti(:T‘]S. tui‘-sr D.a.:rdanel.res, le bombardement des po-
E'I(}tt-ﬂf; qllié,[;%psfl };0111{51111; niéthcrdif[uenw-nt par les
ottes a S, ndant que la flo uss qu
ril-‘pl,mln-'cnu le Bosphoree.[ st
m,]:qal:gtraqyr)&nl, deénquvellles troupes. alliées ont dé.
¢ ans la, peninsule  de Gallipoli. Ell
dan ¢ £ . Elles o
;][r;tc; 2(.1;1)&\1ﬂ}qnt Tepousse  toutes les attaques T:{i
f({;ll;"e@. (!‘J‘L.&‘I‘UI‘CS, mais encore- elles ont ‘pris 1'of-
ensive -? ont chassé les ennemis de leurs positions
:mancent maintenant dans la péninsule,
o annonce de Dedeagatch, a la date du 5 mai
gue les Tures, ne se faisar TSR e 1o
haaty i g se Taisant plus d'illusions suy 14
-USSILe - des  opérations entreprises aprés une

Iengue préparation par les alliés contre les Dards

I'it“es, cnt t’lv.' 1]01'{" ] o =

i ) e Dl'“ ae dete”b@' de I 7i

z . v A 2 a v £ 116
(-U lStﬂi]tlll r’ple, sur 1 mnsistance d‘El]\’ﬂF vach
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QUESTIONS DU JOUR 1

Le Commerce extérieur francais
Avant, Pendant et Apres la Guerre
(Swite) (1)

111
Aprés la Gnerre

11 est tout d'abord nécessaire de bien préciser la
situation dang laquelle 110s industries d'exportation
vont se trouver au lendemain de la guerre.

A lheure actuelle et drapres les indications re-
cueillies aupres des principales Chambres de Com-
merce frangaises, ces industries ont, pour 40 % au
moins, cessé toute production soit parce que leur

ersonnel dirigeant a &té mobilisé, soit en- ralson
des difficultés qu'elles Gprouvent pour se procurer
de 1a main-d’ceuvre et des matieres premiéres, soit
parce qu'elles sont situées en territoire occupe Jpar
l'ennemi, soit enfin, parce que les maisons de com-
mission, qui assuraient lexpédition ou récoulement
de leurs marchandises 3 l'étranger, sont elles-
mémes fermeées. ;

Sur les 60 ¢ restant en activité, la moitié environ
travaille exclusivement pour les besoins du minis-
tore de la Guerre dont les directions (Artillerie, Gé-
nie, Intendance, ou Service de Santé) lui assurent,
en partie, les matieres, premieres et le personnel. 11
roste ainsi, pour faire face aux demandes de notre
clientele étrangere, la production de 30 9, des usi-
nes, fabriques ou manufactures «ui travaillaient
- pour Pexportation avant la guerre.

Avant de pouvoir supplanter les produits alle-
mands dans les pays neutres, et avant méme de
chercher & prendre sur le marché des nations al-
lices (Angleterre, Russie et Belgique) la place énor-
me gue ces produits y occupaient, il fandra d’abord
que nos industries d’exportation puissent se recons-
{ituer en personnel idoine, en capitaux, en reserve
de matieres premieres, ete...

Or, la guerre de 1914, par son ampleur effroya-
ble, a houleversé toutes les anciennes conditions
de lindustrie’ dans les nations helligérantes, et ce
phénomene Geconomique sest exercé avec plus de
rigueur en France qu'en Angleterre et quen Alle-
magne meéme — malgré le blocus que celle-ci subit
__ parce que notre pays, partiellement envahi des le
déhut des hostilités, a été priveé d’'une partie de ses
moyens daction qu'il ne pourra pas immeédiatement
reconstituer des la signature de la paix: car ce n’est
pas en quelques jours qu'on pourra relever les usi-
nes et les fabrigques systématiqu-en’n.eut détruites par
nos barbares ennemis, et réorganiser les centres in-
dustriels dont les événements ont suspendu la pro-
duction,

Ln raison des circonstances exceptionnelles que
la guerre suscite, Pinitiative privee resterait 1m-
puissante si les Pouvoirs publics ne venaient pas &
son aide pour lorienter, coordonner ses efforts et
simplifier sa tache.

La premiére quesfion que les Pouvoirs publics —
et par cette expression nous entendons le Gouveriie:
ment, le Parlement et les, diverses administrations
de I'Etat — auront & résoudre, ce sera donc d’assu-
ver 4 nos industries d’e-xportation, ruinées ou arre-
tées par la guerre, Les mMoYens pratiques de se pro-
curer rapidement les capitaux, le personnel et les
facilités de transport indispensables pour repren-
dre leur activité. ;

Comment obtenir cel premier résultat ? Par uhe
stude d’ensemble préparatoire, immeédiatement com-
mencée 4 Paris sous les auspices des Pouvoirs pt-

blics, avec le concours des représentants qualifiés
des Chambres de Commerce et des principaux grou-
pements industriels, étude que des commissions lo-
cales poursuivront ansuite dans les régions intéres-

~gées, mais qui aura déja abouti & Iadoption d'un

certain nombre de mesures susceptibles d’étre appli-
quées dans toute la, France dés la conclusion de la
paix. ;
®
% %

La question de la reconstitution de notre outillage
industriel doit, évidemment, passer avant toutes les
autres, car il est bien certain que si nos concurrents
__ alliés ou ennemis — nNous devancent, avec leurs
produits, sur les marchés que nous youlons cOonqué-
rir. nous aurons ensuite beaucoup de peine & les en
déloger : mais cette question n'est quun des élé-
ments du grand probleme a4 résoudre, et, en meéme
temps qu'ils en poursuivront la solufion, les Pou-
voirs publics devront examiner les questions se rap-
portant & la réfection et A lextension de nos moyens
de transports terrestres et maritimes.

En effet, le Gouvernement et le Parlement ne doi-
veni pas oublier que les grands travaux publics
dont I’Assemblée nationale, au lendemain de la
guerre 1870-1871, décida lexécution immédiate mal-
aré les charges énormes que cette guerre allait im-
poser au budget de I'Etat, ont largement contribué
au relévement matériel de notre pays.

La période 1873-1876 restera célebre dans I'histoire
du développement de notre outillage - national,
comme elle restera célébre dans notre histoire éco-
nomigue et financiére, car elle a donné au monde
lexemple unigque dune nation, écrasée et mutilée
par une guerre étrangére, déchirée par la guerre
civile, mais trouvant dans son énergie, dans son
patriotisme, dans ses ressources naturelles, une
telle puissance morale et materielle, quelle se Tele-
vait subitement, & la. grande stupéfaction de ses
ennemis, et devenait redoutable & ceux-la meémes
qui croyaient l'avoir abattue pour un demi-siécle.

11 faut donc. avant la fin de la guerre, arréter uu
programme de: travaux publics & entreprendre des
la signature de la paix, et régler la nature des rap-
ports de I'Etat avec les grandes compagnies de che-
mins de fer en s'inspirant a la fois des intéréts géné-
raux de lindustrie, de lagriculture, du commerce
ot de Dintérst spécial du Trésor.

De méme, on a toujours soutenu, au Parlement et
dans la Presse, qu'une puissante marine marchan-
de, établissant des communications fréquentes, 1d-
pides et régulieres entre les ports francais et les
grands ports étrangers, montrant le pavillon natio-
hal dans toutes les régions ou des relations coni-
merciales peuvent se TOUET, 6tait un sérieux &lé-
ment de succeés pour les exportations de la, métro
pole. Aurons-nous enfin la volonté de mechercher
fes causes réelles qui ont provoqueé la ruine de notre
marine marchande, malgré les primes dont elle bé-
néficie, eft, connaissant ces causes, aurons-nous
lénergie de changer de formule en appliquant le
spul remede que pourra lui rendre son ancienne
prospérité ?

***

Les questions précédentes ne peuvent eétre 1650-
lues (ue par une intervention directe des Pouvoirs
publics ; mais il en reste un certain nombre qu®
les industriels et les commercants intéresses auront
cux-mémes a élucider. Ils devront, par exemple,
chercher a connaitre avec quel régime gconpmique
IAllemagne, qui fut surtout un centre agricole jus-
qu'en 1891, a pu développer son outillage industriel
i devenir pays exportateur au point que son Com-
merce extérieur, qui atteignait a peine 8.917 m}l—
liohs de francs en 1893, a progressé & 95,970 mil-
lions en 1913 : soit une augmentation de 17153 mil-
lions de francs, ou de 194 %.

(1) Voir I'Econonuste Buropden des 23 et 80 ayril 1915
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Voici d’ailleurs un tableau comparatif qui pré-
gente quelque intérét :
Gommerce extérieur des quatre plus grandes puissances
industrielles du monde : en 1893 ct en 1913
(En millions de [rancs)
Angleterre Allemagne Etats-Unis France

Années

18938 :
Importations., 10.117 4.952 4.922 3 854
Hxportations. , 6.927 4 865 4,155 3.237

17.044 8.917 8 877 7.091

Totaux. ..

1948 ¢
Tmportations..
Exportations. .

19.247
16.877

85.124

18,369
12,601

25.970

9.000 8.421
12.142 6.880

21.142 15,3801

Totauz...

Augmentation
en 1913 :
Millions de fr. 18.080 17.153 12.765 8.210
0/0. 106 0/0 194 0/0 152 0/0 116 0/0

Des quatre nations considérées, c'est I'Allemagne
qui a proportionnellement réalisé les plus grands
progrés et il nous parait utile de rappeler & nos
cqmpatrl,ohes les procédés que le gouvernement im-
périal, d'une part, et les industriels et les commer-
¢ants allemands, d'autre part, ont mis en cuvre
pour obtenir ce résultat.

: e

_Les économistes francais qui ont étudié superfi-
ciellement le développement industriel de I’Allema-
gne au cours des vingt derniéres années, ont indi-
qué comme principale cause de cef développement
les traités de commerce que le gouvernement impeé-
1-‘1a1 avait signes : en 1891 avec I’Autriche-Hongrie et
I'Ttalie ; en 1893 avec la Belgique, I'Espagne, la Ser-
hie et la Suisse, et en 1894 avec la, Russie.

s r‘l‘r.mt pas remarqué que l'outillage de produc-
tion d_ur‘l‘ pays aussi vaste que I'Allemagne ne pou-
vait ni s'improviser, ni brusquement se transformer
en deux ou trois années, et que Iévolution' indus-
{.rleljle.s“étalt progressivement accomplie sous une
autre influence que celle des traités de commerce
bien avant la. conclusion des dits fraités. .

La vérité c'est que, malgre le Zollverein er malgré
la constitution de I'Empire, Iindustrie allemande
est restée dans un état d’infériorité absolue par rap-
port & l'industrie anglaise et a lindustrie francaise
elle-méme jusqu'en 1879. A cette époque, I'Allemagne
était encore tributaire de 1'étranger pour une foule
de produits manufacturés, et c'est pour permettre &
Ilndugtne indigéne de transformer son outillage et
ses méthodes de fabrication, que Bismarck se four-
na vers le protectionnisme.

« I faut assurer a l'ensemble ‘de la production
« allemande un écoulement certain sur notre mar-
« ché intérieur », dit-il dans I'exposé des motifs du
projet de tarif douamier profecteur qu’il présenta au
Peichstag au commencement de I'année 1879. -Ce
projet fut voté malgré l'oposition des Chambres de
cgmmerlce allemandes qui n’en comprirent pas tout
d'abord ‘la haute portée... et c’est & partir de ce mo-
ment-1a que les industriels de la Prusse rhénane, de
]Sw, ’Se}xe_ ﬂdu Wurtemberg, de la Baviere et dé la,

]1.1351"3" stirs, désormais, de trouver une premisre
gll‘entél.e- dans le Zollverein impérial, s'imposerent
te lourds sacrifices pour perfectionner et augmen-
er leur outillage et ameliorer scientifiquement leurs
procédés de fabrication ainsi que leurs méthodes de
veﬁte % 1_‘1'ntérimir et a l'étranger.

Le régime pro ecteur inauguré par Bismarck e
1879 — c¢lest un point d’histoire qu.epno.‘us ne ge(\:rl;oi];
%ilmsus oublier — a done été le principal facteur de
& grande évolution industrielle et commerciale qui
s'est accomplie en Allemagne entre 1880 et 1890. Clest
en effet pendant cette période que les industries
nouvelles y furent édifiées et qu'on y généralisa cet
enseignement technique incomparable gui & donné

a l'industrie de ce pays une si grande puissamnce
d'expansion extérieure.

Cette évolution a d’ailleurs été considérablement
favorisée par l'émigration allemande en ce Sens
que les nombreux Allemands établis & l'étranger,
continuant & consommer les produits de leur pays
natal, devinrent, par cela meme, de précieux ins-
truments de réclame et de propagande pour ces
produits et de tres utiles indicateurs pour les com-
mis-voyageurs de leur patrie d'origine.

Apres la chute de Bismarck (1890), les industriels
allemands, alors en possession de tous leurs moyens
d’action, réclameérent & son successeur, le général
de- Caprivi, le retour & la politique des traités de

jI'E:ClpI‘OC'It-é: Le nouveau chancelier se rendit & leurs
veeux et signa successivement les traités ci-dessus
rappelés qui faciliterent Iexportation des produits
manufacturés allemands ; mais les grands principes
du régime protecteur furent maintenus a I'écard du
marché intérieur qui resta, comme les tarits. doua-
niers de 1879 l'avaient voulu, le domaine presque
axclusif de lindustrie allemande.

