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SITUATION HEBDOMADAIRE

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

Encaisse
métallique
T A

Ar-
gent

PRINCIP. CHAPITRES
e ——— ————

Taux de
l'escompte

fiduciaire

Or

P ) [ —

FRANCE — Banque de France

93 juillet....) 4.104| 640 || 6.912 1.541| 739
926 juillet...| 5.300| 261 |{20.202 |[2.588 | 1.734[1.142
2 aoldt.....| 5.303| 9261 (|20.312 ||2.619 | 1.838(1.127
9 aout.....|-5.305] 261 []20.435 {|2.580 | 1.799|1.126

ALLEMAGNE — Banque de ’Empire

1914 23 juillet....| 1 696 2.364 | 1.180] 939) 63
1017 14 juillet...| 3.072 10.801 || 6.669(13.042| 19
1917 93 juillet...| 3.902| 10.787 || 6.853(13.327| 12
1917 31 juillet... | 3.003 10.086 || 7.310(13.910] 12

ANGLETERRE — Banque d’Angleterre

1914 23 juillet...)1.004 733 1.055) 841
1917 19 juillet...|1.330 938 3.118|2.817
1917 26 juillel...[1.438 985 || 3.128/2.507
1917 2 aout.....|1.311 1.012 3.219|2.766

DANEMAREK — Bangue Nationale

1914 31 juillet...] 410 219
1917 30 avril.....} 252 421
1947 31 maiitiloe 1959 1 418
1917 30 juin.....1 276 426

ESPAGNE — Banque d'Espagne

1914 10 juillet...] 543 730 || 1.919 498 446
1917 921 juillet...|1.634 749 || 2.549 824 433
1947 28 juillet...|1-6614 750 |f 2.553 831 430
1947 & solt.....[1.718 743 || 2.585 560 430

HOLLANDE — Banque Néerlandaise

1914 25 juillet...| 340 17 652 10 185
1947 30 juin 1.316 16 |[1.605 126 127
1917 7 juillet...[1.320 15 |[[1.632 97 126
1947 14 juillet,..|1.311 15 |]1.611 105 125

ITALIE — Banque d'Italie

31 juillet . ..|1.105 3.086 || 245 | 586
20 jUin.....| 836 5999 | o11 | s40
30 juin,....| 834 4.467 |[1.101 | 552
10 juillet...| 835 £.595 [|1.001 | 566

ROUMANIE — Banque Nationale

1914 18 juillet....| 154 414 14 237
1917 14 janvier...| 493 1.485 178 210
1917 21 janvier...| 493 1.501 209 210
1917 28 janvier...| 493 1.514 205 211

RUSSIE — Banque de I'Etat

21 juillet...| £4.270| 197 [| 4.358 698 | 1.049
21 juin 3.941| 341 |133.077 |[5.661 [27.372
29 juin. ...| 3.949| 344 {33.579 |[5.834 |928.203
6 juillet,..[ 3.948| 337 ||33.932 [|5.805 !28.679

Circulation
T G/cour
et dépots
particule™
Porte-
feuille
escompte
Avances
s8* valeurs
mobiliéres

1914
1917
1917
1917
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1914
1917
1917
1917

1914
1917
1947
1917

SUEDE — Banque Royale

31 juillet...| 146 B 320 109 236
31 mars .... 6 614 195 355
30 avril 6 608 182 328
31 mai 6 607 174 834

SUISSE — Banque Nationale

1944 93 juillet...| 180 268 51 94
1917 /15 juillet .. .| 4 516 197 201
1917 3 Juillet ... | 340 506 105 159
1917 31 Juillet...| 339 535 133

1914
1917
1917
1917

i
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o

()8 0d) 8 §
fe s

REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MUNETAIHE

Change de Paris sur (papiei‘ court)

16 11 18 25 1
juillet [ juillet | juillet | juillet | aont
1914 1917 1917 1917 1917
Londres....... 25.224 25.174| 27.455] 27.155] 27.155 27:155
New-York 518.25 1516 » [570 » [570 » 570 « [570 »
Espagne 500 » 1482.75 1668.50 (657 » |662 » 658 50
Hollande. 208.30 {207.56 [238 « [237.50 {238 » 238.50
Italie 100 » 1 99.62 | 79.50 | 79.50 | 79.50 | 79.50
Pétrograd 266.67 1263 » (138 » [33.50 {123 » 125.50
Scandinavie .. |138.89 [138.25 |178.50 [179.50 185.50 |194 »
Suisse ........[100 » [100.03 [122.50 125 » |126 » [128 »
Canada .......|518.25 » 573 » [574 » [574 » |575 »

Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres

16 11 18 25 1

Unités| juille | juillet [ juiflet | juillet | aont

1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917

Londres ......|100 liv.| 99.82 107.66 [107.66 [107.66 [107.66
New-York.....| » dol.| 99 56 109.99 1109.99 |109.99 {109.99
Es[lm ne. .....| » pes.| 96.55 131.40 1132.40 |131.70
Hollande......| » flor.| 99.64 114.01 |114.25 114.49
Italie.........<| » lire.| 99:62 79.50 | 79.50 { 79.50
Pét[‘ograd » Thl.| 98.62 50.0625/46.195 [47.0695
Scandinavie .. | » cou’| 99.46 129.24 1133.56 |139.68
Suisse........[ » fr. .[100.03 |122. 125 » 1126 » [192B «
Canada » dol. » 110.76 |110.76 |110.95

Ghanges de I.ondres sur : (cheque)

16 A0 A7 24 31
juillet | juillet | juillet | juillet juillet
1914 1917 1917
25.1831 27 4 375 405 425
4.871 gl 4.763 4.76%| 4.76%
Espagne : 25.90 | : 20,70 ) .78
Hollande...... 2 12 § 5 .535 52 -455
Llaltens i s - D .38 .35 .32 | 34 40
Pétrograd.....| 94. 5.80 [206. 2174 5.4 954
Portugal
Scandinavie...
Suisse ...... .

Pair

Pair

; : A » »
18.15 ; .15 .95 | 14.90 325
25.92 | 25. GF 2h .95 50
Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres :
16 10 17 2% 31
Unités | juillet | juillet | juillet juillet | juillet
i 1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917
Paris......... [100 fr. [100 14 |91, 92.07 | 92 035 91.97
New-York....| » dol.| 99.90 (102.15 [102.15 [102.15 [102.15
Espagne » pes.| 96.641122.33 |121.84 [121.55 [191.37
Hollande » flor.| 99.87 (104.96 [104.96 |105.1p .70
i » lire | 99.82 | 73. 73.43 | 73.49 .32
» rou. | 98.77 | 45. 43.49 | 41.76 b1
» mil, | 86.69 | 58.42 | 60.06 | 60.06 .06
» cou.|100.85 1119.86 |119 08 |121.83 .76
» fr. 1100.17 H12.85 1113 36 l114.90 l117. 31

L'allure générale du marché durant Ia semaine
est restée ferme. Le chéque sur Londres et le cable
transfert sur New-York ont été particulierement
recherchés ; la majeure partie des transactions
s'est effectuée aux,cours respectifs de 21,15 1/2 et
5,70, auxquels le change est livré pour les besoins
commerciaux ;- cependant, toutes les demandes
appuyées de justifications n’ont pu etre intégrale-
ment servies, et le solde a. contribué a accentuer
ld hausse sur le marché libre. La livre sterlino g
cloture, le 8 aout, a 27,48 1/2, contre 27,42 lo Ter:
le dollar a passé de 5,75 1/2 a 5.77.

Les couronnes scandinaves ont ou des variations
diverses : la. Sueéde se retrouve 3 193 112, aprés
avoir coté 19 ; la Norvége a fléchi au début de
la semaine de 180 & 173 1/2, pour remonter ensuite
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a 177 1/2, cours auquel elle a cloturé le S;lpu..r
contre, le Danemark a monté sans mierl_'uptlon.s,
passant da 170 & 176. Le I'Lm'iﬂ holla‘nda'fsj gagne
4 points, 4 242 1/2, aprés avoir atteint sz._ Des
dépéches d’Amsterdam fmnoncen_t que le bilan de
la Banque Néerlandaise, au 31 11}1:1'181;, accuie 111_119.
augmentation de l'encaisse-Or (.lepas-_s'ant 12 mil-
lions de francs. I1 semble que cet or soit une partie
des 56 millions de marks sortis la semaine prece-
dente de la Bangue d'Allemagne. 1

La piastre espagnole est restée & peu pres sta-
tionnaire. On a coté 6,57 1/2 le 8 aout, {‘.()llt‘]_"[’!
6,56 1/2 la semaine précédente. g;a Gaceta a publié,
il v a quelgues jours, les chiffres (.@u commqrc‘e‘
extérieur de I'Espagne pendant les cing premiers
mois de Pannée en cours. L'excédent tlesl exporta-
{ions sur les importations, métaux précieux non
compris, a 6té de 198 millions de pesetas, en aug-
mentation de 95 millions par rapport & la période
correspondante de 1915 ; mais il est SQHS'iblCIIIE'.l-lt
inférieur au solde créditeur des cing premiers mois
de Tannée 1916, lequel avait eté de 243 millions.
Le change italien est en réaction a 77,50. :

La hausse du franc suisse s'est encore acce_ntgee :
le 1 aoft on cotait 1,28 ; le 8, le cours s'était éleve
& 1,32 1/2, et les demandes restaient importantes.
La Gazette de Lausanne a demandé au Gouverne-
ment fédéral la négociation dun crédit de 40 ’m_11«
lions. Le méme journal croit. savoir que les qz’g{hts
suisses & LAllemagne s'éleveraient & 20 millions
de francs par mois : ils seraient, dit-on, u_garantls
par des titres hypothécaires de tout premier ordre
et par la signature de la Bantgue d‘I%mp‘rre'-n; _la
Confédération n'aurait pas 4 donner sa garantie,
contrairement & ce qui avait été primitivement an-
nonecé, et le taux des avances dépasserait 6 %4

Des conférences ont eu lieu 4 Berne au sujet des
crédits a ouvrir aux belligérants ; il a été décidé,
a la suggestion du Conseil fédéral, de créer une
banque spéciale qui s'appellera Société anonyme
pour le Commerce ertérieur suisse. La Commission
chargée de la création de cette banque va se mettire
en rapports avec les grands iD(,h_lSt]'iEllS, lcs: cOoIm-
mercants de houille en gros et les usines @ gaz,
afin de savoir dans quelle mesure ces établisse-
ments sont disposés & participer a la création de
la Banque et & lui fournir les capitaux nécessaires.
Notons que I’Allemagne avait déja obtenu en 1916
50 millions de franes, puis successivement 25 et

18 millions en 1917 Pendant toute cette période, .

les avances de la Suisse a4 la France ne se sont
élevées qu'a 50 millions. Il est pénible de constater
la différence de traitement accordé par la Répu-
blique helvétique a la France et a I'Allemagne, et,
il faut espérer que nofre Gouvernement insistera
énergiquement pour obtenir les facilités qui lui
sont nécessaires. Si la Suisse a un besoin urgent
de la houille allomande, elle recoit des Etats de
I'Entente des produits qui ne Iui sont pas moins
indispensables, ainsi que le font remarquer les
Basler Nachrichten. « Ceux-ci nous fournissent du
pain et, au surplus, une grande quantité de ma-
tieres premiéres indspensables @ notre economie
publigue, que nous ne pourrions pas obtenir des
Puissances centrales en les payant méme dix
fois plus cher, pour le simple motif que les stocks
dont eces Puissances disposent ne suifisent meéme
pas & leurs propres besoins. La valeur totale des
marchandises tirées des Etats de I'Entente dépasse
de beauncoup la valeur des cnvois de charbon de
I'Allemagne. »

Le rouble a cloturé a 124, en i)aisg-e de 1 12
point. La tendance reste i’ai])‘lel‘f}n raison d_o I'in-
certitude de la situation  politique, militaire e
é¢conomicgue. De nouveaux _1'ense1gpcmenits unt_. été
recus au sujet des dispositm_ns prises par le (I;uu.
vernement russe pour restreindre les B-XpU'l'té:I.“Hﬂ:-‘.
de capitaux. Les banques' et autres malsons étran-
géres faisant des affaires avec la Russie restent
entiorement libres de disposer de tous les soldes
en roubles qui figuraient a leur crédit en Russie
avant le 29 juin, cest-a-dire avant la publication
de la loi; elles peuvent le faire sans aucune au-
torisation spéciale. Mais, en ce qui concerne les
nouveaux versements en roubles qui seraient faits
au compte détrangers, s'ils se }’zl.ttew.]'lgm. a des
opérations engagées avant l‘gntree en vigueur de
la loi, une autorisation spéciale du ministére des
Finances est nécessaive dans chagque cas.