(A suivre.) EbMoND THERY,

Crédit Foncier de France

Le rapport soumis au nom du Conseil d'admi-
nistration du Crédit Foncier de France a Passem-
blée générale des actionnaires tenue le 24 ayril
présentait un intérét tout particulier. Notre grande
Institution hypothécaire n’a, en effet, fonctionné
normalement que durant les sept premiers ' mois
de Pannée, et il importait de connaitre la réper-
cussion que pouvaient avoir eu, sSur Ses opérations
ordinaires, les événements terribles qui se sont dé- .
chainés dés le début' du mois d'aott. Or, une cons-
tatation est a faire ide suite : c'est que, en dépit
des circonstances qui ont entrainé l'arrét presquo
complet des opérations sociales, les résultats de
Pexercice clos le 31 décembre dernier ont &té rela-
tivement satisfaisants, ;

En 1914, le Grédit Foncier a consenti 5.332 préts
hypothécaires nouveaux pour une somme de
179 193641 fr. 33, L'année précédente, le nombre
des préts  s'était  élevé a 9.506, et e montant &
295.520.856 fr. 22, mais clest 14 une comparaison
qui n’est a faire que pour la forme. Quant aux
remboursements anticipés, ils ont été, tout natu-
rellement, sensiblement inférieurs & ceux de l'an-
née précédente, puisqu'ils n’ont atteint que 40 mil-
lions 702,308 fr. 80, au leu de 59.771.517 ir. 84 en
1913. Et si lon rapproche le montant des préts
nouveaux des remboursements faits par anticipa-
tion, on trouve que les sommes préteées dépassent
de 181.421.332 {r. 53 le chiffre des remboursements
anticipés .Cet excédent était de 935.749.338 fr. 38 en
1913 et de 160.153.999 fr. 93 en 1912.

Les préts hypothécaires réalisés au cours de l'an-
née 1914 portent 3 193:930 le nombre et & 6.849 mil-
lions 929.81% fr. 65 le montant de cette catégorie de
préts réalisés par le Crédit Foncier depuis sa fon-
dation jusquiau 31 décembre 1914. De ce montant,
il faut déduire les recouvrements pergus par leffet
de Pamortissement semestriel et par suite des rem-
hoursements anticipés effectués jusqu’ici, soit en-
semble, 4.178.781.466 fr. 30.  En conséquence, le
solde des capitaux restant dus sur les préts hypo-
thécaires au 31 décembre 1914 est de 2.671,148.348 fr.
35 c. Ef si I'on ajoute & ce chiffre les préts a court
terme réalisés avec la garantie du Sous-Comptoir
des Entrepreneurs, ainsi que ceux en réalisation ef
a I'état d'actes conditionnels, soit 286.374,000 fr., on
arrive & un solde total de préts hypothécaires de
2.9:’37‘.522.348 fr. 35, dans lequel les préts réalisés
specugl-ement avec les fonds du capital social et
des réserves entrent pour 71.451.814 fr. 75.

) Q.ua.nt au montant des semestres © arriérés, qui
était de 24.058.250 fr. 64 au 31 décembre 1913, il
est passé en 1914 & 171.236.358 fr. 55, en comprenant
les annuités dues em 1914 Les recouvrements ne
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s'étant élevés qu'a 115.390.369 fr. 35, il restait du,
au 31 décembre dernier, 55.845.989 fr. 20. Cet ac-
croissement d'une année & l'autre est la consé-
quence des événements que nous traversons et aussi
des mesures prise par déecret relativement aux re-
couvrements des. loyers. Dailleurs, au 25 février
1915, ces semestres me s'élevaient plus qu'a 49 mil-
lions 522.864 fr. 84, somme dans laquelle flgurent
pour 6.848.916 fr. 35 les semestres échus antérieure-
ment & lexercice 1914, qui seuls constituent un
véritable arriéré. .

D’autre part, les préts communaux consentis en
1914 ont été de 1.227, et ont représenté une somme
de 78.896.129 fr. 44, au lieu de 2593 préts pour
153.117.535 fr. 37 en 1913. D'ou une diminution,
pour l'année, de 1.366 préts comme nombre et de
74.221.405 " fr. ‘93 .comme somme. Le montant des
remboursements anticipés ayant été de 17 millions
142.892 fr. 80, — au lieu de 27.061.188 fr. 48 'année
précédente, — les préts nouveaux ont, en 1914, de-
passé de 61,753.236 fr. 64 les remboursements anti-
cipés ; cet excédent avait été de 126.056.346 fr. 89
en. 1913

Par suite, le total les préts communaux faits en
55 années par le Crédit Foncier, depuis la loi du
6 juillet 1860 jusquaun ‘31 décembre 1914 s'éléve,
comme nombre, a 51.949, et en somme a 4.758 mil-
lions 859.515 fr. 99. Sur ce capital, le Crédit Fon-
cier, par leffet de Ilamortissement semestriel,
de remboursements a l'échéance de préts & court
terme et de remboursements anticipés, a recu
2.386.823.414 Ir. 67. En conséquence, le solde des
ccapitaux restant dus au 31 décembre dernier, sur
les préts communaux, était de 2.372.036.101 fr. 32,
dans lequel les préts réalisés spécialement avec les
fonds du capital social et des réserves entrent pour
4.331.237 fr. 19.

En résumé, les préts fonciers @ et communaux
effectués en 1914 s’étant élevés a 251.019.770 fr. vl
‘e.t les remboursements anticipés a 57.845.201 fr. 60,
Texcédent des préts nouveaux a été de 193 mil-
lions 174569 fr. 17.

En ce qui regarde la situation générale des obli-
gations émises par le Crédit Foncier, observons
qu'elle se résume’ ainsi :

Valeur nominale des Obligations Fonciéres en
circulation au 31 décembre 1914, Fr. 3.149.468.450 »

Moins : 1° Versements & recevoir
sur PEmprunt 1909 (728.997 fr. 50),
sur 'Emprunt 3 1 9 1913 (117 mil-
lions 894.450 fr.) ; 2° montant des
primes & amortir 4 recouvrer des
emprunteurs (441.997.795 fr. 52)..  560.621.243 02

r Fr. 2.588.847.206 98
contre 2.555.153.516 fr. 43 au 31 décembre 1913,

Valeur nominale des Obligations Communales en
circulation au 31 décembre 1914 Fr. 2.216.794.600 »

Moins : 1° Versements restant &
recevoir sur PEmprunt 1912 (68 mil-
lions 344.518 fr. 50) ; 2° montant
‘des” primes &4 amortir i recouvrer
g-es emprunteurs  (155.174.242 fr,
PO e R R G i e 223.518.761 02
Solde porté au bilan Fr. 1.993.275.838 98
au lieu de 1.913.186.375 fr, 44 au 31 décembre 19183,

Le montant total des obligations foncidres et
communales en circulation s'établit donc & 4 mil-
liards 582.123.045 fr. 96, alors que les préts hypo-
thécaires et communaux, — non compris ceux ef-
fectués avec le capital et les' réserves, — s’élévent
a 5.253.769.397 fr. 73, d’ot un excédent de préts
de 671.646.351 ¢r. 7. ;

Malgré l'arrét des opérations sociales pendant
pres de ‘nl‘a_ moitié de Dlexercice, les produits des
prets fonciers et communaux ont atteint 42 ‘mil-
lions 128.214 francs, contre 38.118.701 francs.

Mais il y a eu, en dehors des prévisions ordinaire,

extraordinaire et diverses, & tenir compte des re-
tards momentanés dans le ‘paiement des annuités
échues, et & prévoir des pertes, qu’il.est naturelle,
ment impossibler d'évaluer deés & présent, mais qui
ne doivent pas inspirer d'inquiétudes. Aussi la pro-
vision pour « risque de préts » a-t-elle été fixee &
10 millions de francs contre 1 million de francs en
1913.

Bref, le solde bénéficiaire net de Pexercice 1914
s'est chiffré par 12.740.642 francs, y compris le re-
port de 1913 de 136.070 francs, contre 18.119.773
francs lannée précédente, y compris le report de
1912 de 195.705 francs, et le dividende a été fixé
a 25 francs par action, contre 37 francs brut en
1913.

Mentionnons maintenant que les taux des préts
hypothécaires et communaux n’ont pas varié en
1914, Tls sont restés fixés, respectivement, & 4,85 9%
et a 4,30 9%. Disons encore que le moratorium' et
les mesures qui en ont été la conséquence, que les
retards qui se sont produits dans le recouvrement
des annuités et dans les versements que devaient
effectuer ses obligataires, ont fait que le Crédit
Foncier a di observer la plus grande prudence
dans l'emploi des ressources «ui lul restaient et
des recettes qui pouvaient lui rentrer. Il a, tout
d’abord, assuré le remboursement de ses dépdts et
le paiement des coupons «de ses obligations, sous-
crites pour la plupart par la petite épargne. Pour
obtenir ce résultat, il a di arréter ses opérations
de prets et restreindre se€s avances sur titres. Ce
n'est que peu a peu, dans les limites ou le permet-
taient le recouvrement de ses disponibilités et la
rentrée de ses annuités, qu'il a pu, successivement,
reprendre ses versements sur les préts différés aux
départements et aux communes, sur les préts hypo-
thécaires en réalisation, sur les ouvertures de cré-
dit hypothécaire déja consenties, ainsi que, dans
une certaime proportion, ses opérations davances
sur ses propres obligations, 2

Ajoutons que dans leur rapport, les censeurs ont
fait remarquer que la faculté statutaire démission
d’obligations qui pestera au Crédit Foncier a -la
fin de la présente année, lui permettra seulement
de faire face aux engagements contractés par lui
avant le 31 juillet 1914, si aucune mesure législa-
tive ou aucune entente avec les intéressés ne vient
en modifier la teneur ou 1l'échéance. Il n'y trouve-
rait certainement pas les ressources indispensables
pour répondre a lappel que les pouvoirs publics
et les particuliers semblent préts & lui adresser en
vue !de réparer les dommages de diverses natures
causés par la guerre. Aussi est-ce non seulement
pour augmenter considérablement les comptes de
prévision, mais aussi en vue de laisser & notre
grand établissement hypothécaire toute liberté et
toute autorité dans les négociations & intervenir,
que le Conseil d'administration a limité la fixation
du dividende au chiffre qui résulte de larticle 89
des statuts. Plus, en effet, il aura fortifié ses ré-
serves, plus il lui sera possible de réclamer l'exten-
sion de son pouvoir d'émission, et plus le public,
qui ne va pas manguer d'étre sollicité par-la va-
riété «des placements avantageux, appréciera la so-
lidité de ses obligations, i

A. LECHENET.

Economie Mondiale et Guerre Moﬁdialé

Le docteur Otto Arendf, membre du Reichstag, et I'un des
économistes les plus écoutés du parti agrarvien allemand,
publie dans la Taegliche Rundschaw du 28 avril, une étude
tendancieuse et partiale, comme tout ce que produit la
presse germanique, mais qui est curieuse A plusieurs points
de vue : nous la reproduisons & titre documentaire,

Omi ne peut encore prévoir quand finira la guerre
ni surtout quelles seront ses conséquences.” Mais ce
dont on ne peut douter, ¢’est que tous les ponts
qui nous relipient au passé étant -définitivement
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coupés, il faudra, dans tous les domaines, nous ER'
gager dans des voies nouvelles. Une épolquf, 130 -
velle commence, Meilleure et plus heureuse = NOUs
ns lespérer. :
Vo(giluel s»era,paprés. la guerre ]L"a’spuect du monc}e éco-
nomique ? . Le monde civilisé ne renoncers pas
d’une facon permanente a 'échange des biens ma-
tériels et spirituels ; les peuples renopgront de? re-
lations ; mais, sur celles-ci, les experiences ide la
guerre exerceront une influence durable. En par-
ticulier pour lAllemagne, il me sera plus question
du cosmopolitisme, jadis si en honneur. ‘No.us
avons été contraints de nous fier um-qu\.emeqt 9 Nos
propres forces ; la lecon a été si compléte, 1_‘8I1Ch€lﬂ-
nement des événements est apparu si clan‘, qu’il
en résulte nécessairement une transformation com-
pléte de notre maniére de voir. -La’lutte des opi-
nions sur la politique économique, dune si grande
importance naguere dans notre politique  inté-
rieure, n'existe plus désormais. ; :

1l 'y aura plus de parti libre-échangiste, car
chacun sait maintenant que le marché intérieur
est lessentiel. La profection du travail national
avant tout ; la politique agrarienne, si violemment
combattue, a été notre salut, et il n'y aura plus &
I’avenir de socialiste pour attaquer les usuriers du
pain, car si le projet qu'avait formé l'Angleterre
de nous affamer a échoué, ce n'est que grace a la
puissance de l'agriculture allemande. ;

Développer le marché allemand, tel sera désor-
mais notre but 4 tous. Et la guerre mondiale nous
offre assez de bases pour un nouveau et grandiose
développement.

Notre communauté d’intéréts avec 1'Autriche-
Hongrie et la’ Turquie ne cessera pas apres la
guerre. Nous devrions dés maintenant chercher &
établir les bases d'un rapprochement économigue
ultérieur.

Nous vivons dans des conditions économiques et
sociales presque identiques & celles de I'’Autriche-
Hongrie. Une étroite alliance douaniére avec la
monanchie des Habsbourg constituerait une puis-
sance économique formidable. Si la Turquie y
adhére, son influence s'étendra & tout 1'Orient.

Sur cette base puissantfe, nous pourrions repren-
dre avec succes la lutte économique oufre-mers.