Cours des changes de New-York sur :
16 7 17 2% 3

ir | juillet|juillet | juillet | juilket | juilles
2l 3‘1914 J19!'7’ 1917 1917 || 1917 1917
RN e st [ D 5.16%| 5.75 %.76% | 5.761 | 5.764
S 4.ss§ 1871l 276 | 46| 4765 | &:76%
95,28 | 95.06 | » »| (1) [» » [» »
800195 » &4 st ld/4 ] a3
en or 4 New-York de 100 unités-papier
; de monnaies étrangéres
n 1 13] '2'?1 t]] 3‘%1 t
Unités| juillet | juillet | juillet [ juillet | juille
J191‘?. 1017 | 1917 | 1917 | 1917
100 fr. | 100 27| 90 13| 90 03| 89 94| 89 90
100liv.| 100 19| 97 91 97 91| 97 91| 97 o1
- sgmk.| 99 67] .. .. » » » » »o»
. 1100fl0". » | 102 31| 102 77| 102 77| 102 93
Changes sur Londres a
(Cours moyen du mardi)
15 17 24 31 T
juillet | juillet | juillet | juillet aoit
1914 1917 1917 1917 1917

Valeurs 4 vue

Alaxandr&e
Pétrogra .o

jo-de- iro .| 16.7/8 -
Bloals el 9 3/4 12 23/32| 12 9/16

97 21/32| 97 7/16| 97 7/16 | 97 7/16| 97 1/8
95 80 246 .. 228 .. 2921 3/4 218 3/4
13 11/16} 43 ../..] 13 1/32 | 13 L:’s,ﬂ@‘ﬁ
Valparaiso 12 17/32
Cable transfert

Calenits

aleutta .. o
Hong-Kong.. L 11.10 5/16|2
Shanghai 2.5 3/4 13. !
Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16} ¢ fi 3 g y
Montévideo 51 3/32 Al 3/ | ¢ A
SINgapour co..sesss 2.3 15/16/2.4 5/ A4 : );
Yokohama 2.0 3/8 |2. & /8

Variations du mark a

96 3 10 17 g 3

juin | juillet | juillet| juillet | jui juillet
1917 1917 1917 1917 1917

1.3 31/32
1.3 31/32

New-York(1)
{pair: 95 8/8) e k] L ] (e
Amsterdam
(pair : 59 3/8
Cours . oL
Parité.
Perte
Genéve
(pair : 123 47 i
4 87 75 63 25
3 54 88 51 44 51 2;
R 46 02 | 45 12 .;;
Le change sur Vienne & Genéve est coté ) U,
clest-a-dire que la perte de la couronne est d’environ
61= 72 9.
Métaux précieux et Escompte hors bangue a Londres
7 7 5 7l
fév. | mars | avril | mai
1917 1917 | 1917 | 1917 | 1917

ASa LT T
jnin’ | juillet | aouk
1 1917 | 1917

77 9
Cours de l'or...|77 9 71.9 779 (779 77 9 77:3’ s
Ggursd.l'arg'ent 37 1/2 |37 3/16/36 5/8 [3715/16[38 1/4 [39 3/4 |4V 1/2

wpte hors
A 5 1/161 & 7/8 b4 17/32) 4 3/4 14 23/3214 13/10

banque 4 95/32

(1) Depuis le 30 mars 1917 le: cours du mark et de la courcnne
n'est plus coté a New-York.
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LA SITUATION

Sur les fronts occidentaux Ila situation ne
gest guére modifiée durant cebte huitaine. En
Flandre, les Alliés n'ont pu que consolider le
terrain gagneé, le mauvais temps qui a trans-
formé tout c¢e pays en marécages ayant empéché
toute nouvelle avance. Sur le front oriental
l'avance des Austro-Allemands a continué. Ils
sont arrivés maintenant a la frontiére russe
quils ont déja dépassée en certains endroits.
Mais sous Dlénergique impulsion du nouveau
couvernement, de Petrograd, la refraife se faif
déja plus meéthodique et les armées russes rede-
viennent plus stables.

Au courant de la semaine derniére, I'amiral
Lacaze, ministre de la marine, et M. Denys
Cochin, ministre du blocus, ont donng leur dé-
mission. ‘ :

Des changements ministériels ont eu lieu, &
Berlin, conséquence naturelle du changement
de chancelier, On-croyait & une inauguration du
fameux régime parlementaire promis par l'em-
pereur, Or, deux seulement des nouveaux mi-
nistres (appartiennent au Reichstag tous les
autres sont de vieux fonctionnaires prussiens
appartenant aux partis réactionnaires. La presse
berlinoise de gauche est unanime & ecritiquer
vivement les changements de titulaires au gou-
vernement de I'empire et au ministére de Prusse.

La Morgen Post, de Berlin, radicale, en pu-

bliant la liste des nouveaux ministres, la qualifie
de « la plus grande déception ». « On g'est passé,
dit ironiquement- ce journal, du Reichstag qui
avall besoin de tant de repos. »
_ La presse allemande a d’ailleurs d’autres su-
Jels de préoccupation & lextérieur ; deux mnou-
veaux Ktats viennent de déclarer la guerre a
'Allemagne : la wépublique de Libéria et la
Ghine. Ces deux coups Jui seront également sen-
sibles : les intéréts économiques que I'Allemagne
avait en Chine sont énormes.

A l'occasion du froisitme anniversaire de I'en-
trée en guerre de I’Angleterre un grand meeting
a cu lieu & Londres, au Queen’s Hall, sous la
présidence de lord Grewe. M. Lloyd George y
a prononeé wn important discours. Nous en
exlrayons ce passage essentiel

« La guerre est un chose atroce, mais il v a
quelque chose qui serait pire que la guerre
ce serait une mauvaise paix. Le monde vacille-
3‘.“.5,”bverl}bleralt sur ses bases, de guerre en
guerre. 'Nous devons en finir cette fois. 11 faut
que cette guerre soit- la fin des miseres du
monde.

« 11 faut que cette guerre élimine pour. jamais
l guerre du nombre des calamités mondiales.

[1 faut que notre victoire soit si complete
que les libertés nationales ne sojent plus jamais
menacées,

« Quand les hommes d’Etat allemands parlent
(fl” ;;fafx 1ls n’arrivent jgm_gis_ 4 prononcer distine-
m-m”ﬁ l}c m{t)L « restauration », ils hégayent

and 16 mot arrive a leurs lévres. Or. ava
ue nous puissions parler de paix \ilof'a’.usnldlrll{]?
te mot restayration ait 66 nettement pror s

: J g f 3L , prononeé
bar les chefs de I'empire allemand. Il faut qu'ils
dpprennent a le promoncer couramment : nous
VErrons apres. » :

Les Etats-Unis enfrent de plus en plus dans
la guerre avec toutes leurs ressources.

Le département d’Etat vient de décider T'appel
de 500.000 hommes, qui seront incorporés par
fractions et & intervalles d'une ou deux semaines.

Des statistiques publiées & Washington, il ré-
sulte que, depuis le 1 avril 1917, plus de
1.750.000 hommes se sont volontairement enrdlés
dans l'armée ef dans la marine, ef que plus
d’'un million d’hommes, complétement équipés,
sont actuellement sous les armes. :

Un grave conflit est sur le point de naitre en-
tre la Grande-Bretagne et la Hollande. En effet,
la décision de la Hollande de relaxer le sous-
marin U=30, venant aprés le non-internement du
contre-torpilleur allemand V-69, en janvier der-
nier, va sans doute forcer la Grande-Bretagne
de prendre les mesures nécessaires, si la Hol-
lande s'obstine & relaxer les navires allemands
refoulés dans ls eaux hollandaises, :

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Le temps pluvieux et orageux (qui sévit depuis
plumeuys jours dans les Flandres a beaucoup géné
les opérations importantes. Mais de nombreux

-coups de main ont été exécutés avec succes tant

par les troupes francaises «que par nos alliés an-
glais et méme, selon le communiqué de sir Douglas
Haig, nos soldats ont réalisé au nord-ouest de
Bixschoote une nouvelle progression.

Tout le long de la cote flamande, dans la région
de Nieuport-Lombaertzyde, les tommies effectuent
egaler_nent. presque sans interruption des raids
reussis qui leur ont rapporté des prisonniers,

On annonce, d’ailleurs, que Guillaume II  se
trouve actuellement au quartier général du kron-
P]m‘nz de Baviére, ou il passe en revue et partant
ﬁl.)]-l?;tlz’ee. de palabres les divisions prenant part @

Dans les secteurs francais du Chemin des Dames
et de Verdun, la lutte d’artillerie est toujours tres
vive. Au nord de Verdun, le hombardement caene
en intensité dans le bois des Cauridres et au nord
de Douaumont, Nos troupes ont rejeté le 7 aotnt
une attaque des bataillons de choc ennemis. En-
fin, dans les environs de Saint-Mihiel et en H'aute-
Alsace, des tentatives de coups de main ennemis
le 8, ont échoué compldtement. ' %

Le ton des communiqués russes devient meilleur
depuis quelgues jours, Sans doute, nos alliés re-
culent toujours, mais en certaing points de Buko-
vine orientale ils résistent parfois victorieusement
aux attavques: allemandes et autrichiennes. 1ls onf
également réagi avec beaucoup d'impétuosité sur

la frontiére de Podolie.

l LcI seul événement malheureux consiste en la
(;is lJ(',T 16811;%1 atnld.le‘ dans -le|§ positions Lusso-roumaines
il atcheff au nord de Focsani. Mais de ce
cote rien n'est perdu ; le terrain gagné par les atta-
ques alﬂlgma;ndes n'est pas considérable. Jusqu’a
present, il n'y a pas lieu de s'inquiéter des consé-
quences de ce coup de surprise dont le succds était
particuliérement do aux effets de Partillerie de
Mackensen, 4
~ Le tout est de savoir si celui-ci dispose de tres
forts contingents pour exploiter  cette breche 1..n
tqut cas, la résistance Tusso-roumaine 0‘51,'11’(‘:3
vive, : :
- Une activité plus intense des détachements ita-
liens a donné lieu a des escarmouches et & de hréves
fusillades sur le front du Trentin, tandis que sur
le Carso laction réciproque des artilleries est des
venue plus vive. Tt
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QUESTIONS DU JOUR

La Question de ’Avoine en France

Plusieurs de mnos lecteurs am’ont f’:_cri_l., relative-
ment & mon derniér article sur la Quéstion du blé,
quen fixant le prix de réquisition par quintal 2
50 francs pour le froment et @& 42 francs pour
I'avoine, le gouvernement favorisait la production
de Iavoine au détriment de celle du froment, car
en raison dé la différence des frais de culture exis-
tant entre  les deux céréales, les cultivateurs
avaient tout intérét & semer de l'avoine plutot que
du blé. : 7

L’objection ne me parait pas fondée en ce sens
que, contrairement i ce que certains de mos corres-
pondants supposent, le rendement 1oyen (l'e
lavoine par hectare n'est ' pas sensiblement supe-
rieur, pour l'ensemble de la France, au rendement
moyen du froment. . : :

Pour le prouver il me suffira de rappeler la
moyenne du rendement annuel des d-:aux céréales
pour la période quinquennale 1909-1913 ayant im-
médiatement précédé la guerre :

: Rendement moyen a Uhectare

Période 1909-1915

Froment.... 13.3 quintaux
oir
i

Avoine ; el 3.

8i ce rendement moyen, tiré de la statistique offi-
cielle, était obtenu en 1918, I'hectare de blé produi-
vait 665 francs et lhectare d’avoine seulement
‘575 fr. 40. Le gouvernement, qui s’est certainement
appuyé sur des renseignements precis, a donc tenu
compte de la ditférence des frais de culture signa-
lée par nos correspondants. :

France

o

Nous sommes dailleurs dans la facheuse obliga-
tion dimporter de avoine en meme temps que du
froment et nos achats a l'étranger se traduisent,
dans les deux cas, par des sorties d'or qu'un reléve-
ment sérieux de production de I'une ou de Tautre
des deux céréales atténuerait tres heureusement,

En ce qui concerne spécialement Pavoine, notre
produclion moyenne annuelle, pour la période 1909-
1918, fut de 51.569.000 quintaux (représentant les
13,7 quintaux & Vhectare rappelés ci-dessus) et notre
importation moyenne annuelle nette de 4.332.000
quintaux. ; ;

Ainsi, avant la guerre, notre production natio-
nale était déja inférieure aux besoins du pays et
nous. devions combler le déficit avec des importa-
tions étrangeéres. Voici le détail de ces importations
pour les trois années qui ont suivi:

Production et Consommation de I'Avoine
en France i
Quantités
mises a la
Production Produc- Importa-  disposition
moyenne tion tions de la
a4 l'hectare  totale nettes  consommation

(Quintaux)

Années
o (Milliers de quintaux)
‘Movenne, :
1909-13. . ...
Année 1914. .. 1229 3. 206 5.012 51.218
SE R L R 10.6 34.626 3.015 42,641
19163 8.0 41,280 0,459 B1.75¢

Kot

13.7 .569 502 55.901

Pour la période 1209-1913 les importations nettes
d’avoine coutérent chague année & la.Trance envi-
ron 70 millions de francs (16 fr. 20 le quintal).
D’aprés notre statistique dounaniere, les importa-
tions de 1914, 1915 et 1916 représentent pour notre

de francs pour la premiére de ces e‘mpe’es, 218 mil-
lions pour la deuxiéme ect 277 millions pour la
derniere.

ES
*

La dépense indiquée pour Tannée 1916 est de
beaucoup inférieure # la realité, car, éfablie
d’apres les prix moyens de ‘1915,- elle suppose que
lavoine étrangere importée cette année-la ne nous
a coité que 26 fr. 40 le quintal, tandis que le prix
effectivement payé par les importateurs francais —
et comprenant & la fois 'achat sur les marchés de
production, le fret, I'assurance, la manutention e
la perte au change , — & dépassé 40 francs.
La dépense totale des 10.479.000 quintaux impor-
tés pendant la derniére année connue a done été
supérieure & 400 millions de francs.
Pour l'année 1917, la méme dépense risque d’éire
plus importante, parce que la diminution de la
surface  ensemencée en avoine (2.986.000 hectares
contre 3.045.000 en 1916) et des conditions d’exploi-
tation plus défavorables laissent prévoir une ié-
colte de 35 & 38 millions de quintaux au maximun,
Ces chiffres, comme ceux que nous avons don-
nés pour le froment, nous montrent brutalement
gque la guerre pese plus lourdement sur lagricul-
ture que sur nos autres sources de production, ef
le moment semble réellement venu de rTéaliser enfin
cette mobilisation agricole, dont on parle tous les
jours, mais qui n'est pas encore un fait accompli.

Nous devons cependant loyalement constater que
depuis quelques mois il s’est produit un change-
ment trés appréciable en faveur des problémes éco-
nomiques posés par la guerre, et nous savons no-
tamment, en ce qui touche particuliérement 'agri-
culture, que MM. Painlevé, René Besnard et Fer-
nand David ont déja fait et continuent & faire des
efforts énergiques pour lui venir en aide.
~ Mais qu’il me soit permis de rappeler ici que le
relevement du prix de réguisition des céréales
qui est évidemment une excellente mesure prépa-
ratoire — n’atteindra pas le but patriotique que
le gouvernement et le Parlement poursuivent, si
la question des engrais chimiques et surtout colle
de la main-d’ceuvre, qui domine absolument {ous
les éléments de la production agricole, ne sont pas
résolues rapidement et dans un sens trés large.

? EpMoND. THERY.

Les Evénements de Russie

Une grave crise politique, qui a remis en ¢ues
tion lexistence du gouvernement révolufionnaire
et peut-etre meéme celle de la Révolution, vient
de se dérouler & Petrograd. Ce fut une mouvelle
phase de la lutte engagée depuis trois- mois entre
les éléments amnarchistes irresponsables et 1'orga-
nisation gouvernementale, incapable, & caunse
deux, de toute action utile. Disons tout de suite
que la victoire semble étre restée aux partis d'ordre
et de gouvernement. i

Cest a la fin de la semaine derniere que la crist
avait éclaté, La défaite des armées russes du sud,
qui apparait avec la clarté du jour eéfre I'ccuvre
unique des traitres et des anarchistes, avait pose
une fois de plus devant la Russie la question detre
ou de ne pas etre. :

Il était évident pour tous que si le Soviet irres
ponsable de Petrograd n’étail pas mis dans I
possibilité de continuer son ceuvre de désorgani-
sation du moral et de la' discipline, tant au front
quia larriére, c’en était fait, a la fois, de la Russie
et de la liberté, Ce Soviet n’avait-il pas imagine,
en effet, de dicter ses ordres au gouvernement re
gulier qui ne devait plus étre quun simple a3 ni
’exécution de ses volontés ; nlavait-il pas imagine
de vouloir résoudre immédiatement la questiol

pays une dépense d'ordre extéricur de 105 millions

agraire par la nationalisation instantanée de toutes
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o B
les terres, réforme que les paysans illettrés consi-
déraient déja comme un partage des terres entre
eux ; Mavait-il pas imaginé de favoriser la frater-
nisation, au front, avec T'armée allemande ; n'a-
vait-il pas imaginé enfin de créer dans chaque ba-
taillon un_soviet de soldats «qui discuteraient tous
les ordres des officiers, quels quiils fussent, et n’exé-
cuteraient que ceux qu’ils approuveraient ?

Telle est Ténormité de ces prétentions, et surtout
de cette derniére décision, qulon se demande - si
elles n'ont pas été inspirées au Soviet irresponsa-
ple de Petrograd par les éléments allemands, qui
ont pu, avec grande facilité, &'y infiltrer et y agir.
En tout cas, elles ont si hien favorisé le fravail
de 'ennemi que la semaine derniére la Russie était
au bord de Pabime, sans gouvernement intérieur et
ses armées du sud fuyant, dégarnissant la fron-
tiere, que les Autro-Allemands passaient .a sa
suite. La Révolution
jours, n'avait pas connu de situation plus tragigue.

Le jour ou Kerensky et ses amis se sont apercus
que tous leurs patriotiques et intelligents efforts
devaient etre annihilés constamment par le Soviet,
ils ont pris la seule résolution gque permettaient les
circonstances ilst ont abandonné le pouvoir et
'ont proposé au Soviet qui, cette fois, allait avoir
la responsabilité de sa conduite. M. Nekrassof,
vice-président du gouvernement provisoire lui a
posé cet ultimatum : de deux choses, l'une : ou
vous laisserez le gouvernement régulier gouverner
4 sa guise et sous sa responsabilité, ou vous pren-
drez vous-meme le pouvoir. Mais il n'y a plus place
pour deux gouvernements indépendajts I'un de 1 au-
tre, qui se contrarient sans cesse. Le Soviet a re-
fuse l}': pouvoir. Mais alors le gouvernement régu-
lier n'a plusi consenti a subir plus longtemps la ty-
rannie du Soviet et, dans une séance mémorable,

‘historique, dans la fameuse réunion de la nuit du

4 aott, a dénoncé le role néfaste de cette orcani-
sation d’anarchie et de ruine. Pendant de lonenes
heures, pendant toute une nuit pathétique le So-
viet a été aceusé, ] :

M. Terestchenko parlant au nom du gouverne-
ment, M. Milioukof parlant au nom des cadets. sont
venus affirmer I'un aprés I'autre que la plus gi‘arlt‘le
erreur de la wévolution avait été lordre donné 2
Farmée par le Soviet, excusant d’avance les trou-
bles et légitimant Iindiscipline, M. Nekrassof Sest
élevé & son tour contre les exigences du Soviet qui
demandait que les membres socialistes du Cabinet
vinssent deux fois par semaine rendre compte de
leurs actes 4 lassemblée. 3

Cest & la suite de cette séance que M., Kerensky
a donngé, en sa personne, la démission de tout le
cabinet et a été prié par toute Iassistance de recons-
utuer: le nouveau gouvernement. :

; Aujourd hui il Y a réussi. Ce que sera ce nouveau
souvernement, nous\le savons par la déclaration
qUa publiée M. Kerensky, au moment ot il entre-
prenait de le former. Ce  document marque une
%I“m‘ SL considérable dans la vie politique de la
1Ssie que S devoir )

s hi;t.log-(;'q]:]%us croyons devoir le citer, comme un
{“::”I:,Jilp mlslrm de I’impnssihil_ité de créer au moyen
“”W; '(t?:;ct reciproque des différents courants poli-
il -!_.L:vah]ﬁggga]lstes que non scmqh-stes, le pou-
acti ol 0l f11r91 qu exige ]_e_;r_lmnent menacant

e me vis foreé de démissionner.

« La conférence du 3 aott des représentants des
Partis  principaux socialistes, démocrates et libé-
raux, apres des débats prolongés, a eu pour résul-
ﬂ‘z_tl‘ que les partis représentés a cette conférence dé-
5"']((1'1{1‘\[:::‘”‘ lﬂu me confier la tache du remaniement du
Bl V‘H(unent. Ne jugeant pas possible, dans les
l‘“lUIlht-LLIl’CeS actuelles o la défaite extérieure ot
I_I;I.']f“;%ugi‘%gal‘tl-ml intérieure trllcnuclent le pays, de
m[.“-t((l';.‘af-;f.lillg au lo_n%'d devoir qui m’est actuelle-
e oniie, je considére ce devoir comume un ordre
EPres du pays de eréer dans le délai le plus cotuirt,

francaise, dans ses pires

et malgré tous les obstacles qui pourraient surgir,
un puissant pouvoir révolutionnaire. Je compte ba-
ser la solution de ce probléme sur ma. conviction
de l'impérieuse et apre nécessité de conduire la
guerre, de soutenir la combativité de 'armée et de
rétablir la puissance économique de 1Etat.