Quant -aux Etats neutres  d'Europe, ils seront
forcés ide chercher un appui auprés de ce grand
groupe d’'Etats, Voila dés maintenant ce qu’on ne
devrait pas perdre de vue dans les Etats meutres.
Qu'on veuille bien se représenter 'de quelle impor-
tance il sera pour l'avenir de I'Ttalie ou de la Rou-
manie dentretenir de bonnes ou de mauvaises re-
lations avec la plus grande puissance économique
die I'Europe centrale. Dans les cercles dirigeants de
Bucarest et de Rome, on sait parfaitement & quoi
s'en tenir sur la possibilité d'un écrasement de
I’Allemagnie.

Quoi qu'il arrive, 1'Allemagne vrestera la pre-
miere puissance militaire du monde. Il faudra que

les Anglais finissent par s’accommoder de cet état,

de fait, s'ils ne veulent pas se perdre entiérement.
Plus t6t 1a juste appréciation de la proportion des
forces se fera jour a Paris et & Saint-Pétersbourg,
mieux vaudra pour la France et la Russie. Que

‘I'Ttalie ou la Roumanie attaquent encore I’Alle-

magne, il n'en saurait sans doute plus étre ques-
tion. Du point dle vue ou elles se placent, elles
n'ont, en effet, qu'une crainte & avoir : la victoire
décisive et complete d'un des deux camps. Mais
si cette victoire se produit, il serait téméraire de
s'attaquer au vainqueur ; et une intervention
avant la décision ne pourrait étre gue domma-
geable, méme si elle amenait la victoire au camp
ou on se porterait. 'Ume guerre indécise rendrait
plus forte la position de I'Ttalie et de la Roumanie ;
c’est donc vers ce but que doit tendre leur effort.
Mais il faut voir plus loin dans 'avenir. Si les
Ttaliens, aprés; avoir | été mnos associés dans la

Triple-Alliance, finissaient par nous attaquer dans
le dos, les Allemands n'oublieraient jamais cette
trahison. Elle dresserait a fout jamais entre les
deux peuples une barriére qui ne pourrait plus étre
abattue, alors quau contraire I'Italie doit attache’r
le plus grand prix & l'acquisition de ces deux re-
sultats : oblizer les puissances occidentales et les
pays slaves & lui reconnaitre la place qulelle a le
droit d’occuper en Europe, et développer son acti-
vité économique en s'appuyant sur le grand terri-
toire économique de I'Europe centrale.

L’avenir de la Roumanie dépend encore plus de
son accession & l'union économique germany-aus-
tro-turque.. Clest dans ses intéréts éCO]’lOl’Iﬁ_qll}elS
quon finira aussi par trouver la solution des diffi-
cultés balkaniques. La Roumanie devralt, & lexem-
ple de la Prusse, s'efforcer de réaliser une union
douaniére des Balkans, qui, naturellament . loin
d’étre hostile a4 IAuiriche et a la Turqie, servirait
d’intermeédizire dans le grand courant d'échanges
qui va nécessairement se produire entre ces ré-
gions. Les succeés des armées allemandes calmeront
de plus en plus les esprits chimériques aux idées
confuses qui excitent encore l'opinion des neufres
contre les Allemands ; et finalement l'exemple des
pays du Nord sera suivi dans le Sud.,

Les Allemands n'oublieront pas lattitude des
pays scandinaves et surtout des Danois dans cette
guerre .Certes, les Scandinaves n’ont fait gqu’agir
au mieux de leurs intéréts, mais ils ont en méme
temps travaillé pour l'avénir. Aprés la guerre, les
relations de I'Allemagne avec les pays du Novd
se développeront considérablement au grand profit
des pays scandinaves, et les trois royaumes du
Nord, s'ils désirent entrer en relations plus étroi-
tes avec le grand territoire économigue de I'Eu-
rope centrale, y trouveront certainement le meil-
leur accueil. De meéme la Suisse, la Hollande et,
le grand point d’interragation de l'avenir, la Bel-
gique. Bien plus, I'alliance économique entre 1'Alle-
magne, l'Autriche et la Turquie peut entrainer
des conséquences politiques, comme les entraina la
création. de l'union douanieére allemande par la
Prusse. Elle fera naitre un rapprochement politi-
que : et en particulier quand la guerre universelle
aura définitivement dissipé l'ivresse de revanche
des Francais, ils sauront, avec leur sens rassis des
choses économiques, se souvenir qu'ils ont’ des
intéréts sur le continent et ne peuvent pas les lais-
ser toujours subordonnés & l'égoisme insulaire des
Anglais.

Ce n'est quainsi, sur la base ide leurs intéréts
économiques propres, que les peuples civilisés fini-
ront par sunir. Le peuple allemand \devra, dans
le calme et le travail, méditer la lecon Ide cette
guerre mondiale.

La - nation doit désormais se pénétrer dwune
conscience nouvelle de sa valeur et la manifester
aussi dans le domaine économicque. Nous ne re-
prendrons pas dans le monde économique le role
d’employés mal payés qui enrichissent par leur
travail d’autres peuples, mais nous serons des
hommes dentreprises déterminés et clairvoyants,
qui toujours cherchent et trouvent dans leur patrie
leur point d’appui. ,

Les ennemis de I’Allemagne voulaient la perdre,
ils I'ont réveillée. Le Michel allemand appartient
au passé. N'oublions pas que la vraie cause de la
guerre, clest le développement de notre force éco-
nomique, Cette force, la guerre ne la diminuera
pas, elle la grandira au contraire. Les Allemands
n'ont jamais révé de domination universelle : pen-
dant 44 ans, depuis Sedan; ils ont assuré au monde
la paix ; ils ne réclament que la place qui leur
rvevient sur la terre, et quiconque la leur conteste,
ils doivent lutter contre lui jusqu'a I'écrasement.
Clest pourquoi, sur la base du grand territoire
économicue de I'Europe centrale s’épanouira tout
naturellement un nouveau développement colonial,
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car grace & notre alliance avec l’Islam; notre in-
fluence s'exercera jusquaux confins de 1Afr%que et
de I'Asie. Et c'est la «que nous frapperons I'Angle-
terre au cceur, si elle pousse les choses & bout.
Mais les nations européennes ne cqntlnue-ront pas
toujours a s'égorger au profit exclusii des Anglais ;
elles finiront par slentendre awvec nous et par nous
confier la mission de régler les comptes avec l'An-
gleterre, ce dont nous nous chargerons Volor_ltwr:s,.
Le combat final contre I'Angleterre se livrera
aussi sur le terrain économique. Nous pouvons
affronter avec calme [Iimpérialisme anglais, si
nous sommes soutenus par une Europe économi-
quement unie. Mais cette union il faut que I'Eu-
rope la réalise, sinon elle ne pourra pas se mam-te—
nir longtemps en face des gigantesques empires.

La Russie et I'Angleterre sont des Etats impé-
rialistes dont le centre de gravité est hors d'Eu-
rope. L'Allemagne est le seul Etat européen qui
puisse former la base d'une union économique de
I'Europe continentale. Seule une telle union: nous
protégera, et avec nous tous ses membres, contre
I'isolement économicque. La guerre mondiale en a
créé la base naturelle. La fraternité d'armes dans
cette terrible guerre doit conduire a un nappljon_:lge:
ment économique. Mais celui-ci offre la possibilité
ide constituer un domaine économique qui se suffise
a lui-méme et par suite rende Iimpossible dans
l'avenir tout plan d’affamement. .

Plus nos alliés, et nous, sommes résolus 3 affron-
ter la lutte éconmomique, plus vite et sirement la
guerre ‘arrivera a la conclusion que nous souhai-
tons ardemment : une paix comme le peuple alle-
mand l'a méritée par son abnégation et sa bra-
voure, une paix qui nous garantira pour toujours
contre l'envie des Anglais, la rancune des Fran-
cais et I'ambition des Russes. Pour l‘Angle-terr-e,rjl
faut qu'en dressant le bilan de l'affaive qu'a été
pour elle la guerre, elle voie que ¢a a été une spécu-
lation complétement manquée. Car 1’Allemagne,
dont elle voulait supprimer la concurrence, devien-
dra une grandiose organisation économique. qui
s'opposera avant tout & lexploitation commerciale
du monde par les Anglais.

Puisse ’Angleterre se révéler, ici encore, comme
une partie de la force qui crée le bien en voulant
le mal | Depuis de longues années, des esprits
éclairés onts combattu pour faire triompher Tidée
d'une union douaniére de 1’Hurope centrale. Cette
création, qui autrement ne se serait peut-étre ja-
mais réalisée, nous apparait maintenant camme
la. conséquence presque naturelle de la guerre.
Veillons & récolber strement ce fruit qui miarit len-
tement : grace a lui, I'économie mondiale, aprés
la, guerre, ouvrira un vaste champ dacfivité au
travail allemand.

Le docteur Otto Arendt est un homme bien renseigné et il
faut retenir de son étude la constatation que les Pays Scan-
dinaves, et surtout le Danemark, ont rendu, et rendent en-
core a ’Allemagne, les plus précieux services. Nous le sa-
viong déja !

. INFORMATIONS DIVERSES

}

ji! FRANCE
¥ L’accord financier intervenu entre MM. Ribot et
Lloyd George. — Ainsi que nous I'avions annoncé,
M. Ribot s'est rendu & Londres la semaine der-
nieére pour s'entretenir avec le chancelier de I'Echi-
quier de diverses questions financiéres. Les conver-
sations des deux ministres ont porté spécialement
sur les avances & faire aux pays alliés et sur les
moyens de payer en Angleterre, an Canada et aux
Etats-Unis, les achats du Gouvernement fra.n‘(;:;ns.
M. Ribot et M. Lloyd George se sont compléte-
ment mis d'accord sur les mesures a appliquer,
pour réaliser les opérations projetées, par le double

intermédiaire de la Bangue de France et de ‘la
Banque d’Angleterre et, en conséquence de ces me-
sures, M. Ribot a déposé,hier jeudi, sur le bureau
de la Chambre des députés, un projet l'autorisant
4 eréer 1.060 millions de francs de Bons qui seront
escomptés par la Banque d’Angleterre, dont les
réserves meétalliques seront elLe-s—mémes,r.e:n;orcées
par le virement d’'une certaine somme d'or a effec-
tuer par la Banque de France.

Grace a l'aide réciproque que les deux gouverne-
ments et les deux puissants établissements d’émis-
sion vont se préter, le marché monétaire ungla}s_
qui est toujours le clearing-house des changes in-
ternationaux, nous facilitera nos réglements avec
I'étranger et, d’autre part, la base de 'la circula-
tion fiduciaire amnglaise se trouvera élargie par
I'appui que l'or francais lui donnera : c'est uno
combinaison tres heureuse dont il convient de féli-
citer les deux ministres.

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES l 22 avril 1915 | 29 avril 1915

ACTIF
i e':
Er(l)ci'msse o vl %4.191.884.514 | £.168.999.290
376.325.655 376.667.100

4.568.210.169 | 4.545.666.390

Disponibilité a l'étranger 2..e| o 620.171.014 623.182.579
Eﬂb(l:ts eéchus hier a 1'e%evoir A ce jour 15.360.498 9‘24.193
Effets Paris ﬁs.gﬁﬁ.ggg 7?2%‘;;4;

Porlefeuille Paris { Effels Elranger.. 1.624.062 .673.
0 : Effets du Tresor 85.129 12.614

: es 154.384.691 163.326.403
Portefeunilles des succursales oo | {oTaaseiet

Effels prorogés { B 1.288.324.894 | 1.276.188.460
Avances sur-lingots & Paris 4.290.000 4.290.000

Avances sur lingots dans les succurs. LA »
Avances sur litres 4 Paris 204 260.158 202.101.384

1 s les succurs.. 454.242.153 448.186.532
i‘:c:alﬁgg: ?Lulrl?}':ilxl;es o 200.000.000 4 200.000.000
Avances a I'Etat (Loi de 1914) ] 5.109.090.[)[}0 5.200.000.000
Avances temporaires au Trésor public 2 871.450 2.871.450
Bons du Trésor francais escompteés

our av s de I'Elat aux Gouver-
e st 140 000.000 |  140.000.000

Rentes de la Réserve... 1C.000.000 10.000.000

Rentes de la Réserve (ex-banques).... 2.980.750 2.980.750
Rggtes dfsponil:les ...( ) 100.075.620 100.075.620

Rentes imimobilisées 100.000.000 100 000.000
Hotel et mobilier de 1a Banque ...... 4.000.000 4.000.-000
Immeubles des succursales 3 45.291.432 45.304.797
Depenses d'admnistration de ia Ban- i S
qpue el des succursaies : ggg?gég 333%%%
loi de la réserve spéciale -407. 407,
g{‘:’gl‘:l i p 250.338.797 280.072.626

14.643.504.892 114.710.922.868"

St 182.500.000 182.500.000

Capital de la Banque -500. .500.
Bégéﬁces en addil(i[ons au capital 8.450.697 8.450.697
5 Loi du 17 mai 1834 10.000.000 10.000. 000
Reéserves ) py panques département. 9.980.750 2.980.750
mobilieres) 7/: 4y § juin 1857 9.125.000 9.125.000
Réserve immobiliere de la Banque... 4.000.000 4.000.000
Réserve spéciale ; B-407.444 i 8.407.445
Billets au porteur en circulation 11.539.904.880 |11 .084.352.9§a
Arrerages de valeurs deposees | .031.321 32.758.713
Billets & ordre el réeépisses..... .512.188 11.775.524
Compte courant' du Trésor, crédileur. .909.450 43.042.730
Comptes courants de Paris 3 102 | 1.644.267.785
CGomples eourants dans les sucecursales 675. 544 672.878.83?
Dividendes a payer -495.712 3.413.893
Escomple et inléréts divers... W 2.104.313 23?33253

: mple du dernier semestr, b 2.104.85 104.
gie\?esl":so 3 412.731.563 464.480.106

14.643.504.892 114.710.922.868
Comparaison avec les années précédentes

4 mai 2 mai 2 mai 30 avril | 29 avril
1911 1912 1913 1914 1915

millions | millions | millions | millions | millions

Cireunlation 5.350.2 | 5.329.7 3 : 6.038.1 |11.584.3
Encaisse or -230. 3.229.4 .243. 3.646.3
— argent.... . 810.5 .5 629.6
Portefeuille 3392, .352.6 .B64. 1.647.7
Avances aux partic. : 58. 5 709.7
- a I'Etal . ?ggg
Compt. cour. Trésor ; 4 5 Y
5 pt_ partic. 671.3 591, 631.1
Taux d'escompte. .. 31/20/0 [ 31/2 0/0
Prime de l'or pair pair
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Les nouveaux Bons du Trésor. — Par le méme
projet déposé sur le bureau de la Chambre, M,
Ribot demande que la limite d’émission de Bons
du Trésor destinés aux souscripteurs francais soif,
élevée 4 6 milliards de francs; en outre des Bons
destinés aux avances & faire aux gouvernements
alliés et aux arrangements convenus avee le gou-
vernement britannique.