« Faisant partie du gouvernement des la  pre-
miere heure ou toute la plénitude du pouvoir a
passé dans les mains du peuple, je tiens pour indis-
pensable, en procédant & la réorganisation du gou-
vernement, de me baser sur les principes élaborés
successivement par lui et énoncés dans ses décla-
rations. En méme temps, en qualité de chef du gou-
vernement, je trouve qu'il est nécessaire d'intro-
duire des modifications dans lordre et la réparti-
tion du travail du gouvernement. Je ne m’arréterai
pas a cette considération que tout en me donnant
la possibilité de résoudre pleinement le probléme
qui se pose devant le gouvernement provisoire, ces
modifications augmenteront ma responsabilité dans
la question supréme des affaires de I'Etat. »

(C’est comme on voit, la.promesse de rétablir la
discipline dans I'armée et U'énergie directrice dans
le gouvernement.

Sur ce programme a été constitué le nouveau
ministére ou Kerensky, président du conseil, a la
double direction de la guerre et de la marine et
onu fous les partis, méme les cadets, d’abord opposés,
sont amplement représentés. Y est aussi représenté
le socialisme agraire, dans la personne de M.
Tchernof, ministre de lagriculture.

Mais le fait le plus important et qui donne au
nouveau gouvernement toute sa signification est
que le Soviet de Petrograd, contre qui a été formé
le ministere, lui a promis son appui. En effet, les
comités exécutifs du Soviet et des délégués paysans
ont tenu, de leur coté, une réunion commune dans
lagquelle ils ont voté, malgré les protestations des
maximalistes, par- 147 voix contre 46 et 42 absten-
tions, une résolution de confiance & M. Kerensky
et ont approuvé la formation d'un cabinet compre-
nant des représentants de tous les partis qui accep-
tent le programme fixé dans la déclaration du
gouvernement provisoire.

Et la Douma elle-méme, jusquici exclue des
affaires, a reparu sur la scene publique pour décla-
rer qu’il .était indispensable de se grouper autour
de M. Kerensky afin d’assurer & tout prix le salut
de la. Russie.

Voila done le gouvernement reconstitué dans
Punion sacrée et la Russie, autant qu'on peut
croire, sauvée de l'anarchie.

Pour reconstituer en meéme temps l'armée et y
restaurer la discipline, le gouvernement vient d'en
donner le commandement supréme au général
Kornilof. Extrémement énergique, il n’a accepté le
commandement qu’'a la condition formelle, 'accep-
tée par le gouvernement, qu'il serait garanti contre
toute intervention des autorités de Petrograd, dans
la. conduite de la guerre comme dans les mesures
qu’il prendrait, dans l'armée méme. Tl exerce une
dictature militaire, comme Kerensky la dictature
civile. A eux deux, ils sont capables de mener a
bonne fin le programme qui prime aujourdhui tous
les autres : la libération du territoire russe, la vic-
toire sur l'ennemi du monde.

Georges BOURGAREL.

Le nouveau ministére dont il vient d’étre parlé
est constitué ainsi )

Président du conseil, avec les portefeuilles de la
Guerre et de la Marine : M. Kerensky ;

Gérant du ministére de la Guerre : M. Savinkof ;

Gérant du ministére de la Marine : M. Lebedef ;

FFinances : M. Nekrassof, qui est chargé de rem-

‘placer le président du conseil en cas d’absence de

celui-ci ;
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Gérant, du ministere des Finances : le professeur
Bernatzki ; : ;

Intérieur : M. Afksentief, président du comité des
paysans ; .

Affaires étrangéres : M. Terestchenko ;

Commerce et Industrie : ‘M. Prokopovitch ;

Agriculture : M. Tchernof ;

Travail : M. Skobelef ; .

Ravitaillement : M. Peschekhonof ;

Postés et Télégraphes : M. Nikitine ; :

Instruction publique : l'académicien Oldenbourg ;

Justice : M. Zaroudny ;

Assistance publique : M. Efremof ;

Controleur de I'Etat : M. Kokoschkine ;

Travaux publics : M. Yourenef ;

Procureur du Saint-Synode : M. Kartaschef.

Dans la nouvelle combinaison ministérielle, les.

ministres suivants faisaient déja partie du précé-
dent cabinet de salut public avec les mémes porte-
feuilles : MM, Kerensky, Nekrassof, Terestchenko,
Tchernof, Peschekhonof, Skobelef, Prokopovitch.
Les autres ministres sont nouveaux, sauf M. Etre-
mof, qui est passé de la Justice a 1'Assistance pu-
blique.

Chantage Allemand a l;égard
de la Suisse

Que de complications n'aura pas amenées le man-
«que de charbon, aussi bien chez les belligérants
que ¢hez les neutres | Quelle force pour ceux qui
gr} détiennent | Nos ennemis le savent pertinemment

ien.

En juin 1916, la Suisse demande du charbon @&
T'Allemagne. Cetfe derniére la fait chanter en exi-
geant @importantes compensations en produits ali-
mentaires.

Actuellement, deuxiéme chantage : laccord ger-
mano-suisse a pris fin le 31 juillet dernier, I'Alle-
magne en profite pour demander & la Suisse une
augmentation de prix trés forte pour son charbon
qu'elle Iui livrait jusqu’alors & 60 francs la tonne
prise aux chantiers du bassin de la Sarre ;: de plus,
elle va méme jusqu'a refuser toute divraison si la
Confédération ne Dautorise pas & contracter un
emprunt en. Suisse d'un montant considérable soi-
disant destiné & payer les achats qu'elle effectue
dans la République helvétiqie.

D’aprés des informations de Suisse, la somme
exigée par TAllemagne dépasserait le maximum
des exportationg de la Confédération dans ce pays
avant la guerre; on a affirmé que les délegués
allemands réclamaient 60 millions par mois, ce qui
ferait 720 millions pour' la durée annuelle de la
convention, alors que les exportations suisses en
Allemagne n'ont jamais dépassé avant la guerre
600 millions de' francs par an.

Et la Gazette de Lausanne de s'étonner avec rai-
son : « Pour quels motifs, demande-t-elle, 1'Alle-
rhaghne aurait-elle soudainement besoin de nos pro-
duits industriels, qui sont pour une large part des
articles de luxe, et cela au milien d'une crise
effroyable, & un moment ou la plus grande écono-
mie s'impose comme un devoir patriotique ? »

En ce «ui concerne les modalités de cet emprunt,
on déclare officiellement qu’il ne s'agit nullement
d’émettre en Suisse un emprunt allemand. Il ne
serait gquestion que d’une avance qui serait faite a
titre de prét par un groupe de banguiers alle-
mands, ainsi gque cela a déja eu lieu a I'égard des
deux partis belligérants. Le prét serait assuré par
des garanties B déterminer d'une maniére spé-
ciale. :

Afin d’arrviver & ce résultat, le Conseil fédéral a
proposé la création d'une Bandque spéciale, dont le
capital serait souscrit par les grands industriels,
marchants de charbon en gros, usines & gaz et au:

vrirait & U'Allemagne pour ses achats en Suisse
des crédits équivalents aux achats de I'Allemagne
en Suisse. On stabiliserait ainsi le change alle.
mand et la Suisse pourrait sapprovisionner ep

- charbon, tout en évitant de fournir des capitaux

frais a I’Allemagne.
tres grands acheteurs de houille. Cetle Banqgue ou-

Quoi quil en soit, si I'Allemagne reussit a se
procurer des fonds, qui serviront & équilibrer sa
dette & la Suisse et @ améliorer son ehange, vien
ne prouve qu’il en résulterait une amélioration de
la situation résultant des dettes allemandes con-
tractées en Suisse. Ne serait-ce pas essayer de
boucher un trou par un autre ?

Tn outre, qui prouve que le jour ou elle tiendra
cette maniere d’emprunt @ sa disposition, I'Allema-
gne remplira ses engagements et livrera tout le
charbon qu’elle aura promis ?

Les faits sont la qui permettent d’en douter
Alors qu’elle s'était engagée, en septembre dernier,
4 en expédier 253.000 tonnes par mois, ses expor-
tations, d’apres la Newe Ziurcher Zeilung, organe
digne de foi, ont été de 229.945 tonnes en octobre,
de 215.587 tonnes en novembre et de 194.318 tonnes
en décembre. En mai dernier, guére plus de 150.000
tonnes furent fournies ; en juin, les envois ont été
plus satisfaisants, ils - ont’ atteint 200.000 ; n'empi-
che que pour arriver au contingent de 253.000 {on-
nes, il y a de la marge.

‘On comprend, par conséquent, le doute qui peut
surgir dans Pesprit des délégués suisses. Répétons-
le : stire de son emprunt, qui empéchera 1'Allema-
gne de ne pas tenir sa parole, surtout lorsquon
saura que le gouvernement de Berlin s'était engagd
avant la guerre & ne pas demander de concessions
@ la Suisse en échange du charbon wqui lui seraif
livré pendant les hostilités.

Nous venons de voir qu'en juin les arrivages de
charbon avaient été plus importants. Pourquoi?
Tout simplement parce que pour remédier a la dé-
préciation de son change, ’Allemagne jetait sur le
marché suisse tout ce qu'elle pouvait de combustible.
(’était autant de créances qui balancaient sa dette
et permettaient de retarder la chute du mark. Mais
qu’adviendra-t-il lorsqu’elle aura & sa disposition
des crédits mensuels qui assureront la stabilité de
sa devise ? Qui l'empéchera de livrer telle ou felle
cquantité qu’il lui plaira ? Clest la le point impor-
tant que nos amis et voising ne doivent pas perdre
de vue.

A moter quen considération du fait que la con-
vention a expiré de 31 juillet dernier, magnanime,
le gouverriement allemand a déclaré que pendant
toute la durée des négociations 1'approvisionnenent
de la Suisse en charbon et én fer se fera cormme pre-
cédemment. Au moment ot elle tache de pressurer
sa voisine, I'Allemagne est conciliante ; elle aurait
si bien pu fermer ses portes au peuple suisse.

Une autre question vient encore compliquer les
négociations, c'est celle de la répartition du char-
bon, les syndicats allemands ne voulant livrer leurs
produits qu'a leur clientele habituelle, ce qui ai
rait pour résultat de placer dans une situation tres
critique toute: une partie de la Suisse romande
qui, en temps ordinaire, s'approvisionnait de char-
hon, non pas en Allemagne, maig en France. .

On comprend que tous ces faits aient souleve
une émotion considérable c¢hez nos voisins. Liacca-
parement de industrie suisse s’effectue petit a pe-
{it ; « les agents allemands, comme le fait si bien
remarquer la Gazette de Lausanne, ‘cherchenl
engager les productions de nos meilleures usines
pour un certain nombre  d’années. Moyennant
Pavance d’un demi-milliard par an, on peut accd
parer annuellement une production d'un ou flem.
milliards. On g'éxplique maintenant les achats
d'immeubles que PAllemagne fait a Berne et 12
multiplication de ses administrations commm'r-:;.h_\%
officielles, Il s'agit d'une organisation gigantesque
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—
qui 8 pour but de mettre la main sur une grande
partie de lindustrie suisse. Ainsi, @ ]}11(1? de ca-
pitaux suisses, les Allemands se préparent a recons-
tituer leur vie économique apres la guerre..»

pour donner une idée de cetie ingérence de 1’Alle-
magne, signalons que sous le ftitre de «Simple
Ouestion » le Journal de Geneve du 5 aout publie
1 lettre suivante de M. Paul Seippel, qui est Iin-
werprete dun courant d’opinion déja maintes fois
manifesté contre la pénétration allemande

« Le grand empire germanique veut faire un em-
prunt & la petite Suisse. Cela est flatteur pour
nous. Mieux vaut étre créancier que débiteur,

« Ne pourrions-nous pas profiter d’une si excel-
lente occasion, en remboursant & UAllemagne les
millions qu’elle nous a prétés pour construire la
ligne du Gothard ?