Eq .effret,_a la 'date du 30 avril dernier, les Bons
en circulation dans le public s'élevaient 3 la somme
de 4 milliards 337 millions, et les demandes consi-
dérables qui se produisent chafue jour font pré-
voir que le chiffre de 5 milliards sera, dépassé trés
prochainement,

Obligations de la Défense Nationale. —L'émission
des Obligations de la Défense Nationale a un triple
objet : libérer le marché de Pemprunt 3 12 0/0

amortissable, contracté i la veille de la, guerre et.

dont les souscripteurs ont dii faire les fonds & un
moment ou les conditions de loyer de l'argent
étaient tout autres quaujourd’hui ; procurer aux
souscripteurs de bons le moyen de transformer un
placement essentiellement provisoire en un place-
ment a échéance relativement longue ; enfin, four-
nir au Trésor des ressources nouvelles, grace aux
souscriptions de ceux qui recherchent un emploi de
quelque durée pour des capitaux disponibles,

Les résultats escomptés se réalisent chaque jour
davantage. Les rentes 3 1/2 0/0 ont été au mboins
pour les trois quarts transformées en obligations
décennales. Les bons suivent Iexemple, et les ver-
sements en numeéraire s'accroissent chaque jour.
Chacun comprend, en effet,. que I'heure est venue
de donner tout leffort, et le total des obligations
de la Défense Nationale va, Iui aussi, se compter
par milliards.

Les guichets officiels sont nombreux : guichets
de la Caisse centrale du Trésor, des trésoreries gé-
nérales et des recettes des finances, guichets de la
Banque de France et de ses succursales, guichets
des percepteurs, des receveurs des douanes, des
cartributions indirectes ou de Ienregistrement,
guichets des bureaux de poste.

De nombreux intermédiaires donnent, en outre,
leur concours au Trésor : les Banques et les So-
ciétés de crédit recueillent les souscriptions de
leur clientéle ordinaire; il en est de meéme des
agents de change de Paris ou de province et des
notaires. Le public rencontre ainsi toutes facilités.

Nous rappelons que les porteurs de rentes 3 1/2
non libérées avamt le 1 février par suite de cir
constances de force majeure peuvent obtenir du
ministre des Finances que leurs certificats soient
admis pour le paiement des Obligations de la Dé-
fense Nationale qu'ils souserivent. En particulier,
les mobilisés et les réfugiés des régions envahies
recevront satisfaction sur la seule production dun
certificat de l'autorité militaire dans le premier
cas, ou du maire de leur résidence dans le second.

Ajoutons que pendant la premiére quinzaine- de
mai, les Obligations de la Défense Nationale sont
émises au prix de 95 fr. 25 0/0.

La guerre et la Gompagnie Paris-Lyon-Méditer-
ranée. — A.la date du 16 ayril, ‘dams un article
sur le Dividende de la Compagnie P.-L.-M.,
notre directeur, M. Edmond Théry, parlait des ad-
mirables efforts accomplis par nos grandes Com-
pagnies de chemins de fer depuis le début des hos-
tilités. Or, le rapport présenté aux 'actionnaires de
la Compagnie des Chemins de fer de Paris a Lyon
et g la Méditerranée le 30 avril, contient sur la
période. de fin juillet & fin décembre, des renseigne-
ments particulierement intéressants sur le réle de
cette entreprise pendant la mobilisation, la con-
centration et les semaines qui précédérent et sui-
virent la bataille de la Marne,

Dés D'origine de la tension politique, la Cempu-
gnte P.-L,-M prit sur son réseau les mesures de

précaution prévues en pareilles circonstances. Le
31 juillet, sur T'avis du ministére de la Guerre, il
fut procédé au rassemblement des wagons 2t des
agres utiles aux transports militaires, au déhlaie-
ment des voles et des chantiers affectés aux pre-
miers embarquements, aux mouvements des ma-
chines nécessaires a loutillage des lignes de
transports intensifs . g

Le méme jour, l'ordre de tramsport des troupes
de couverture vers la frontiére nord-est parvenait
& la Compagnie, et le lendemain, 1 aott, le gou-
vernement lancait I'ordre de mobilisation ‘général,
A partir de ce moment, en vertu des lois et dé-
crets en vigueur, le service. du réseau passait tout
entier sous lautorité du ministre de la Guerre, et
était dirigé par une commission composée d'un
officier supérieur, commissaire militaire, et dua
directeur de la (Compagnie, commissaire tech-
nigue, : :

Dés la mobilisation, tout le service commercial,
voyageurs ef marchanldises, fut complétement ar-
Ieté et remplacé par le régime spécial des trans-
ports stratégiques. En quatre jours, plus de 3.000
trains circulérent sur le réseau P..L.-M., pour le
transport des isolés et des détachements sur leurs
COYpS. : !

Cette phase fut suivie de celle de Ia concentra-
tion pendant daquelle, aux mouvements de trou-
pes, s'ajoutérent les trains d’approvisionnements
pour le ravitaillement de la zone des opérations.
Ce furent, sur certaines lignes, des courants comn-
finus de trains chargés se dirigeant vers les fron-
tieres ef, en sens inverse, de trains ramenant le
matériel vide

Les seuls mouvements de troupes jusqu'au tren-
tieme jour de la mobilisation, exigérent environ
4.000 trains. L'utilisation de 1,200 machines mo-
dernes et d'un parc de wagons largement pourvua
facilita beaucoup la rapidité et la régularité de la
concentration. L'ordre et la précision de la mise
en marche des trains font le plus grand honneur
au personnel de la Compagnie, qui, a tous les
échelons de la hiérarchie, fit son devoir avec abné-
gation et patriotisme, et sut si bien, comme le
disait M. le ministre de la ‘Guerre, le 17 aonut der-
nier, « préparer modestement et méthodiquement
la tache victorieuse de Iarmée ».

Survrmjent alors les transports de ravitaillement
des_ armeées, l'approvisionnement des stations-ma-
gasins, les transports des troupes destinées & com-
pléter les effectifs de - combat, l'évacuation des

 blessés et des malades, les transports intéressant

les usines de fabrication, etc., Un détail donners
une idée de lintensité du trafic nécessité par ces
SEIVICEs : en cing semaines, plus de 1.600 trains fu-
rent mis en marche & titre de transports impro-
visés. La Compagnie fournit aussi un contingent
important a la formation des trains sanitaires ;
actuellement, 1.600 de ses véhicules, dont 670 voi-
tures, sont affectés a ce service,

Tout naturellement, la recette des transports de

L la; guerre est loin de compenser les produits com-
- merciaux du temps de paix. En effet, le service des

trains fut rudimentaire jusqu’an 14 novembre,
date & laquelle la mise en marche d’express consti-
tua un progrés important. Le 13 décembre, eut
liew une nouvelle étape vers le rétablissement d'un
service: normal, que la situation  financiére et les
difficultés’ de I'approvisionnement en combustibles
n'ont pas encore permis d’opérer complétement.

Bref, la recette-voyageurs, qui était tombée en
aolt 1914 & 38 9 ‘de la recette correspondante de
1913, s'est relevée parallélement a l'amélioration
du service des trains, et se maintient, depuis dé-
cembre, & 50 9 de celle de 1913. Quant aux mar-
chandises, leur recette, qui ne représentait, en oc-
tobre 1914, que 40 % de la recette d’octobre 1913,
remonta a 59 9/ en novembre, 3 76 % en décembre,
pour atteindre environ 80 % en janvier.

Let rapport donne encore = des Tenseignements
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. complémentaires intéressants sur les concours
fournis & la Défense Nationale par la Compagnie
P._T,.-M.: deux sections des chemins de fer de
campagne et lensemble des deux plus jeunes clas-
ses de la réserve furent mis & la disposition du
ministre de la guerre. Enfin, la Compagnie donna
avec empressement son aide & I'Administration de

la Guerre pour des fabrications intéressant la dé- | premiers moi
fensa nationale :  projectiles, wagonnets, roues, | dans les quat

jantes, ete. /
En somme, I'exposé auquel nous venons de procé-
der justifie pleinement la délibération que le Con-
seil général du Rhéne prenait le 14 ayril dernier,
et par laquelle il exprimait son admiration et ses
remerciements pour les services rendus au pays
par la Compagnie P.-L.-M. pendant la mobiliga-
tiom.
GRANDE-BRETAGNE
Bilan de la Bangue d’Angleterre. — Le bilan de
la Bangue d'Angleterre, pour la semaine finissant
le 5 mai, sétablissait comme suit :
Département d'émission
Billets émis

Dette de I'Etat
Autres garanfies
Or monnayé et en lingots

Liv. sterl.

"~ 11.015.100
7.434.900
- 5£.937.000

75700

Département de Banque
Capital social
Dépots publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d’épargne
des agents de lIa Dette nationale, etc., 154%.165.000
DEpOts AIVETS wevreeecnaeiicnns b 85.129.000
Traites & 7 jours et diverses ....... 49,000
Solde en excédent _ 8.112.000
237.005.000

Garanties en valeurs d’Etat 51.043.000
Autres garanties ........cei.ieaan oo e 146.153.000
Billets e TESEIVE +eeverenvercaannonses . 38.442.000
Or et argent monnayés en réserve .... 1.367.010
237.005.000

Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque d’Angleterve (Milliers de livresisterling)

RS

14.552.000

Dates

Or monnayé
et lingofs
Circulation
Portefeunille
avances et
effets public
Réserve
Rapportde
réserve au
engagement
de
I'escompte

6 aofit. .. .|27.622|36.105| 68.249| 76. 9.967}
17 mars...|59.465|84.066|171.364|145.799|43.849| 2
...|p7.249(34.165(185.130{161.951|41.534
.|p3.368|35.173|203. 404 .610}37.145
53.751(34.940[202.919|183.370|37, 261
...|n5.312[34,586|207.126|185,673(39.176
...|pD.641|34.833|214.164(192.185|39. 758
...|bb.315|34.686(219.097(197.757|39.079
.. 156.304{34.9451219. 2941197 .196139. 809

La situation financidgre de la Grande-Bretagne.
— Le chancelier. de I'Echiquier, M. Lloyd George,
a présenté, mardi, & la Chambre des Communes
anglaises, le nouveau budget.

M. Lloyd George a tout d’abord fait observer
qu'en raison des circonstances, il n'était pas oppor-
turt de passer en revue les besoins financiers aux-
quels on sera amené a faire face pendant l'année.
Tout dépend, en effet, des événements de la
guerre pendant les deux ou trois mois & venir.
Puis il a ajouté :

« Les recettes totales de lexercice 1915-1916 sont
fixdes a 270.332.000 liv. st., soit une augmentation
de 43.638.000 liv. st. 3 A

« La guerre cotute en moyenne 2.100.000 liv st.
par jour. Si la guerre dure encore six mois, les
dépenses pour lexercice atteindront 790.458.000 liv.

enicore’ Un an, nois aurons & nous.procurer 1 mil-
liard 182.000.000 die livres sterling.

« Le résultat de la guerre n'est pas douteux ; seu-

lemnent la. durée des hostilités ne peut étre fixée.

« Les huit premiers mois de guerre ont colté a

la. Grande-Bretagne 307.000.000 liv st. et les dé-
penses ont été progressives. Pendant les quatre

s, elles ont atteint 102.000.000 liv st. ;
re derniers, elle se sont chiffrées par
177.000,000 liv st. La dette nationale atteint mainte-
nant 1.165.825.000 liv st. :

« Nous devons, én somme, combler la différence
entre les importations et nos exportations, payer
les achats du gouvernement & l'étranger et ceux
des alliés chez mous. :

« Il conviendrait de la part de nos alliés de dé:
terminer le role exact de la Grande-Bretagne. et
de fixer les meilleurs services qu'elle peut rendre
dans sa coopération. :
« Elle peut continuer & maintenir sa supré’mahe
sur mer; cest 14 un service des plus précieux
gquelle & rendu jusquici aux alliés, et aussi des
plus essentiels, si la guerre se prolonge.

« Elle peut continuer & entretenir une armée
aussi grande que celle des pays continentaux.

« Elle peut, enfin, rendre un troisieme service,
qu'elle a rendu dans la période-napoléonienne, et
qui consiste & assumer la charge des finances de
ses alliés,

« L’Angleterre peut parfaitement rendre le pre-
mier et le troisiéme service ; mais le deuxieme est
soumis & certaines limites. :
« Nous avons organisé une armée énorme, mais
le jour est arrivé ou des réclamations sont a pre-
voir contre le recrutement, dont on peut craindre
linfluence sur la fabrication des munitions et 1'ex-
portation - des marchandises. Cependant, toutes
choses considérées, il y a encore une ample marge
pour le recrutement. » :

Aucun impdt nouveau n’'est propose par le chan-
celier, qui se borne a demander l'application de
Limpodt sur le revenu dans sa forrpue actuelle, mais
avec quelques modifications. Il tient, toutefois, a
avertir le Parlement que, si les hostilités se pro-
longent, il sera de son devoir de pyendre d’autres
mesures en condidération et de dire sous quelle
| forme la nation pourraib permetire la continuation
de la guerre.

RUSSIE

La situation financiére en Russie. — 71 avait
¢té annoncé, ces jours derniers, que dans le cou-
rant du mois aurait lieu 1'émission d'un emprunt
intarieur de 5 12 9% de 1 milliard de roubles, au
taux de 99 %. Les Banques en avaient pris pour
600 millions. Lemprunt peurra . &tve amorti en
eing années, et s'il ne l'6tait pas, il serait consolidé
en b % & long terme.

Dautre part, une dépéche ide Pétrograd annonce
quun ukase impérial vient d’ordonmner I'émission,
sur les marchés étrangers, de bons du Tresor 5o
pour un montant de 200 millions de 1*01}1)165. T

Depuis le début de la. guerre, la Russie a réalise
les opérations suivantes (en roubles) :

1° Emprunt intérieur 5 % 1914, 500 millions.

90 Emprunt intérieur 5 9 1915, 500 millions.

20 Emission de Rente 4 9, 10 millions. 5

4o En outre, le ministre des Finances & été auto-
risé a réaliser des obligations 4 % dites « séries du
Trésor » pour 600 millions.

50 914, millions, sous forme d’Emprunts et d'ou-
verture de crédits, ont été placés a l'étranger.

Go Des obligations 5 9% & court terme du Trésor
ont 6té émises pour un total de 2 milliards 300 mil-
lions,

70 Enfin, un ukase du mois de mars a autorisé
I’émission de 400 millions d'Obligations & 9% &
court terme du Trésor, destinées a étre échangées

sterling, accusant un déficit de 54.834.000 liv. st.

aprés douze mois de guerre ; donc si la guerre dure

contre d’anciennes obligations & VFéchéance du
19 ayril 1915, :

‘23 = .v2i803 799 | 5.055( 1.481| 8,483 18

YEmpire (Reichskassenscheine),
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. b omm ok !
Les Ba"ques de G mmerce russes pa' actlﬂlis Eovnd ver Ilelllellt. ‘Cl-l]-enlculd lalSS-e I}lalllel‘ SUr 1'eS ﬁI]a.llCeS'

: "Cl LaS ]J&’HS CO! D y
5 d'e to S IES B / B
\rOl : bi 111 E]Iés llie ar qUJES de rlll'emaﬂdes 1 regre aj & 1INyStere I e Versement
COIIIIJIEI Ce Tusses Prlr ELC‘{.IOI]:S, aI‘I‘éteS anu 1/‘14 arn- ae 81X mailliards sur 1 emp ["l.II']:tJ 'dre I]_,euf }I’Ilill I&Pds
1 1] } t {0 17e]

_“‘_/;‘er“des'années 1915 et 1914 .
Années

1915 - 1914

; Actif : i
Caisse et comptes courants
3 33 2

Yaieglrs appartenant aux Banques... 50? gggs
Escompte,,............. AT : 546.5
AVANCees (iuliiiiiian. ., . 522, Letsid
Correspondants Loro........ ... ... .399. igtl;ig
Effets protestés,........... s 6. iv
Antres actifs......, ; : 1 06?.3

6.526.4  £.233

Passif :
Capitaux 906.1 836.5
3 0 ;

Réescompte et réengagement 2353 5 ¢ o
Correspondants Loro : 1 3337
Intéréts et comm. re 1:15 : 35
Autres passifs ? X 684 éggs

Total... 6.526.4 6.933

'On remarquera qu'en dépi tat
uen: dépit de l'état de guerr
qggi}q:’e‘s-uns des brincipaux chapitres de ecegsuggri
gj _cct;use;nt au 1/14 janvier 1915 des auements
ons intéressantes sur Iannée précéd‘ent-efD :

ALLEMAGNE

Banque Impériale d’Al

] T lemagne. — le bj

1;11 Sganqwe Impériale d’Allemagne, au 3(‘)3 alirlll"%n a(l?
. sur celui du 23 avril, les variations suivantes :

23 a_v_ril 40 avril  Comparaigon

_Encaisse or 2.382( nmll.‘l;o;fli?) i)
— argent 50 8 e
“Billets de I’'Empire et : X
boPs des Caisses de
prate. ., 3 799 769

I

8.433 5,788
18 19
5.05 5.310 X
- 1.431 1464, . 232
atistique relative aux divers chapi ' i
\ x apitres du bil
Banque Impériale d’A lemagne (Millions de Jrlxeil:ks}de 2

—

4 4+

Encaisse Cir-
cula-
tion

Dates te

feuille

’_"-M.-—_-\
Or Ar-
gent

’Biuets de
I'Empire(1
Comptes
courants et
dépots
Taux de

l Avances
o
\e I'escompte

|

2.909] 1.258) 2.081/202
7 aoit ..[1.478 97 | 3.897| 1.879| 8.737]296

7 mars. . [2.9294 204 | £.905
4 : ~Jd | 4.905( 1.712| 4.961] ¢
%5 i gg‘ég 1§§ 4.937| 1,896 4.43’% 3;
S At 175 | 4.944] 2.380| 4.875| 36
e St 563 | 5.624| 4.037| 6 860/ 17
AL 23_1 990 | 5.879| 1.788| 4.341| 24
: ... 12,355 946 [ 5.126( 1.644| 3.552( 94

31 juillet.|1.253

co
co

a laissé sceptiques tous ceux qui
; LS. X qui sawve i
?ar?(;‘fclim{;e(,) Ic}lﬂl;. ‘sg;:;é'»ett.sure d’Etat Hleiffre-rich :nng‘titI:?c%ﬁ
; ! wontstand 1888-1913) : « qu'en tem
éle Ifla-lx- PAllemagne n'absorbait p{gg plus gf\.
milliards de marks de valeurs mobiliéres par

(En millions de roainles) an. »

Mais la récente émission de hons du Tré
ipand aux Etats-Unis nous permet de rl;;ixel?}?rl:ei?gllfe
Allemagne-en flagrant délit de dissimulation -
Erlrl effet, le Berliner Tageblatt affirme que -1‘IA.J.Ie—
glé‘;fén-geagﬁgrgl%cé élu}( Edt.ats-Unis environ 10 mil-
> de d s de Bons du Trésor, de s &
-zémplunt de guerre, au taux de 5,52 %.OHM'E?SHI(%
‘algmmercml and Financial Chronicle de New-York
imirablement placé pour connaitre la vérité, dif
que le taux d'intérét que les Allemands. ont d
legliemgqt payer sur cette place est de 6,50 9 ]
t voild, comment on écrit I'histoire 3 Berclri.-H !

wclé.?wqugstio-n des pommes de terre. — e Vor.
waEr: qtﬂselhn, a annonce, ces jours derniers
SI ton é gut__venu enlever de la cave de I'église
t;;llré -AItnéd; % 1;111[)11 a.ppr‘m{lsionnem-eut de pomt’ne@ &e
erre. ‘ ‘e en était si abonidant qu
: C etai ; e quatne
gﬁa\; 1\Ters_ f.u} ent occupés a ce travail. 01::,i eesqpom(f
et cEe- tgrlg‘ptawnt pourries. On pouvait se rendye
tiu‘;ﬁez Ll-iéi?tfﬁa&; ¢ aV£anc%11rle corruption 4 1'odeur
A andaient. es ne pouvaient mé
plus étre employées & la i
yées nourriture des bestiaux
Feb themis ol a la 1 i S bestiaux.
] ts qui  assistaient 3 cette Srati
étaient fort surpris ‘et g'é i o
: pris et s'étonnaient u’e
ou les pommes de terre bt Rl s
) - sont rares et chére i
de Berlin prit si i s e
el o) peu de soin de ses approvisionne-
l‘IthlEl'tge' part, on annonce que le ministre de
dhat 16;1 ils\_,slitlhge Pl"lrlltsgs‘e\ acheéte, par lintermédiaire du
aire: choisi par les autorités 1
stocks de pommes d * ol
t e terre au profit de ]
. _ > au e la popula-
;a;lti)gégal;}av:-eielia date {%c‘-: livraison peut étrep d%ter
¢ * le livreur. Les prix maxima fixé nt
payes avec un. supplément d 3 el
L nent de 1 a 4 marks ¥
glé]ec.to}ltx-eLpour. frais de magasinage du 20 avrilp,"ii
;érzjlu(li]}é-nvi?'o%dl{;c r{'l, lgay_er parI les autorités locales
: ! E: m. par hectolitre pendant 1
mois qui vont suivre. Si I ' e i
1 i v . on ajoute le prix de
tldcg)spmt, il est hors de doute que la poppulati-o-n
IIJJ vre {1@ pourra pas acheter de pommes de terre
resulte, de ce fait, une grande inquiétude. :

La hausse de Palcool Le prix
-a hausse de b= prix de l'alcool déna-
221153{ c’est-d-dire celui employé dans 1‘111(11]-551%:2‘
litile ;;-Brét;ﬁ t.e? Al‘lgmetmigne, de 4 marks par hecto-
e P & mols de février dernier, mais
?cigwelle hausse s'est produite de 5 marks par ;élce
G 11)1".3-1;&5, 'S?ilt gg 5 pfennigs par litre. 5
Industries consommant I'alcool sont fort
R;lﬁm d«?ttemtie:s par cette nouvelle hausse, quc;r s.ee;
Ec?h autant plus s~e‘ntu‘ que le pétrole diminue
o 1tm.gmel .tel_np-s quaugmente le prix de I'alcool
Ha ﬁgsglﬁﬁicgl&; _pa.y% me %istillataeurg a subi une
t e atteignait déja 60 mark itr
Ll isnalt i marks par hectolitre

delr}:\roelgta;:rel des grains et farines. — La Gazette
e ol gee .a}n}once que linventaire des grains et
i coﬁrsnl‘;a ait par les autorités locales du 9 au
) t(_:]. . Les, listes seront envoyées le 12 aux
s'ul-t-ta. 10ms communales qui transmettront leur ré-

at le 16 aux autorités provinciales, I'office im-

el U860 769 | 5.8101 1.464| 8,788l 19

(1} Depuis le 7 aofit, les bons da i
) i s 8 Caisses d ¥ -
henskassenscheine) sont compris au bilan ave‘i‘, ﬂlz'seals)il(}]gtiﬂc?e !

périal de répartition sera fixé le ¢

611 . x6 le 20. Tous les éta-

i)ihssements seront tenus & la déclaration de prm;r;-

slons, notamment les cirques, 'les maneéges et 1

lardins zoologiques. ] G

Ne quittons pas ce chapitre sans mentionmer que
3

| selon le Vorwerts, de Berlin, la Société des car.

tes de pain a tenu une conférence 3 la suite de

L’Emprunt de guerre allemand aux Etats-Unis :

-La. déclaration volon-taivement_incomspléte du gou-

laquelle elle a demandé la fixati
! & ! ixati ix maxi
ma, suivants ; 2 kilos de pain, %ng-glfgig;l?iorﬁaa;
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us de 1 franc) : 1 k. 12 de pain, 63 pf.; 1 kilo
ﬁgupghl, 43 pf.; le .%)etit pain de 70 Lgfl*an}mgs, 5 pi..
De plus, la Gazette de Cologne, d'apres les avis
venus de Genéve le 4 mai, a annonce que la ra-
tion de pain des soldats se trouvant dans les ca-
sernes a 6té diminuée dans toute I'Allemagne.