« En retour, nous lui demanderions’ d'annuler la
convention néfaste par laquelle elle a mis la main
sur une parcelle de notre indépendance.

« Nous- avions déja Iespoir que le futur traité de
paix nous débarrasserait de la double boule' que
l'on a prétendu nous imposer a perpétuité. Le peu-
ple suisse me s’y est pas résigné et ne s’y résignera
jamais.

« Sl était possible d’avancer lheure <que nous
attendons avec impatience et d’obtenir dés mainte-
nant de I'Allemagne et de ITtalie, moyennant
d’égquitablds  indemnités financiéres, la résiliation
de la convention néfaste, ce serait déja une com-
pensation des sacrifices de tous genres que la
Suisse a di s'imposer pour remplir ses devoirs. »

De tous ces faits il se dégage la constatation sui-
vante : les exigences de Berlin, vis-i-vis du Conseil
fédéral, sont un pur chantage. Mais nous devons
espérer que les délégués allemands trouveront @
qui parler, MIM. Schulthess et Ador n'étant pas
hommes &, se laisser impressionner par les rodo-
montades habituelles de nos ennemis. Toutefois la
situation est sérieuse, il nous le faut reconnaitre.

R. MAGAUD.

Dans son numéro du 8 aout, la Gazelte de Lau-
sanne, déja citée, apporte d'intéressantes préci-
sions sur la méthode que le gouvernement suisse
adopte pour assurer des crédits aux belligérants
qui achetent des marchandises suisses. Des crédits
avaient été accordés précédemment : I'Allemagne

avait obtenu en 1916 50 millions de francs, puis:

20 et 18 millions successivement en 1917, tandis
que la France avait obtenu en 1916 une somme
équivalente & l'avance faite a I’Allemagne. Mais
les exigences allemandes qui se manifestent main-
tenant sont tellement considérables, qu'il faut créer
une nouvelle organisation pour y faire face.
Cette organisation permettra de faire crédil alx
autres belligérants, et la Gazetie de Lausanne in-
dique qu'a la suite de linitiative allemande Ta
France a dermandé pour elle-méme une avance. de
40 millions. ;

Suit ensuite un résumé des importantes délibra-
tions qui ont eu lieu vendredi dernier, & Berne,
entre des membres du Conseil fédéral (le président
Schulthess, M. Ador et M. Calonder), des représen-
lants de banques suisses et les trois délégués qui
representent la. Confédération dans les pourpar-
lers avec I'Allemmagne. e
(Cest la quil a été résolu, sur la proposition de
M. Ador, de constituer I'organisation nouvelle qui
sappellera. Société anonyme pour le Commerce
exterieur suisse, Ce sera une banque, dont le prin-
cipe a été étudié vendredi par leg représentants des
rllcmms de fer fédéraux, du commerce et de Din-
dustrie, et dont les détails ont été préparés par
e sous-commission composée de personnalités
Skllses bien connues.

Enfin, on informe de Berne la Gazette de Lau-
fanne que la Suisse a trouvé dans son organisa-

tion ‘de la S. S. S. la bonne voie pour résoudre
le probleme tres difficile de ses importations des
produits provenant des pays de TEntente. Elle va
trouver maintenant dans la fondation de la S. A.
pour le commerce extérieur suisse une solution
tout aussi pratique pour résoudre les difficultés
auxquelles se heurte son commerce extérieur &a
cause du cours du change excessivement élevé.
Sauf complications imprévues, qui pourraient sur-
gir & la derniére heure, la fondation de ce nou-
vel organe parait étre assurée.

Quant aux pourparlers pour les avances &4 con-
sentir & I'Allemagne, on se serait arrété a la somme
de 20 millions de francs par mois, garantis par des
titres hypothécaires de tout premier rang et par
la signature de la Bangue de IEmpire allemand.
Aucune garantie ne devra étre donnée par la Con-
fédération. Quant au taux de l'intérét, il serait tres.
rémunérateur et dépasserait 6 %.

« Comme opération financiére, termine l'organe
suisse, la guestion se présente sous un jour favo-
rable ; reste 4 wvoir si ses autres cotés le sont au-
tant. Certes I’Allemagne a-un grand intérét a cette
opération a cause du change, Mais un des points
principaux & prendre en considération est de sa-
voir si les achats de 1'Allemagne sonf destinés a
couvrir des besoins courants ou bien a accaparer
la production de certaines industries suisses, »

Malgré tout, linguiétude persiste.

Compagnie Universelle
du Canal Maritime de Suez

Aux jours de prospérité de la Compagnie Univer-
selle du Canal Maritime de Suez, cest-a-dire avant
la guerre, la Compagnie a consenti de larges
abaissements de droits en faveur de sa clientele.
Aujourd’hui, elle peut retirer ces concessions sans
exciter de murmures nulle. part, pas meéme une
surprise. Ces relevements, toutefois, n’ont pu com-
penser la diminution du trafic du canal. En e‘r‘fet\,
ce trafic est passé de 15.266.155 tonnes en 1915 &
12.325.347 en 1916, soit une chute, en chiffres ronds,

F de 3.000 000 de tonmnes, qui s'ajoute aux pertes an-

térieures de 4.100.000 tonnes en 1915 et de 600.000
tonnes en 1914, i

Les recettes n'ont pas baissé dans les memes
proportions, grace aux relevements de farif ui
ont été successivement appliqués, lesquels ont fait
passer les droits de transit de 6 fr. 25 par tonne
avant les hostilités & 6 fr. 75 auw 1° avril 1916,
A 7 fr. 25 au 5 octobre de la méme année, & 7 fr. 75
au 1¢¢ janvier 1917 et enfin & 8 fr. 50 le 1°r juillet
dernier pour les navires-chargés. Ce qui est, au
total, une augmentation de 36 9 sur les taxes
d'avant la guerre. Ces reléevements successifs n'ont
rencontré aucun obstacle, aucune opposition.

Notons que les recettes du droit spécial deé navi-
gation sont en déficit de quelque 14.000.000 de
Irancs sur celles de 1915, lesquelles présentaient
déja, par rapport aux recettes totales de 1914, une
diminution de 26.893.138 fr. 67.. Les résultats de
I'exercice en cours, dont on doit tenir compte
pour déterminer le dividende & distribuer, accu-
sent donc une nouvelle et profonde dépression.
Llincertitude de Pavenir immédiat commande plus
(que jamais des regles de prudence.

ILes receftes totales de 1916 se sont élevées a
89.044.276 fr. 83, présentant, par rapport aux re-
cettes totales de 1915, une diminution de 9 mil-
lions 183.822 fr. 04. La moins-value imputable aux
produits - du transit, atteignant a elle seule
13.473.769 fr. 62, il y a eu compensation jusqu’a
concurrence de 4.289.947 fr. 58, grace & l'augmen-
tation d'autres recetfes ide la Compagnie. La prin-
cipale plus-value a été réalisée sur les produits
du service financier ! elle a atteint 4.135.886 fr. 08,

Les dépenses totales de l'exercice se sont élevées
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a 34.565.714 fr. 23, présentant ainsi une augmenta-

tion de 2.535.745 fr. 87 sur celles de,l’exercice ante-

rieur. (Cette augmentation provient, dune part, de

l'accroissement des charges sociales, auxquelles

s'est ajoutée une somme de 3.252.500 francs, re-

présentant l'intérét et l'amortissement des obliga-
. tions 5 9, émises en 1915.

D’autre part, D'élévation du puix des matieres,
notamment du charbon. qui était payé & Port-Said
de 32 & 48 francs la tonne avant.la guerre, revient
aujourd’hui & la Compagnie a 186 fr. 50 la tonne.
Malgré tous les efforts d’économie, il en est résulté
une augmentation de 1.151.615 fr. 19 sur les frais
d’exploitation. Une compression énergique des dé-
penses, exercée par tous:les. services, a seule em-
péché cet accroissement d’étre plus considérable.

Une diminution de 2 millions sur la dotation
du fonds d'amortissement vient atténuer, pour une
notable partie, l'augmentation des dépenses. La
situation du fonds d’amortissement, Iabsence
presque totale de prélevements qui le grévent dans
la periode actuelle, le bon état du matériel justi-
fient amplement cette réduction de dotation.’

L’excédent des recettes sur les dépenmses, y com-
pris le report a nouveau de l'exercice 1915, s'éleve
en définitive a 54.051.351 fr. 70. Il a 6été proposé
de fixer le bénéfice a répartir a 43.707.042 fr.- 26
et de reporter a4 nouveau au profit de l'exercice
en cours 10.344.309 fr. 44 TLa répartition du bhéng-
fice de 43.707.042 fr. 26 entre les ayants-droit, telle
qu'elle est mentionnée, aura pour effet de porter
a 77 fr. 58 le dividende revenant a chaque action.
Ce dividende, augmenté de l'intérét de 25 franes,
fait ressortir un revenu brut de 102 fr. 58 et un
revenu net de 90 franes qui peut se comparer au
revenu de 1915 par le tableau ci-dessous :

Dividendes des Exercices

1915 1916
Brut Net Brut Net

(En franes)
Par action de capital.... 134 283 120 » 102 58 90
Par action de jouissance 109 283 97 915 »
Par part de fondateur... 61 i bd 853 »

Nous remarquons que cette vépartition porte le
dividende de l'exercice 1916 4 90 francs par action,
contre 120 francs T'année derniére ; quen outre,
il n'a été attribué, par mesure de prudence, ancun
dividende aux actions de jouissance, ni aux parts
de fondateur, et qu'il a été reporté a nouveau, au
profit de lexercice 1917, la somme de 10 millions
044309 fr. 44,

Les dépenses représentant le prix de revient du
Canal maritime sont inscrites & Tinventaire pour
712.193.481 fr. 09. Ce chifire ressort, relativement
au prix de revient au 31 décembre 1915, en aug-
mentation de 9.649.418- fr. b3, somme qui corres-
pond aux dépenses et charges accessoires dont a
été grevé, pendant I'année, le compte des travaux
d’amélioration.

La valeur de Pactif mobilier et immobilier
s'éleve a 96.341.045 fr. 01. L’actif, disponible ou
réalisable, s’éleve au 31 décembre 1916 a4 144 mil-
lions 325.031 fr. 35. Cefte somme comprend notam-
ment 5R.757.734 fr. 85 de rente francaise 5 9
et 26.000.C00 de francs de bons de la Deéfense Na-
tionale. Cette augmentation de Dactif de la Com-
pagnie est due essentiellement & deux causes : En
premier lieu, I'émission d'une nouvelle série de
100.000 obligations 5 9% cédée en entier au Gouver-
nement francais, pour laquelle il a donné en paie-
ment de la rente 5 9% 1916. De ce fait, la Société
a réalisé dans des conditions favorables, sans
frais appréciables, wune mnouvelle “tranche de
50.000.000 de francs de l'emprunt de 150.000.000
de franecs qu’elle avait été autorisée a4 émettre. En
méme temps, elle a rvendu au Trésor francais un
service qui g été hautement apprécié,

En second lieu, elle a pris charge dans ses
comptes en les appliquant & ses placements 3
long terme, des 18.558 obligations & 9% 3° série,
faisant partie du méme emprunt autorisé de
150 millions. Ces titres ont été prétés au Gouver-
nement francais. Le fonds d’amortissement s'éleve,
au 31 décembre 1916, & 76.153.383 fr. 63. Le fonds
Passurance et dimprévua, la réserve statutaire ef
la. réserve extraordinaire restent, sans change-
ment, aux chiffres respectifs de 1.807.062 fr. @5,
40.518.797 fr. 57 et 6.500.000- francs.