Le prix des vivres en Prusse. — La Vossische
Zeitmrg, du 25 avril, a publié un article du do.c’oe;ur
R. Kuczynski dont mous extrayons ce (ul suit :

L Office de statistique de Prusse publie, tous les
mois, le prix de vente au détail des denrees dans
50 villes de Prusse, Les dernieres statistiques pa-
Tues permettent de comparer les prix moyens, par
kilogramme, en mars 1915, avec ceux de mars 1914 :

Articles Mars 1914 Mars 1915

(En marks et pfennigs)
Beurre. . . s.q--- S A e P 2m.75.9 3m.§1.4
Farine de blé 37.7 0 947
Farine de seigle : 0 {1?;.;;
Pain blanc (Semmel) 52. Qfatsarait)

Pain de seigle .......... el mégi

0
3
0 55.0
022N
2m.76.4
0 14.8
3 0 88.8
Vermicelle y 1m. EO .2
Fruits 4 cuire .07. 1m.57.0
Lait non écrémé (1 litre) ; 0 231
(Eufs (piece) : 0 11’8
Viande de cheval B 1m.04.6

L’'augmentation des prix de la viande est, en
général, moindre que celle des ahrqents v!egetaux.
T.a viande lde veau a meéme diminué. Il n'y a que
la viande de porc qui ait sensiblement augmente.
Si T'on compare les prix de vente dans les maga-
sins et les marchés aux dates des 15 mars 1914 et
1915, on trouve les augmentations suivantes par

K Mars 1914 Mars 1915

_(En marks)

i beoenfra i ak D kit 1.80
V:a-,'x_l_de de beu . 10 e
— de mouton 1.81 2.00

— i defpore it o Bl S 1.67 2.80
Jambon fumé......ovieiiaranneeiie 2.62 3.39
Lard fumé 1.§0 2.78)
Viande de porc fumée 1.74 2.18

11 est évident que la grande masse de la popu-
lation, en raison de la hausse d\es., Prix, doit payer
pour sa nourriture environ la moitié plus quil y a
un an. Or, il 'y a guére qu'une faible minorite,
‘participant aux livraisons pour Tarmée, qui re-
coive des traitements plus élevés, et pour tous les
autres, les revenus sont tout au plus les meémes
quen temps ide paix. i

La population ne parait donc avoir d'autres res-
source, que d’acheter des denrees moins ché-r!es que
celles qu'elle a I'habitude- de corsommer. Clest ce
qui apparait surtout dams les milieux ouvriers, et
de l'exemple que donne le Dr R. Kuczyn’sm, exemple
emprunté 4 un magasin de vente d'une Société
de consommation 'de Berlin et environs. En effet,
en mars 1915, et comparativement & mars 1914, la
vente du beurre et celle de la graisse ont forte-
ment diminué, tandis que celles du beurre vege-
tal et de la margarine ont augmenté. D'un autre
coté, la vente du café, qui n'a que peu renchéri,
a un peu diminué ; celle du cacao, {ui a beaucoup
renchéri, a également heaucoup )chm-mue, et celle
du thé a été compldtement arrétée par la guerre.
Au contraire, la vente de succédanés du café (café

Graisse de pore (étrangeére) ...
Pommes de terre comestibles..

Mais la population n'achete pas seulement des
marchandises moins chéres, elle en achete égale-
ment en moindres quantités. Cela ne tire pas &
conséquence, dit encore le Dr R. Kuczynski, du
moment qu'en les utilisant avec plus de soin, (pom-
mes de terre cuites avele leurs peaux, utilisation
des restes, etc.) elle en perd moins.

L’augmentation du prix du ouir. — Le Vor-
weerts constatait avec peine, a la date du 21 avril,
que tous les articles d’usage sont beaucoup, beau-
coup plus chers qu'avamt la guerre. Notamment les
ouvriers cordonmiers, non seulement pour dabri-
quer des souliers neufs, mais méme pour faire les
réparations, regoivent des salaires beaucoup plus
élevés, Les cordonniers ont augmenté leurs prix,
parce que le prix du cuir \a monté, et le prix du
cuir a monté, parce que les tammneurs paient pylus
cher leurs mafiéres premieéres, et parce (que l'ar-
mée ayant eu un besoin  énorme de tout objet en
cuir, les circonstances ont été extremgme_nt favora-
bles pour les commercants et les fabricants. Le
prix du cuir est aujourd’hui de 2 a 300 % plus
cher que lors de la déclaration de guerre. On a
beau dire : 6conomisez. Comment économiser avec
la chaussure ?

Le crédit aux classes moyennes. — La Gazelte
de Francfort vient d’annoncer quil y a une telle
pénurie de crédit dans les classes moyenmnes et sur-
tout parmi les artisans, que les autorités ont da
glen préoccuper . et quune gonferenge a eu lieu
entre des délégnés idu ministére de I'Intérieur et
des députés du Reichstag, dans le but de prendre
les mesures nécessaires,

Doléances des fabricants de cuivre. — Selon le
Berliner Tageblatt, Passociation des fabricants de
cuivre a adressé une pétition au ministere de la
Guerre, pour représenter que les prix maximd
fixés et les obligations imposées vis-A-vis de l'in-
tendance ruinaient complétement leur industrie.

Une « invitation » aux femmes de mobilisés alle-
mands. — Le commandant de la 7° région en Al-
lemagne (Munster) vient d’ « inviter » la popula-
tion & se conformer & un avis qui a été adressé
par un maire & ses administres. : :

Des femmes mariées, en écrivant & leurs maris
mobilisés, ont parlé de linstitution des cartes de
pain, et ont exprimé la crainte que les denrées
alimentaires, — particuliérement le pain, — Vien-
nent & mangquer en Allemagne et que la population
ne se trouve réduite a la disette. Les maris ont été
fort émus en recevant cette communication...'

Or, lavis dont il vient d’étre parlé observe tout
naturellement que ces lettres de femmes de. soldats
ne donnent pas une idée exacte de la situation.
Iinstitution des cartes de pain n'indigue nulle-
ment que le prix du pain doive augmenter, mais,
grace a elles, on a éviteé que la farine et le pain

, soient gaspillés....

IlEC’es’r, pfur£uoi les fermmes de s'olda‘ts « sont
instamment priées » de ne rien dire a ce sujeb
lorsqu'elles «écrivent & leurs maris sur le front. Et
g'il leur arrive de mentionner les ca,r.tes Qae pain,
elles devront en indiquer « le role bienfaisant et
V'efficacité ». T

Les « maris sur le front » 'y tromperont-ils ?

AUTRICHE-HONGRIE

Le probléme alimentaire a Vienne, — A la date
du 23 avril, nous disions quau_ point de vue de
Papprovisionnement en céréales, les rapports entre
I'Attriche et la Hongrie étaient arrivés au point le
plus critique. Il ne semble pas que la. situation se
soit améliorée. :

Clest ainsi que, d’aprés la Neue Freie Presse du
91 ayril, le maire de Vienne, le Dr Weeiskirchner a
parlé, dang une réunion du Cercle des électeurs

de malt, ete.) a augmenté dans une trés forte pro-
portion. ‘

socialistes chrétiens et que, pour'donner ]chompte
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rendu d'une réunion semblable tenue la semaine
précédente a Josephstadt, il présenta un journal
sur lequel il n'y avait, sur le recto aussi bien que
sur le verso, que le « caviar » de la censure.

« J'ai pris sur moi, en venant a cette réunion,
a-t-il dit alors, d’inviter le gouvernement & appren-
dre a ses employés, quon ne tranquillise pas de
cette facon la population, »

Puis, s'adressant aux boulangers, il leur notifia
que quelques-uns d'entre eux fabriquaient un pain
« qui était un scandale », et que celui qui lui avait
ét¢ soumis ne méritait méme pas cette qualifica-
tion. Aussi, dans le cas ou le fait continuerait a se
produire, il cesserait de faire donner & ces bou-
langers leurs provisions de farine.

« Le. comte Tisza, a-t-il observé encore, nous a
reproché, dans le discours qu'il a prononcé con-
tre moi, d'étre trop délicats. Mais j’espere que dans
quatorze jours cela ira mieux, a la condition qu'il
y ait un accommodement entre la ville et le pays.
Les_ circonscriptions militaires de la Basse-Au-
triche possedent 40 9% de froment, 30 9/ de seigle,
21 9/ dorge et 5 9 de mais. Elles font un pain de
seigle excellent et se servent de la. farine de fro-
ment pour la. cuisine.

« Voici donc ce que j'ai dit au Statthalter: Si
je recois du mais hongrois, je donne a ces circons-
criptions militaires 50 wagons de mais et, en
échange, elles me donneront 50 wagons de fro-
ment. Voila le seul échange juste. Et le Statthalter
a &té de mon avis. »

M. Weiskirchner ajouta, de plus, qu’il espérait
réussir a diminuer le prix de la viande, mais il
n'a pas précisé la méthode qu’il emploierait. Pour
Papprovisionnement en lait, qui est devenu tres
difficile, il espére qu'il y aura une amélioration,
quand les vaches pourront étre mises au vert. En
tout cas, il recommande aux femmes, pour la pré-
paration des plats ol le lait est nécessaire, d'em-
ployer le lait concentré ou conservé. Il a en outre
annoncé qu’'il faudra® peut-étre établir des cartes
de lait, de viande et de biere. -

A Yaccusation portée contre eux par le maire de
Vienne de faire du pain immangeable, la. Société
des boulangers viennois a adressé aux journaux
une vigoureuse néponse. :

« Comment, ont-ils dit, pourrions-nous fabriquer
diz bon pain, alors que chacun de nous regoit cha-
que semaine onze sacs de farine jaune et trois
sacs de farine meélangée contenant 50 % de farine
de froment et 50 % de farine d’orge ? »

Observons encore qu'en rapportant ce qui pré-
cede, la Neue Freie Presse dit qu'au marché de
bestiaux de Saint-Marc, & Vienne, qui venait de
se tenir, on avait relevé 1.600 pores de moins que
lors du marché principal de la semaine précé-
dente. Aussi les prix avaient-ils augmenté de 10
416 couronnes par 100 kilos pour les qualités de
viande dense ; la hausse sur les qualités inférieures
de porcs gras était de 10 couronnes.

En raison de cet état de choses, le mécontente-
ment de la population augmente, et le Zeit fait
remarquer que le gouvernement est impuissant &
lutter contre une crise générale et inévitable.

Les troubles en Autriche-Hongrie. — On man-
dait de Budapest au Morning Post de Londres, a
la. ‘date du 30 avril, que de nouvellés rixes tres
sérieuses se sont produites & Trieste, & T'occasion
de lai distribution de pain.

De Bale, on annonce que par suite d'émeutes qui
ont eu lieu a Prague, les troupes de la garnison
de cette ville ont été presque entiérement rempla-
cées par de forts contingents allemands.

D'autre part, un avis. de Copenhague a men-
ticnné que V'on assurait dans les spheéres officielles
russes que l'état de siege avait été déclaré & Buda-
pest. Enfin, le Corriere della Sera, de Rome, a
annoncé, d'apres les nouvelles qui lui étaient par-

meéme réglée par I'emploi des cartes, est devenue
insuffisante et provoque un Vvif mécontentement
parmi la population. Chagque jour, et surtout dans
certaines villes de province, se preduisent des ma-
nifestations contre la guerre, provoquées par le
manque de denrées alimentaires. Il est vrai que
la viande commence & faire.défaut en Autriche et
en Hongrie.

Une vive polémique s'est engagée & propos de
la reddition de Przemysl que les autorités autri-
chiennes attribuent a ce fait que cette ville ne
put pas résister comme on lespérait, parce que le
Corps législatif avait refusé d’accorder au minis-
tére de la Guerre les crédits mécessaires. La fédé-
ration. du parti allemand de la Chambre a pro-
testé violemment en affirmamt que depuis une
dizaine d'années, toutes les demandes faites par
l'administration de larmée avaient été approu-
vées.

La situation économique en Hongrie. — Le cor-
respondant 4 Budapest d’un journal hollandais, &
tendance germanophile pourtant, a fait parvemir
4 son organe, dans la premiére quinzaine davril,
dest notes dont nous croyons devoir extraire ce qui
Sult :

« Il n'est pas douteux, dit-il, que d'ici la nou-
velle moisson, nous allons passer un moment diffi-
cile. Ce m'est point que la famine soit aux portes,
car, selon les assurances du gouvernement, mous
ne manguerons pas de pain, — bien qu’il faille re-
marquer que le pain de guerre, composé dun mé-
lange qui consiste pour moitié en farine de mais,
soit loin d’étre agréable pour des santés débiles et
des estomacs «qui n'y sont point faits. — c’est sur-
tout que les vivres et objets mécessaires a la vie
sont effroyablement chers et souvent ne peuvent
pas du tout s'obtenir. :

« Suivant une communication du directeur du
marché, on notait ici & la date d’hier, 9 awril :
pain, 64 heller le kilo ; la viande de beeuf, 4 & 6 cou-
ronnes ; viande de veau, 4 couronnes ; lard, 4 cou-
ronnes 40 ; graisse de porc, 5 cour. ; beurre dim-
portation, 5 cour. 20 ; lait, 0 cour. 40 le litre ;
ceufs, 0 cour. 13 la. piéce ; pommes de terre, 20 &
86 heller le kilo ; oignons, 84 heller ; feves, 1 cour.
30 ; pois, 0 cour. 88 ; choux-fleurs, de 40 3 80 heller
la piéce ; salade, 24 heller la piéce également.

« Certes, une ménagere hollandaise trouverait
que certains prix ne sont pas trop élevés, mais il
ne faut pas oublier qu’ils sont, sans exception, 2 ou
3 fois plus élevés que ceux qui sont demandés en
temps normal. Ajoutez & cela que tous les autres
produits de l'agriculture et bon nombre d’objets
nécessaires & la vie ont monté dans la méme pro-
portion, Le colza colte ici de 64 & 68 couronnes
les 100 kilos ; la graine de lin, 70 cour. ; la. vesce,
92 cour. ; le carvi, 115 cour. ; le millet, 55 cour. ;
Talcool & briler, de 135 & 145 cour. ; le pétrole,
88 couronnes. Méme, pour ces prix élevés, on ne
peut souvent faire affaire, parce que les offres
manguent. A pew prés tous les jours, les nouvelles
du marché font ressortir que le commerce chome.
Certes, la demande existe, mais il n'y a pas
d’offres. » ¢

En ce qui regarde l'industrie, le correspondant
dont mous parlons observe que les filatures de co-
ton se plaignent sérieusement de ne pouvoir se
procurer les matiéres premieres nécessaires, bien
fque des provisions suffisantes soient tenues dans
les ports scandinayves et italiens ; de ce fait, elles
ne travaillent qu'avec la moitié de leur capacité
ef ne peuvent, & beaucoup pres, donner satisfac-
tion aux commandes de l'intérieur qui compren-
nent celles pour l'armée, alors que celles pour le
commerce n'atteignent que la moitié du chiffre re-
levé pendant les autres années.

La situation la plug lamentable est évidemment
celle des Compagnies de navigation maritime, qui

venues de Vienne, que la distribution de la farine,

ne gagnent rien et ont, au contraire, pour leur per-
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sonnel, lentretien de leurs bateaux, l'assurance,
ete., des dépenses courantes qui ne sont pas mé-
gligeables, Pour ces entreprises, ce fut cependant
un succes que le gouvernement ait décidé de leur
allouer, pendant la durée ide la guerre, les sub-
ventions qui, en temps normal, n'étaient payées
que  lorsquun  nombre déterminé de parcours
avaient été effectués, sans que les Sociétés soient
maintenant dans lobligation de satisfaire aux
conditions établies.

La situation a Budapest. — On annonce de
Rome que la municipalité de Budapest, en raison
de la grande cherté du lait, a demandé au gou-
vernement d’en interdire la vente dans les cafés et
les restaurants.

D'autre part, selon la Neue Freie Presse que
neus citons d’autre part, le maire de Budapest,
afin de dimihuer la cherté de la viande, a décidé
dlessayer de faire vendre de la viande frigorifice
danoise dans les bureaux de vente de la ville. Les
prix devaient varier entre 3 couronnes 10 heller
et 4 couronnes 80 heller par kilo. Si cet essai
réussissait, la vente seffectuerait de fagon inten-
S1ve.

La collecte des métaux, — Le 28 avril a eu lieu
dans toute l'Autriche une grande collecte de mé-
taux organisée par le ministére de la guerra. Les
glevies des écoles primaires, secondaires et supe-
rieures, sous la direction de professeurs et de dif
férentes personnalités, ont procédé a cette récolte
de métaux, qui aurait été tres fructueuse. On an-
nonce qu'elle aurait également donné, dans les
provinces de la monarchie, des résultats dépassant
toute attente.

ITALIE

' La contrebande en Italie. — Les principaux or-
ganes italiens fourmillent toujouns de détails rela-
tifs & la contrebande qui sévit un peu parfout en
Italie. Le Popolo d'Italia (20, 23, 24, 25, 26 avril et
1er mai), le Gazzettino (21, 23, 4 avril), Avant
(24 avril), le Giornale del Mattino (25 avril), le
Giornale d'lItalia (26 avril), le Corriere della Sera
(27 avril), la Gazzetta del Popolo (1% mai), sont, en
la. circomstance, a citer tout particuliérement. Des
renseignements qu’ils fournissént, mous extrayons
les suivants::

Un navire chargé de denrées alimentairses pou-
vant remplir 200 wagons, a pu étre détourné de
son objectif qui était Venise, et dirigé sur Trieste
ol la marchandise a 6té déchargée, moyennant
compensation, bien entendu.

A Milan, 80.000 paires de chaussures ont éte re-
mises 4 une maison autrichienne que 'on indique,
par un intermédiaine dont on dit le. nom, et sur
l'ordre d’une personnalité qui a d'étroites rela-
tions avec I'ambassade d’Autriche. ;

A Naples, on a découvert, a bord du Cornelio
Seuotto, frété par un sujet grec expulsé du royau-
me, une tentative de contrebande concernant 2.225
balles de vétements gris-vert du poids de 180 ton-
res et des caisses de chaussures du type militaire.
Une partie de ces marchandises serait déja partie
par vapeurs. -On a saisi aussi 300 tonnes de gutta-
percha, déclarées « resine ».

On a signalé le passage & Come de 300 dames-
jeannes d'acide sulfurique utilisable pour la fabri-
calion des explosifs, & destination de l'Allemagne
avec l'autorisation ministérielle n° 10.364. :

A, Dolegna, 20 quintaux de cuir brut ont été
passés en contrebande pour le compte des Autrl-
chiens. A Lasto (fraction de Rocca Pietore), la
contrebande est parfaitement organisée pour le
compte des Autrichiens par une soixantaine de
contrehandiers.

A Peri, la. contrebande en fransit, en faveur de
I'Allemagne et de U'Autriche, a porté sur du coton
. Lrut, de huile d’olive, du savon, etc.; on a compté,

trebande « licite » journaliere, transitant « légale-
ment », On a encore relevé 18 wagons de soufre et
denrées alimentaires, le tout & destination de
Breslau, Bamberg, Hambourg, et de l'Autriche.
Dans la- zone frontiére du Trentin, la contre-
bande en faveur de 1'Autriche est facilitée par le
traité douanier qui permet & tous les habitants de
cette zone de transporter chacque jour, sans frais
de douane et pour chaque famille, 10 kilos de ‘fa-
rine ou pain, 3 kilos de viande fraiche, 2 kilds de
fromage, 2 kilos de beurre. Bien plus, il existe une
autre contrebande, qui s'exerce aux portes d'Iialie,
sous les yeux complaisants de la douane, avec le
désintéressement préfectoral et 'aide de la... gen-
darmerie locale. Il s'agit de la contrebande conti-
nuelle qui se pratique a4 Belluno-Veronése, ou les
gendarmes autrichiens, se servant de jeunes gar-
cons ignorants, achétent le plus grand ‘nombre
possible de comestibles pour compte.... du:gouver-
nement autrichien. Une partie notable de la gon-
trebande- consiste aussi dans l'exportation de mu-
lets qui vont combler les déficits de l'armée autri-
chienne. Et c'est en vain que le maire de Belluno
Veronése sest employé auprés du préfet de Vé-
rone pour faire cesser ce honteux état de choses.

Disons encore qua Pontebba, la contrebande
centinue, facilitée par les conditions orographi-
ues, linsuffisance de surveillance; que par
Chiasso, 1.400 kilos de cuivre ont éte transités a
destination de Berlin, avec l'autorisation du gou-
vernement, et qu'a Palmonova (ville-frontiére), il
a été procédé . i une importante acquisition de
vieux cuivre et de laiton qui ont été transporteés,
en dépit des réglements, comme simples bagages.
Le fauteur de cette contrebande est parent rap-
proché d'un fonctionnaire des chemins de fer, re-
sidant & Venise, qui a facilité le transport irrégu-
lier de la marchandise.

ROUMANIE

La fermeture des Dardanelles et Pexportation
roumaine. — D'apres le Berliner Zeitung, les chif-
fres suivants, relatifs aux exportations par mer de
la Roumanie en 1913 et en 1914, montrent de quelle
importance est la liberté des mers pour ce pays :

Bois
de construc-
Dates Céréales  Farine tion Pétrole

(En tonnes)
Année 1913 9.,718.922 195.234 188.805 980.426
Année 1914 jusqu'a
la fermeture des
Dardanelles
Annde 1914 depuis
la fermeture des
Dardanelles 249365 37.715 1.080 183.292
Ces chiffres, observe le journal allemand, prou-
vent suffisamment combien la Roumanie,pour tirer
mer Noire.

1.705.520  72.908 - 69.115. 522,901

ETATS-UNIS

Le chantage allemand. — En réponse, pour ainsi
dire, a la note que M. Bryan, secrétaire d’Etat des
affaives étrangeres des Etats-Unis, avait remise
at comte Bernstorff et que nous citions il y a huit
jours, l'avis suivant a été publié dans les journaux
américains pour empécher les voyageurs de sem-
barquer pour I'Europe :

« On rappelle aux voyageurs ayant l'intention
« de s’embarquer pour un voyage sur 'Atlantigue :
« quun état de guerre existel entre I'Allemagne et
« ses alliés et la Grande-Bretagne et ses alliés ; que

la zone de guérre comprend les eaux entourant

les iles Britanniques; que suivant un avis formel
donné par le gouvernement impérial allemand,
les navires portant pavillon de la -Grande-Bre-

‘tagne ou dun quelconque de ses alliés sont sus-

notamuieniy, 99 colis de tissus de laine d'un poids

' -ceptinles d’étre détruits-dans ces eaux, et gue les

total de 13.092 kilos ; c'est ce qu'on appelle : la con- ..
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« voyageurs naviguant dans la zone de guerre sur
« des navires de la Grande-Bretagne ou de ses al-
« liés le feront & leurs risques et périls. »
Ambassade impériale allemande,
Washington,

On s'est ému, en Amérique, de I'incorrecti i
avait presidé a la puhlicitidn de cet mr;:l_c;lo; (Hﬁ
nouveau droit 4 la piraterie que pr-éte-ndai’ent af-
ﬂrm&;r nos ennemis, Tout d'abord, cet avis n'a pas
enipéché les voyageurs de partir, comme # l'ordi-
neire. Pourtant, depuis, une dépéche de New-York
du 5 mai, a annoncé que le départ pour l‘Europé
du transatlantique Megantic, de la Compagnie
Jﬁ?&ﬂli Ségr,da éé annulé, et il a été dit qu'il n'y
4 e courrier J nt de
e é} Lt ter pour I’Angleterre avant de-

Les attaques allemandes contre des vaisseaux
ameéricains. — Un aéroplane allemand a lancé
dans les derniers jours de la semaine derniére. des
b(}ml_)n’a:s‘ sur le vapeur américain Cushing, -qu’i fut
avarié a l'ayant par l'un des projectiles. Ce vapeur
se trouve actuellement & Rotterdam,

Une dppéche de Washington, datée du 2 mai
annoncait que le gouvernement américain prépa:
rm_t, a, ce ‘su-]et,_ une protestation énergique. Or de-
Eu1s on .a appris qu'un autre vapeur de méme na-
tionalité, le Guilflight verait détre torpillé par
un sous-marin allemand .

M Bryan, secrétaire d’Etat aux Affaires étran-
geres deés Etats-Unis, a assuré quune eénguéte se-
rait faite pour préciser les conditions dans les-
quelles a eu lieu cet événement. M. Gérard, am-
])@-ssad-811t' des Etats-Unis & Berlin, sera char’rré: de
d«lem,ander des renseignements au gouyer: ement
allemand sur cet attentat et sur celui dont il est
parlé plus haut.

La presse américaine a fortement élevé la. woix
R?élt f;n recommandant cependant la patience. Le
tul-%—‘,-u-- mffF_Hemld,. t-out:e‘foi§, dams un article inti-

Hok « ﬁl}ld[‘a:j:-ll ,f.an"e a la guerre a I'Allema-
?rneettr.'e") f?n- éclaré qu'il semblait qu’il fit temps de
el t,{sc,.u.n,ke‘ intolérable situation ; « mais

t-1l ajoute, il s'agit de le faire de 1a maniére qus
convient le mieux ». ik

L'Evening Post, de son cbté, a écrit -

« Cetbe affaire fait prévoir la menace des com-

ph;c.altmns les plus sérieuses quil y ait eues j

quici entre L' Amérique et I’Allemagne T

goggefﬁg, PE {f}lltléerll;g,igglesﬁl fqit acte de belligérant

e - o1l s'agissait d'une erre
0n ne saurait la désavouer %Inopuf%ﬁ(ti, uzll,]\?égr;l?il;ﬁl

{)?lrtfe quelles excuses ou n'importe quels « tor-

tlements »  de logiques que l'ingéniosité all

mande est capable d’invoquer, » i

Nt!-t?*: vce(.;r:]tfe-q allemandes de titres a New-York.
0 conirerei américain The Commercial gnd
Financial * Chromicle, du. 10 avril . e
‘on  mandait (]."A'ﬂ’]l‘%tel‘d"l,ll’] m;m’, 0

/i ait msterdas [ trés  grand
noembres ‘de titres sont ex -é-diés{su mul Y AR
%’W?hrmew pour étre \ner?dns a flleﬂg?\tfteee \nﬂ [i\ﬂhzviEl
(1-211: pour le compte d’Allemands. Le correspon-
‘_{ln [d A_J‘gl\stferdam de 1'Evening Post dit que de-
yelﬁju er‘ldlgl)lzltYde. _]n; guerre les Allemands ont re-
o d(; tit(;*gg r():IEI\ t}z??&: 1?0‘;01}1.20]0 millions de dol-

- Le trafic a subi dans ces derniers
t‘l‘l']'lj?s- quelque ralentissement }J:fﬁﬁligébd?-??ﬁ'?“b
cultés auxquelles donne lieu I'énvoi des titl%‘; Lll-
Po‘lit._em's allemands, il est vrai, sont A peiﬂe '1(;
c((:l(]neseulé?}ti ce (}anger, barcel qu'ils trouvent une
o8 TIIIJ;TP‘ Lce(m ]( ans le gain  qu’ils réalisent au
 nse ependant, les- courtiers d'Anisterdam re.
g o.uf‘.ewnt que les titres vendus par eux en Amérique
scient  retenus sur les paguebots et qu'en c)m?uué
(encel on ne fasse a. New-Yorlk l'achat de nduZ
veaux titres & leurs frais, tandis ou'ils QF“I"-Li'-‘- t
obligés de revendre ensuite i perte a Amskféra;rlll

JAPON

L’incident sino-japonais L'inei

. _ , — neident soulevé
par le Japon, dont nous parlions le 23 mars et
ggréin% av!f]ut eéé question le 19 du méme mois a 1a
(6] re 'des Communes anglai 'a. pas
e s anglaises, n’a pas Eencore

Aux demandes du Japon, la Chine

: lu Chine a répon

des cgn‘tle:p}’oppsmmn:s qine le Japon 11;3 ggmﬁig
pas disposé 4 discuter, Toutefois, il n’y a pas en-
core rupture entre les deux pays.