Le mouvement maritime général de 1916 a été
de 3.110 traversées, représentant un ftonnage net
total de 12.325.347 tonnes. C'est, par rapport a 1915,
une diminution de 598 traversées et de 2 millions
940.808 tonnes, soit 19,26 - 9%, et par rapport
a 1913, dernier exercice normal, une diminution
de 1.975 ftraversées et de 7.708.537 tonnes, soit
38,48 9. En défalguant du’ mouvement général la
part revenant a la nayvigation d’Etat, on obtient
les chiffres de 2.240 traversées et de 8.631.584
tonnes a OppPoOSer aux résultats correspondants de
1913, soit 4.980 traversées et 19.732.739 tonnes
c’est une diminution de 56,26 9%.

La durée moyenne du transit, qui @ était de
16 h. 11 en 1914, dtteint 19 h. 12 en 1916. Cette
augmenfation de durée est entfierement due aux
arréts imposés @ la navigation par les autorités
militaires. \Le nombre total des passagers s'est
élevé en 1916 a 283.030, contre 210.530 en -1915 et
282.235 en 1913.

La progression de la consommation deau filtrée,
dans les trois villes de Port-Said, Ismaila et Suez-
Port-Thewfik, s'est augmentée de 681.300 tonnes
et la recette totale pour 1916 a été de 1.315.511
franecs, contre 1.178.741 francs en 1915. Pendant
Pexercice 1916 il a été dragué dans le Canal, au
titre des travaux damélioration, 3.059.500 m3, au
Heu de 4.276.300 en 1915,

Nous terminerons en disant que l’avenir immé-
diat du Canal reste, toujours incertain. Tout pro
nostic 4 son sujet serait oiseux, la guerre sous-
marine sans restriction, dans les zones déter-
minées par les Puissances. Centrales, menacant in-
distinctement le trafic mneutre comme le {rafic
allié. Le débouché du transit dans la Méditerrance
est dans une de ces zones ol les Austro-Allemands
entendent prohiber ainsi toute espéce de naviga-
tion. Clest, du méme coup, linterdit prononce
contre le Canal, une espéece de déclaration de
guerre le visant spécialement.

Les (erspectives de laprés-guerre peuvent
quand méme éfre envisagées avec gonﬁqnce. Nous
sommes persuadés que, des la paix. dés que les
routes de I’Oeéan seront redevenues sires, le transit
du Canal rebondira ; et, s'il n'atteint pas tout de
suite les chiffres davant-guerre, il présentera
néanmoing une notable reprise d’activité. On peut
espérer, dautre part, que le maintien de tarifs
supérieurs & ceux qui étaient en vigueur au mo-
ment ot les hostilités ont commencé, facilitera le
retour a4 l'ancienne prospérité. s

Liannée 1916 a vu une amélioration considé-
rable de la situation militaire dans 1‘Isthmn‘t§P
Suez.- En 1915, lattaque turque avait été arrétée
sur les rives mémes du Canal. En aout 1916, lo
renouvellement de cette offensive a 6été brisé A
A0 kilomatres 3 Lest de ses bords, 4 Romani, sans
avoir pu troubler méme pour une heure le mouve-
ment des navires. Depuis lors, Parmée anglaise
a occupé El Arich, dont la possession assure Ih
maitrise du passage entre la Svrie et I'Egypie
La péninsule de Sinai a été entidrement nettovée
de tout élément ennemi et maintenant la guerne
a 6té portée A plus de 300 kilomeétres, jusqu’en Pa-
lestine ; ce gui permet désormais d'espérer (ueé
la tranguillité du Canal Maritime de Suez parait
assurée,

F. MopaU.
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INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES

2 aout 1917 9 aont 1917

ACTIF

Encaisse de la Banque :
g en Caisse.......

or) & I'Etranger.

3.265.492.030 | 3.268.094 364
2.037.108.485 | 2 037.108. i85

5 302 600 515 | 5.305.202.849
261.323.051 260.730.948

5.563.923.506 .565.933.797

785.036.632 679.527.816
1.618.568 3.305.524
Effets Paris 252 986.822 275.416.699

Portefeuille Paris ¢ Effets Etranger.. 1.370.495 2.052.912
Effets du Tresor 274.089 44,798

400 395.787 344 .686.447
926,134.415 523.422.214
655.028.632 622 969.221
12.874.000 12.874.000

»

579.325.639
534.197.989

Disponibilité & 1'étranger. %
Kffets échus hier i recevoir 4 ce jour

Portefeuilles des succursales....... e

Effets proroges SHottralas

Avances sur lingots 4 Paris........ 3
Avances sur lingots dans les succurs.
Avances sur titres i Paris
Avances sur titres dans les succurs..
Avances a PEtat...............¢ ceeeo ) 200.000.000 200.000.000
Avances a 'Etat (Loi'de 191 10.800.000.000 .900.000.000
Avances temporaires au Trésor public 5.000 - 5.000
Bons du Trésor francais escomptés
pour avances de 1'Efal aux Gouver-
nements etrangers.................| 2.760 000.000
Rentes de la Réserve..... A 10.000.000
Rentes de la Réserve (ex-banques).... 2.980.750
Rentes disponibles . " 99.163.769
Rentes immobilisées 100.000.000
4.000.000
42.210.117

»
594 409.950
519.645 048

774 000.00C
10.000.000
2.980.750
99.146.127
100.000.000
4 000.000
42.210.198

6.800.076

Depenses d'administration de la Ban-

que et des SUCCUTBAIES ............. 5.915.460
Emploi de la réserve spécial 8.407.137 8.407.137
DN b o 3 R A DI L 495 953 327 524.769 138

Total..........|23.842.313.572 |23.846.078.412

PASSIF

Capital de la Banque
Bénéfices en additions au capital.
Réserves | Lol du 17 mai 1834
mobiliéres) SX-banques département.

’ ~ Loi du 9 juin 1857
Réserve immobiliére de la Banque...
Réserve spéciale ..... 4 B.407.444 8 407.444
Billets au porteur en circulation 20.312.497.840 [20.434.623.960
Arrerages de valeurs déposées .. .322 902 38.719.353
Billets a ordre el récépissés..... 3.726.563 4.467.008
gnmpte courant du Treésor....... .531 381 39.950. 331
Lomples courants de Paris...,.. -541.998.199 | 1.514.067.671
Comptes courants dans les succursales | 1.077.337.529 | 1.065.945.996
Dividendes & payer St 7.857.478 6 783.183
Escompte et interéts divers........... 16.265.589 25,387.847
Réescomple du dernier semestre .. 23.177.053 23.177.053
Divers. castionte ol o 537.635.143 467.792.115

Total.............|23.842.313.572 123.846.078.412

182 500.000

© . 8.450.697
10.000.000
2.980.750
9.125.000

182.500. 000
8.450 697
10.000. 000
2.980.750
. 9.125.000
4.000 000 4.000.000

Comparaison avec les années précédentes

14 aont |30 juillet| 12 aott | 10 aott | 9 aont
1913 1914 1915 1916 1917

millions | millions | millions | millions | millions

ercu_la.tion avessesal 5.460.3 . . 12.825.8 |16.329 9 |20.434.6
Encaisse or 3.400.8 141, 4. 4.798.3 | 5.305.2
- argent.... 628.6 5 A 338.4 260.7
Portefeuille 1.431.7 23 .859.6 | 1.301.9
Avances aux partic.| 730.2 o 186.8 | 1.126.4
— alEtat...|  200.0 i 6.500. .600.0 |11.100.0
Compt. cour. Trésor| 310.3 : 137.5 50.0
= partic. 649.1 947.6 | 2.365.4 .129.3 | 2.580.0
Taux d’escompte...| 4 0/0 |4 1/2 0/0] 5 0/0 ‘5 0/0 5 0/0

Vérsements d’or et hillets. de banque. — Depuis
deux ans, il s’est constitué partout des comités
ayant pour but de combattre la thésaurisation de
'or. Leur activité persévérante a été courageuse-
ment secondée par un grand nombre de bons ci-
toyens et ces efforts ont eu pour résultat de forti-
fier l'encaisse or de la Banque de France, par des
Versements qui se continuent encore.

Ces versements ont rendu au crédit du pays des
services de la plus haute importance. La tache de
tes comités et des bons citoyens qui les aident dans
leur ceuvre g’élargit avec la thésaurisation des bil-
lets de banque. Ils doivent la, combattre au méme

titre que celle de lor, car ses dangers sont évi-
dents,

Ne nous lassons pas de le répéter : la thésaurisa-
tion des billets de bangue porte, tout d'abord, pré-
judice & celui qui la pratique, puisqu’il perd les
intéréts légitimes de ses fonds; elle est un des
facteurs du renchérissement de tous les produits ;
elle prive la Erance des ressources financiéres qui
lui sont indispensables =~ pour notre défense com-
mune ; erfin, elle est nuisible au crédit public par
le maintien d’une circulation fiduciaire de 10 mil-
liards trop élevée.

C'est un devoir national d’avoir pour mot d'or-
dre : pas de billets de banque improductifs ; em-
ployons-les en Bons ou Obligations de la Défense.

Un répertoire des opérations de change. — Au
Jowrnal officiel du 2 aout a été promulguée la loi
instituant un' répertoire des opérations de change.

Aux termes de cette loi, toute personne faisant
commerce de valeurs de change est tenue de faire
la, déclaration au bhureau de 1'Enregistrement de sa
résidence de toutes les valeurs négociées. Elle doit
également exiger de toute personne avec laquelle
elle effectue des opérations de change la déclara-
tion de son identité. Elle doit, enfin, tenir un
registre sur lequel elle inscrit jour par jour toutes
ses opérations de change.

Le prix des céréales et du pain, — Par un décret
publié au Journal officiel du 16 juillet dernier, les
céréales qui seront récoltées en France en 1917 et
1918 ne pourront étre mises en vente ou vendues &
des prix supérieurs, par 100 kilos, & ceux qui sui-
vent :

1° Blé pesant 77 kilos & I'hecfolitre et confor-
me & la définition de D'article 2 de la loi
duiéd6roctobrel 916 s Leliali s S s

20 Orge, y compris l'escourgeon, pesant au
moins 60 kilos a Thectolitre..... Gl

3o Mais ;

4° Seigle

5° Sarrasin

B AvoIne STl

Ces prix s'appliquent & des céréales de bonne
qualité et de toutes provenances, ne contenant pas
plus de 2 % d'impuretés ou de corps étrangers, li-
vrées par les cultivateurs aux mouling, aux gares
de départ ou aux ports dembarquement. Tls s'en-
tendent pour les seules qualités qui auront fait
I'objet d’une déclaration de récolte. Tes céréales
non déclarées seront réquisitionnées ' qualité égale
aux prix qui précedent, avec réduction de 7 francs.

De plus, la taxe du son pris au moulin est fixée
& 30 francs les 100 kilos.

Ces prix pourront étre majorés en dehors des
droits d’entrée : 1° Du prix du transport, par voie
ferrée ou navigable, de la gare de départ ou du
port d’embarquement &'la gare du moulin ; 2° d’'une
somme de 1 fr. 50 représentant la rémunération
des intermédiaires, leurs frais de camionnage et de
manutention et leurs autres frais.

Enfin le prix de la farine, qui ne peut dépasser
celui qui résulterait d'une extraction au taux de
85 9%, est fixé dans le département de la Seine par
décret, et dans les autres départements par arrété
préfectoral.

Par suite, une augmentation du prix du pain
n'excédant pas 5 centimes par kilogramme pourra
étre -autorisée par arrété préfectoral, a dater du
jour de la mise en application du nouveau prix de
la, farine, fixé conformément a la décision préce-
dente.

La Soie Artificielle. — ILes actionnaires de la
Société La Soie Artificielle se sont réunis en assem-
blée générale annuelle le 28 juin dernier. Les

comptes de Texercice 1916 qui lui ont été soumis,
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et qui ont été approuvés & l'unanimité, s'établissent
ainsi :
BILAN AU 31 piceMBrE 1916
Aetif
En francs
Immobilisé : —
Terrains et constructions, force motr§ce, ou-
tillage, matériel roulant et de fabrication ..
Mobilisable :
Portefeuille 310.902 93
Hspéces en Banque 5 ! 310.976 82
— 10519992
Débiteurs divers 4.,019.259 94
5,107,263 59

455,923 98

1.500.000 »
JAmortissement des immobilisations 455.923 98
Prévision pour augmentation des moyens de
production de la Société 458.901 30
Réserve legale 150.000 »
Coupons impayés 152.277 10
Créditeurs divers .283.062 17
,107.099 04

-107.268 59

Les bénefices accusés par le bilan ressortent du
« Compte de Profits et Pertes » suivant :

GOMPTE DE PROFITS ET PERTES
Crédit
En francs

Produit net de l'exploitation industrielle ot

intéréts et divers 1.107.099 04

1.107.099 04

La répartition de ces profits s'est effectuée comme
suit : ;
Franes Francs
90.000 » aux actionnaires 6 0/0 sur 1.500.000 »
152.564 85 au Conseil d'adminis-
tration 15 0/0* sur 1.107.099 04
17.120 55 1montant de la contri-
bution sur les béné-
fices de guerre pour
Fexercice 1915.
493,706 82 aux actionnaires
423.706 82 aux porteurs de parts
hénéficiaires

50 0/0 sur '847.413 64

1.107.099 04

Cette répartition représente : 34 fr. 2471 par ac-
tion, intérét compris, et 12 fr. 1059 par part de fon-
dateur et déduction faite de I'impodt sur le revenu
et du droit de transmission. Le montant net de
chagque coupon s'est établi ainsi :

Actions nominatives, 32 fr. 534 ; actions au por-
teur, 31 fr. 182 ; parts de fondateur, 11 fr. 075.

Ces coupons (m° 14 pour les actions et n° 13
pour les parts de fondabeur) sont mis en paiement
depuis le 2 juillet dernier i la Bangue Francaise
pour le Commerce et Ulndustrie, 17, rue Scribe,
4 Paris.

T.e rapport du Conseil d’administration observe
malheureusement qu’aucun renseignement précis
sur la situation dans laquelle se trouve T'usine de
Givet de- la Société ne peut éfre. donné. Aucune
information sur ce (qui s'y est passé et sur ce qui
s'v passe n'a pu, en effet, dtre recueillie.

Puis, les admimistrateurs rendent hommage &
la mémoire de leur regretté directeur, M. Reynaud,
victime de I'explosion de la poudrerie de Neuville-
sur-Saone, qu’il avait été appelé & diriger et dans
lagquelle i1 avait donné la mesure des qualités émi-
nentes qu'on avait toujours appréciées en lui. Sa

50 0/0 sur 847.413 64

disparition constitue pour la Société une perte des
plus douloureuses. )

Grace aux .regles de prudence qui ont toujours
été suivies par La Soie Artificielle dans ses comptes
et bilans, les risques que courent actuellement ses
établissements se frouvent atténués pour une
grosse part dans ses prévisions et elle espére avoir
créé ainsi une base sérieuse qui lui permettra d’en-
visager plus tard la recomstitution de ses usines
et la reprise de ses affaires.

Rien mn'est changé dans les principes ! qui oni
toujours été appliqués jusqu’ici pour l'évaluation
du portefeuille de la Société et comme précédem-
ment ses parts bénéficiaires de la Société d’Izieur
ont été comptées pour ordre.

Nous avons dit au débuf que l'assemblée géné-
rale’ avait approuvé les comptes qui lui ont été
soumis, A I'unanimité également, elle a : 1° nommé
M. Franco commissaire pour lexercice 1917, dési-
gné M. Parent comme commissaire suppléant
en cas dempéchement et fixé & 1,000 francs l'allo-
cation & attribuer A celui d'entre eux qui fera le
rapport ; 20 enfin donné quintus aux membres
du Conseil d’administration pour l'exercice 1916
et approuvé les transactions intervenues au cours
de lexercice 1916 entre la Société, et les adminis-
trateurs ou les Sociétés ayant avec elle des admi-
?_istrateum communs et en a autorisé la continua-
tion.

GRANDE-BRETAGNE

Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de
la Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
le 1¢r aolt, s’établit comme suit :

Liv. sterl.

68.206.000

Département d’'émission
Billets émis

11.015.100
T.434.900
49.846.000

88.296.000

Dette: de liRtat e e e et
Autres garanties
Or monnaye et en lingots

Département de Banque

Capital social
Depodts publies (y compris

du Treésor, des Caisses d’Epargne, des

agents de la Dette nationale, etc.)..... 44.,812.000
Deépots divers sane  A2BUTRL 00V
Traites 4 sept jours et diverses 16.000
Solde en excedent 3.400.000

191524000

14.552.000

50.440.000
110.655.000
27.819.000
2.610.000

191.524.000

Garanties en valeurs d'Etat

Autres garanties

Billets en réserve

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

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

e

Dates

Or monnay
et lingots
Circulation
Portefeuille
avances et
effets public®
Rapportdela
réserveau
engagement*
Taux
de
Tescompte

6 aofit1914]27.622|36.105| 68.249| 76.393| 9.967
13 juin, 4917}55.357[38.778[175. 639|158 . 332(35. 029
90 — ...[56.634(38.839|169.600[151,118(36.245!
27 — ...[p7.535]39.89N164 290145.496]56.586

/4 juillet. ,[55.242140 2031172.2562(156.580(35, 490
11— ...|53.432139.9304168.191|154 . 06631 .952
18 == .,.|53 19339.5181172.466(158.1568132. 120
25 — ...|08.129(89,787[173.4565(160. 494[81 842

1ergofit. ., 162.4566140. 4771178 ,6661161.095180,429] 17,63

oy
o
=
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Le mouvement commercial anglais. — Bien que
les chiffres du Board of Trade ne comprennent pas
ane partie deg achats du gouvernement anglais &
létranger, non plus que les envois directs aux ar-
mées anglaises en campagne, ils déndtent néan-
moins d’'un remarquable triomphe sur des obstacles
formidables. -

Plus de cing millions d’hemmes ont été retirés de
la population civile ; les marins ont eu @, faire face
A une piraterie sous-marine sans précédent, et les
forces maritimes britanniques durent pourvoir au
transport et & l'approvisionnement des troupes en
[France, en Belgique, & Salonique, en Mésopotamie,
en Egypte et autres parties du monde.

Par suite de ces faits, les chiffres de la valeur
du commerce anglais sonf énormes, meme €n te-
nant compte de l'augmentation générale des prix.
Voici quels sont les résultats semestriellement :

Importations® Exportations Balance
(En millions de francs)
2¢ semestre de 1914.. 7.118 4,369 2.749
1er gemestre de 1915.. 9,446 4.591 4,855
2 semestre de 1915.. 9. 443 5.020 4,418
1¢* semestre de 1916.., 10.519 6.045 4.4
2¢ gemestre de 1916.. 10.764 6.612 4,142
1¢* gemestre de 1917.. 11.416 6.279 5.1387

Totalpourles3 années.  58.696 92.921 20Tt
* Les chifives des importations sont diminués des réexpor-
tations.

Le point noir de ce tableau consiste en une aug-
mentation de la balance des importations, et nos
alliés s'inquigtent de voir que pour le dernier se-
mestre la balance montre une majoration de 1 mil-
liard™ de francs environ comparée a celle du semes-
ire précédent. ] 3

A cette différence toujours croissante entre les
importations et les exportations, il faut ajouter le
montant inconnu des achats & étranger du gou-
vernement britannique. En meéme temps, les im-
portations invisibles ont augmenté rapidement,
ainsi qu’il ressort des chiffres des préts anglais aux
Alliés,

A ceci on peut opposer heureusement une aug-
mentation probable des exportations invisibles sous
forme des profits de Pindustrie de la marine mar-
chande et aussi 'exportation pour vente de titres
en Amérique et dans les pays neutres, exportation
(ui a procuré a nos alliés de grandes ressources a
I'étranger. ; :

Cette question de la balance du commerce appelle
la plus soucieuse attention du gouvernement bri-
tannique. Mais cela n’empéche’ d’affirmer que les
chiffres du Board of Trade sont une indication
d'une force vitale et de ressources économiques
considérables gui méneront 1'Angleterre & une fin
victorieuse de la guerre si les problémes du com-
merce sont convenablement traités par les pou-
voirs publies. (Economist.) :

i Unano-uve-l emprunt de guerre britannique. — T.¢
b aott, & la. Chambre des Communes, M. Bonar
Law, répondant & une question, a déclaré que le
projet de loi autorisant le nouvel emprunt de guerre
sera. déposé devant le Parlement avant sa sépa-
ration,

Le ministre des Finances a fait savoir gqu'il n’a-
vait pas Pintention d’émettre un emprunt immédia-
lement, mais que les vacances parlementaires de-
vant s'étendre sur une longue période, il était
liccessaire de sanctionner le projet de loi au cas ou
son application deviendrait nécessaire.

C’est le lendemain que M. Bonar Law a présenté
au comité des finances une résolution autorisant
la trésorverie & procéder 4 un nouvel emprunt de
6 milliards 250 millions de francs. Cette résolution
8 été adoptee,

RUSSIE

Bilan de la Bangue de Russie. — Le dernier bllaﬁn
de la Bangue de Russie, arrété au 16/29 juillet 1917,
se compare aingi avec le précedent:

8/21 juil. 16/29juil. Com-
1917 1917 paraison
Actif : (Millions de roubles)
Or (lingots, monnaies et bons

de I'administr. des Mines).. 1.479 1.292 —187
Or & l'étranger 2.119 2.308 -+-189
Billon d’argent et de cuivre... 126 12? — 1
Effets escomptés 424 515 + 91
Bons du Trésor 4 court terme 10.835 11.163 +828
Préts sur titres......... e A L ) 1.306 - 17

— sur marchandises 49 56 + 7

— aux institutions de crédit :

POPUIAITE oeeasainaists 69 70 4 1

— agricoles 19 19 »

— industriels 12 12 »

— aux Monts de Piété..... 18 19 +r-l
Effets protestés 1 1L »
Titres appartenanta la Banque 278 265 — 13
Compte Emprunt delaLiberté. 13 » — 13
Divers sl ol Gan e I L) 188 179 — -9
‘Solde du compte des suceurs.. 1.069 121 + 62

: 18.022 51 429

Passif
Billets de bangue émis, sauf
ceux en caisse de laBanque (1) 13.3828 .646 4318
Capltaliitianyis SR S 55 55 B
Dépbts 29 29 h
Comptes courants du Trésor.. 209 201 — 8
—  spéciaux et consigna-
637 602 — 35
— courants des particul, 2.283 JAh3 -+160
Mandats non acquittés 62 SIS
Intéréts sur les opérations de ) .
I'exercice ; 617 + 21
Sommes transitoires et divers. = 826 796 — 30

18.028 ~ 18.451 +429

(1) Les billets en caisse s'élevaient, au 8/21 juillet, &
149.800.000 roubles, et, au 16/29 juillet 1917, & 146.947.000
roubles. | 3 {

Finances d’Etat. — D’aprés des dépéches de Mos-
cou les problémes financiers en Russie senveni-
ment d'un jour a lautre. Les dépenses de guerre
atteignent 54 millions de roubles par jour. La dette
d'BEtat, évaluée avant la guerre a 9 milliards de
roubles, dépasse actuellement 40 milliards. Si la
guerre dure jusqu’au 1¢r janvier 1918, la Russie en
sortira grevée d'une dette de 55 milliards de rou-
bles, dont le service seul entrainera des dépenses
annuelles de 2.500 millions de roubles (au lieu de
400. millions en 1913).