Revue Commerciale

Blés. — La situation aori ¢
itua agricole: reste trés satis-
iﬁﬁgﬁlt% la yéégvetatlon est superbe et les egﬁl}i—
es de printemps i {6} 1
c-eEes rl‘a.u%-}anme. ps sont aussi verdoyantes que
es transactions sont tous i
o jours aussi lourdes':
pe-u“d offres pour beaucoup de demandes, Les 01061[;31?8,
apres une légére hausse au ccmmencement de la
lse}name, o-n-t’(_i-e nouveau flechi et sont a4 peu pres
le? mémes qu'a huitaine. A la Bourse de commerce
f}} courtiers assermentés n'ont pas publié de cote
% icielle, aussi le cours donné n'est-il qu'environ.
1\‘111 cote les 100 kilos, ~départ: Seine-et-Marne
) arne, Aalbe-, Loiret, Seine-et-Oise, Eure-et-Loir,
.S»(gr_'th.g,T Mayen_ne,l' Aisne, 36 fr.; Yonne, Cote-d'Or.
36 .25 Hle-et-Vilaine, 36 fr.; Bretagne, 35 85 : Nord,
Somme, Oise, Pas-de-Calais, 35 & 4 36 fr.; Tou!
: o i 3 _ ; :
rieur-él, 0 %ge|, Vendée, Maine-et-Loire, Loire-Infé-
Les marchés américains m’ont 6té tre i
[ u ' i as été tres -
i:gsesblcgtte! semaine et la cloture ‘e‘s{) calme. On’s oa%g'le
S americains & 40 et 40 50 ca -
Ty s ) caf., et les Plata
Prix du Blé sur les grands marchés
(Lies 100 kilogrammes)
Ville 7 avril)14avril|21 avril|28avril] b mai
g 1916 | 1915 | 1915 19}!&331 | 1015
S _ : Fr. Fr. Fr. Fr. 1807
Lau(f (disponible)....| 82 25 | 82 50 | 32 95 33 2 | 85 25
LG ; d6 95 | 86 28 | 37 41 | 37 96
New-%oo'l' 85 87 | 86 5/ | 37 09 | 36 80
b ork 3 3209 | 8357 [ 3309 | 83 15
v_ago =9 8512909013066 ! 3088 | 30 95
Ins. — La production des vins en Fr
. 1 d : ‘ance
compris la Corse et I'Algérie) s'est élevée i 59 (nnl(l};E
-l-1p'ns 856.779 hegtoht.nes qui, ajoutée aux stocks
-e.nsta‘n-ts‘ de 0,719,546 hectolitres, forme un total
da‘a ressources de 65.576.325 hectolitres. En 1913, la
1&(.‘911;@- et(mt de 44.171.756 hectolitres et les stocks
de 3.791.899 hectolitres, soit, en tout, 47.963.655 hec-
tolitres. Les ressources pour la campagne 1914-1915
so:ﬁt done superteures de 17.612.670 hectolitres 3
celles .dont on disposait au début de la campagne

- 1913-1914.

oo tus de 50 % de la production de 1914 a 66 four-
n(l*% paj\ les 6 départements du littoral méditerra-
Villl‘l.d' ‘}llgpfomt de vue de la force alcoolique des
trfL;t e 1" la. récolte se subdivise ainsi : vins ti-
\-'i;m t_lg]:(rjmsu de 11 degrés, 54,981.162 hectolitres. :
s vant 11 degrés, 3.368.800 hectolitres ; vins
T’I}“'sanl plus ide 11 degrés, 1.506.816 hectolitres
tT\thf;ucL u-tw Idu ]vg‘g;{pzi(%c francais en état de prod-uc-
1le est de 1.924.662 hectares, avant produi

>, est ! ares, ayant produit un
moyenne de 39 hectolitres, et le nom‘b}re des Vit'e
culteurs est de 1,471,984 sl
qe.Li} 'S{t‘ua.tlon vinicole est toujours stationmaire et
- ezs‘%ur}tk heaucoup de la pénurie de la main-
wm:}llv;'eﬂq ,1-.111551 convient-il de rappeler que les pri
; LErs de guerre peuvent &tre emplovés : :
I pe »employés, sous cer-
E‘itltlrtles conditions fixées par le mirfli-czh'e de l’ALcrerli
ulture, aux travaux acricol s qui DA
LU ; ave agricoles, ce qui pourraif
ijg;mcttm @ certaing de nos \'it.iculteﬂrs' pdnnt ]‘l-Il
personnel est mobilisé, de s'occuper attentivement

(‘ t H - i A - 3

€St la un risque C()”t] e ]etluel on  ne [ 8 aS=
=] 10k S as

surer qu a un '[LLU.X ‘eiolbltant. 3
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En Algérie, la végétation est merveilleuse et la
vendange se présente bien. Dans le Bordelais et
.dans le Sud, un temps froid a retardé quelque peu
la culture, mais malgré cela les perspectives sont
excellentes, et l'on espére que le vignoble est de-
sormais a l'abri des gelées tardives,

Les affaires sont toujours calmes, et ne se trai-
tent quaun fur et & mesure des besoins de la con-
sommation. On note pourtant une légére tendamce
4 la reprise et, dans le gros, les prix sont fermes,
surtout pour les vins ordinaires. Les difficultés de
transports ne sont pas encore complétement apla-
nies, les ports de Rouen, Cette, Marseille étant
toujours encombrés. La futaille fait défaut.

Ia cote des courtiers assermentés donne I'Ara-
mon 7° & 8 de 18 & 20 francs ; Montagne 92, de
20 a 22 francs ;Minervois et Corbiéres 10°, Ide 23
3 25 francs ; Roussillon 100 & 11° de 24 & 26 francs;
Algérie, rouges 11° a 12°, de 24 a 26 francs, et
blancs, de 27 a 29 francs 1'’hecto nu pour mar-
chandise courante, franco quai ou gare Paris, con-
ditions habituelles des transactions en gros.

Métaux. — D'aprés la circulaire Merton, les
stocks visibles de cuivre en Europe au 30 avril 1915
Sélevaient & 91.487 tonnes, contre 29.371 tonnes au
15 avril, Soit une augmentation de 2.116 tonnes sur
la quinzaine précédente .

La production du cuivre dams le monde en 1914
g'éleve a 893.085 tonnes,
tonnes sur celle de 1913, soit un fléchissement de
plus de 10 %, provenant des Etats-Unis, de I'Espa-
gne, du Mexique et de T'Australie, alors que seule
la production de I’Allemagne, estimée & 30.000 ton-
nes, est en augmentation d'environ 5.000 tonnes sur
l'année précédente.

On cote sur la place de Paris : cuivre en lin-
gots et plaques de laminage, livrables au Havre ou
3 Rouen, 244 francs, contre 234 25 a huitaine ; zine,
bonnes marques, Havre ou Paris, 195 francs, en
avance de 35 francs sur la semaine précédente ;
1'4tain Détroits cléture & 444 fr., contre 470 fr., et
le plomb reste inchangé & 66 fr. 50.

Cours des Métaux a Londres

(La tonne de1.016 kil. 048)

7 avril | 44 avril | 21avril | 28 avril | 5 mai
1915 1915 1915 1915 1915

e £sh. d| £sh d| £sh d| £ sh. d.| £sh.d.

Disponible. .| 69 : 6| 76 10. 0| 81 5 0] 76 0
A 3 mois... . 0l 77 5 6] 8210 5
Jtain : dispon " 0[167 15 0164 15
— a3 mois ...|165 0167 10 3[165 10
Zine : disponible -.| 42 4 6] 45 10 0] 46 10 0] 59 0
Plomb étrang.:disp.| 22 10 0 0l 21 2

Meélaux

9210 0] 20 12 200

PETITES NOUVELLES

<+ L'assemblée générale annuelle du Crédit -

Lyonnais a eu lieu & Lyon le 29 avril écoulé, sous
la présidence de M. Emile Béthenod.

La répartition a été fixée & 25 framcs par action,
représentant lintérét a4 5 % sur lae capital, et
payable comme suit : 12 fr. 50 le 10 mai prochain
ot 12 fr. 50 le 25 septembre prochain. Ensemble :
25 fr., moins les impots. :

Toutes les propositions du conseil figurant &
Yordre du jour ont été votées & I'unanimité.

MM. Bo et Chanove, administrateurs sortants,
ont été réélus. ;

MM. Le Myre ‘de Vilers, Théodore Vautier,
Pierre Tresca et de Trégomain ont étée nommeés
commissaires pour un an.

<+ Les actionnaires de la Sociélé Genérale se
sont réunis hier en assemblée générale.

Nous reviendrons sur le rapport treés intéressant
présenté par le Conseil dadministration. Bornons-
nous & dire aujourd’hui que le produit net, tous
amortissements déduits, s'est élevé & 10.256.000 fr.,
résultat, en fait, dun seul semestre productif, Ce
solde a 6té reporté & mouveau, et il a été prélevé

en diminution de 91.775

sur les réserves qui, apres ce prélevement, attein-
dront encore 128 millions de francs, la somme mé-
cessaire pour distribuer aux actions un intérét de
4 9/, soit 10 francs par action, moins les impots.

I’assemblée a fait un chaleureux accueil aux
déclarations du Conseil, et a voté & l'unanimité
moins deux actionmaires toutes les résolutions qu'il
lui a présentées.

<+ L'assemblée générale de la Société. ano-
nyme de I'Agence Fournier, réunie le 4 mai sous
o présidence de M. Léopold Mabilleau, président
du Conseil d’administration, a adopté, a l'unani-
mité, les résolutions qui lui étaient soumises.

Le dividende de l'exercice 1914 a été fixé : 45 fr.
pour les actions privilégiées, 20 fr. pour les actions
ordinaires.

L'assemblée générale a donné quittus de sa ges-
tion dadministrateur & M. Saint-Germain, qui a
cru devoir se retirer du Conseil d’administration
de I'Agence Fournier & la suite de son élection a
la vice-présidence du Sénat. ;

Elle a ratifié la nomination de M. de Lalande,
ministre plénipotentiaire, en remplacement de
M. Saint-Germain.

L'assemblée générale s'est associée, a l'unani-
mité, aux paroles émues par lesquelles M. Leo-
pold Mabilleau a rendu hommage a Sully-Brunet
et a Lafferrerie, morts pour la Patrie, ainsi qu'au
salut fraternel envoyé par le Conseil d’administra-
tion et la Direction de 1’Agence Fournier & ses au-
tres collaborateurs qui; au nmombre de 53, sont ac-
tuellement sous les drapeaux.

Marché Financier

Paris, le 6 mai 1915.

Lirrégularité que nous constations il y a huit
jours dans la tenue du Marché a persisté ces der-
niers jours, Au reste, les transactions sont demeu-
rées restreintes sur presque toute la ligne, et le
détachement d’un certain nombre «de coupons, qui
a eu lien mercredi, n'a pas, jusgulici, modifié la
situation.

Parmi les valeurs qui ont détaché un coupon,
citons : action (Crédit Industriel et Commercial,
5 fr. 208 ; action Est, 35 francs brut ; Paris-Lyon,
40 francs brtit ; Docks et Entrepots de Marseille,
90 francs ; Compagnie Générale Francaise de
Tramways, 20 francs également ; Rio-Tinto oridi-
naine, 40 fr. 862 ; Dette Egyptienne Unifiée ; Bons
du Trésor Japonair 5 9% 1913 ; Russe 4 9% 1896 ;
Russe 4 9% 1898 ; Russe 4 9, 1867-1869 ; Russe 4 9
1893 ; Russe 3 9% 1896 ; Russe 5 9% 1906, etc.

On cloture ainsi sur les principales valeurs :

Aw Parquet. — 3 0/0 perpétuel, 72 fr. 50 ; 3 1/2 0/0
amortissable, 90 fr. 90 ; Banque de France, 4.5304r.;
Banque de (Paris et des Pays-Bas, 845 fr.; Comp-
toir National d’Escompte, 730 fr.; Crédit Foncier,
720 fr.; Crédit Lyonmais, 1.005 fr.; action Est,
779 fr.; Paris-Liyon-Méditerranée, 1.0456 fr.; Midi,
987 fr.; Nord, 1.395 fr.; Orléans, 1.150 fr.; Métropo-
litain, 454 fr.; Nord-Sud, 113 fr.; Omnibus, 460 fr.;
Suez, 4.350 fr.; Egypte Unifiée, 89 fr. 90 ; Exté-
rieure. Espagnole, 85 fr. 10 ; Russe 4 9 1889,
76 fr. 50 ; Russe Consolidé, 1 et 2¢ séries, 76 fr. 25;
Russe 3 9%, 1891-1894, 65 fr.; 5 9% 1906, 91 ir. 70 ;
Nord de I'Espagne, 361 fr.; Saragosse, 364 fr.; Sos-
nowice, 950 fr.; Briansk ordinaire, 348 fr.; Rio-
Tinto ordinaire, unités, 1.562 fr.

En Banque : ‘Toula, 1.235 fr.; Maltzof, H41 fr.;
Bakou, 1.500 fr.; De Beers ordinaire, grosse cou-
pure, 301 fr.; Chartered, 16 fr. 25 ; Crown Mines,

117 fr. 50 ; Modderfontein B, 121 fr.; Rand DMines,

123 fr. ; Cape Copper, 84 fr. 50 ; Tharsis, 164 ir.;
Malaceca ordinaire, 102 fr. :

L' Adnunistrateur-Gérant : GrorcEs BOURGAREL.
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