Les récoltes. — Selon une note du ministére des
Approvisionnements russe, dans trois districts de
la. Russie d’Europe la récolte de seigle est bonne,
en 32 districts au-dessus de’ la moyenne, en 186
moyenne, eén 60 au-dessous de la moyenne, en 30
mauvaise et en 25 tout a fait perdue.

La vrécolte du froment est au-dessus de la
moyenne en 24 districts, en 100 districts moyenne,
en 31 au-dessous de la moyenne, en 10 mauvaise.
La récolte de lavoine et de Porge est jusqu'a. pré-
sent moyenne. En Sibérie la récolte du seigle est
excellente.

Bangues et Sociétés anonymes russes. — Les
Banques par actions de Moscou, comme celles de
Petrograd, ont réalisé en 1916 un bénéfice supé-
rieur & llannée précédente et ont augmenté leurs
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dividendes, ainsi que le fait ressortir le tableau ci-
dessous: :
Bénéfices nets . Dividendes
1915 © 1916 1915 1916
(Millionsderoubles) (En %)
Banque des Négociants LA 18RRI S R0 B BH 0
de I'Industrie 2037 3 4l -G 10
Commerciale 25150 92 11 14
271 - 9 50 6 11
2 86 12 15-
3 86 9 10
0 21 45 (i

Dautre part, voici, d’apres la statistique officielle
que vient de publier UInformation, le mouvement
des nouvelles Sociétés par actions en Russie, pen-
dant les quatre dernieres amnées

Nombre Capitanx
des Sociétés -
- (Millionsderoubles)
299 D26
S34 422 1/2
321 409 3/4
534 923 1/2

Les créations mnouvelles en 1916 accusent unme
brusque progression considérable tant au point de
vue du nombre des Sociétés nouvelles que, surtout,
des capitaux remployés. Cet accroissement extraor-
dinaire est da principalement aux besoins de la
Défense . nationale. Les plus grands progrés, en
effet, sont réalisés par les trois groupes industriels
travaillant ‘directement ou indirectement pour la
guerre, ainsi qu'il ressort des chiffres comparatifs
que voici :

1913 1914 1915 1916

! Mines :

Nombre des Sociétés. ... 49 j 91
Capitaux (millionsderbls)  108.7 5. 2277

Meétallurgie :

Nombre des Sociétés. . .. 41 4 - 82 80
Capitaux (millions derbls) 89 ; 36 141.4

Industrie chimigque:

Nombre des Sociétés ... 15 16 20 19
Capitaux (millionsderbls) 5.9 9 24 36

Les nouvelles créations dans Pindustrie miniéere
et la métallurgie russes se sont fortement multi-
pliées en 1916, quant au nombre des entreprises et
a leurs capitaux.

En ce qui concerne l'industrie chimique, qui fut
trés restreinte avant la guerre, elle s'est rapide-
ment développée dés la déclaration de guerre. Il
fallait suppléer d'urgence & linsuffisance provo-
quée par la cessation des importations allemandes.
C'est pourquoi I'augmentation en 1916, par rapport
a l'année précédente, est moins brusque que celle
constatée dans les autres branches de I'industrie.
Mais le total de la progression, comparativement 3
1913, est plus considérable que partout ailleurs
une nouvelle grande industrie est née de 1a guerre
et il est & prévoir qu'elle saura se développer et
maintenir son indépendance vis-a-vis de IAlle-
magne.

ETATS-UNIS

La contrebande neutre pour I’Allemagne et les
mesures américaines, — On télégraphiec de Wa-
shington au Daily Telegraph que le docteur Pratt,
ex-chef du bureau du commerce & étranger et @
Vintérieur, a fait les déclarations suivantes -

« Pendant la guerre, la. Suéde a vendu 8 millions
de tonnes de minerai de fer de ‘haute teneur a
PAllemagne qui s’en est servie pour fabriquer des

obus et des canons. De plus, 'ennemi a obfenu des

neutres assez de viande pour entretenir toutes les
armées pendant une durée de 275 jours. Enfin,

23 % de son stock total de graisse a été fourni pay

les neutres & I'Allemagne. »

En présence de ces faits, loin de se wrelacher
dans sa sévérité, le comité américain des exporta-
tions parait déterminé & se montrer toujours plus
rigoureux, Il a acquis la' conviction que les mesures
les plus énergiques s'imposent en vue du renforce-
ment du blocus. Le comité vient de refuser dauto-
riser lexportation de 3.000 tonnes de fonte & desti-
nation de la Suede ; il a acquis en effet les preuves
que la Suede a été jusqu’ici le principal fournisseur
de fonte de 1I’Allemagne.

Le New-York Times dit que le président, qui suit
avec attention les travaux du comité, est convaineu
lui-méme gu'une politique des plus rigoureuses esi
nécessaire. Il est disposé & mettre notamment un
embargo absolu sur les matieres grasses, les en-
grais et les tourteaux.

Aux derniers nouvelles, le président Wilson vient
d’envoyer aux différents départements’ du minis-
tére du Commerce une circulaire interdisant for-
mellement et d'une maniere absolue toute expor-
tation de fer et d’acier, sauf pour les besoins de
guerre des Alliés, L'interdiction s'étend également
a tous les explosifs, & 1’éther, & I'alcool, au soufre,
a lacide sulfurique et & ses dérivés, a l'acétone,
a lacide nitrique et &4 ses sels, au benzol, au phé
nol, au toluol, au mercure, aux sels ammoniacaux
a la glycérine, a la potasse et aux sels de cyanure.

L'explorateur norvégien Nansen vient de propo-
ser au président Wilson, au nom du gouvernement
norvégien, la mise @ la disposition des Aliés des
navires de la marine marchande norvégienne en
échange de lautorisation d'importer les vivres in-
dispensablés a la Norvege.

M. Van Rappart, ministre de Hollande, a égale-
ment déclaré que le gouvernement des Pays-Bas
était prét a consentir un engagement similaire 2
la condition’ que ses navires ne fussent pas envoyés
dans la zone dangereuse.

Le représentant de la Suéde & Washington a an-
nonceé que son gouvernement mettrait tout de suite
en vigueur le nouveau reglement confirmant le
désir exprimé par les Etats-Unis d’empécher 1'im-
portation- en Allemagne des matieres prem:ires
suédoises destinées a la fabrication des munition:
de guerre.

Ces différentes déclarations prouvent que 'atii
tude énergique du président \Wilson a produit un
immense effet sur les neutres. Il est probable que
la loi sur le ravitaillement sera définitivement vo-
tée par les deux Chambres & la séance du Congros
de vendredi prochain. Elle recevra immédiatement
la_signature de M. Wilson.

La réquisition des navires, — Le correspondan
4 Washington de I'Associated Press télégraphie que
le comseil de la navigation publiera prochainement
un projet de réquisition de tous les mavires mar-
chands de' haute mer. Ce projet sera pris en exé-
cution de la récente’ loi votée au Congres, auto-
risant cette mesure, qui est le préliminaire de 1o
mise en exécution dun . accord conclu entre la
Grande-Bretagne et les Etats-Unis, pour la surveil-
lance du trafic maritime et le controle du prix des
frets, par Paction combinée des deux Etats.

Le but de. cette mesure est dobtenir plus de
navires pour le trafic transatlantique. ILes nom-
breux caboteurs américains qui se trouvent dans
le Pacifique et ceux qui servent au trafic sud-amd-
rieain seront envoyés dans I'Atlantique. Les navires
Japonais et neutres les remplaceront dans le Paci-
ligque.

Les Etats-Unis et PAmérique latine, — La guerse
aura en partie commercialement consacré l’u, doc-
trine de Monroé ; peu a peu, sur les marchés sud-
américains, les pays européens sont supplaniés
par les Etats-Unis. : ;

C’est ce qui ressort d'un récent rapport de la
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National City Bank, de New-York, ot il est dit
que le commerce entre les Etats-Unis et PAmérique
latine doit atteindre prés de 1.500.000.000 de dollars
pour l'année fiscale du 1° juillet 1916 au 30 juin
1917, : <

Pour les mneuf premiers mois de cef exercice
(juillet-mars) les importations de toute I'Amérique
latine” aux Etats-Unis se sont élevées & 650 millions
de dollars et les exportations des Etats-Unis vers
PAmérique latine & 420 millions de dollars, soit un
commerce total de 1.070.000.000 de dollars pour ces
neuf mois, alors que dans les neuf mémes mois
de lexercice 1915-1916 les importations de 1'Améri-
que latine aux Etats-Unis avaient été de 504 mil-
lions de dollars ef les exportations mnord-améri-
caines vers I'Amérique latine de 294 millions, soit
un total d’affaires de 798 millions de dollars.

Or, dans les neuf mois de juillet & mars de Uexer-
cice 1913-1914, qui a précédé la guerre, ce fotal
n'avait été que de 554 millions de dollars. (Cesi-
d-dire que depuwis la querre le mouvement commer-
cial entre les Etats-Unis et UAmérique latine o
presque triplé,

ALLEMAGNE

Banque Impériale d’Allemagne. — Le bhilan de

la Banque Impériale d'Allemagne, au 31 juillet 1917,

accuse, sur celui du 23 juillet 1917, les variations
suivantes :

23 juillet 1917 381 juillet1917 Compar.

(En millions de marks)

Encaisse or......... 2.402 2.402

—  argent ..... T4 76 -

Billets de I'Empire et
bons des Caisses de
prétaiies s nisa sty
Portefeuille d’es-
coTHpte=atees fiw] 10.590 11.128
Avanegeg sy 10
Portefenille titres.... 128
Circulation® 8008 %L, 68 8.858
Dépotanisietaistua 483 5.848

507 - 525

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

Encaisse

ts

Cir-
cula-
tion

Por-
te-
feuille

Dates

Compftes
courants et
dépd

Taux de
l'escompte

Billets de
I'Empire(1)

Ar-
gent

31 juil 1914)1.253| 275 33| 2.900] 1.258| 2.081|:

=
en
=No
AN

Cle.
=

T aofit 4o |1.478) 118 97 | 8.897[ 1.879| 3.787
1917 z 5 (4 aout)
T juin. .. [2.533]° 41 | 483 | 8.255| 4.510] 9.250] 5
15— C..12.583] “50 | 527 | 8.224] 4.816] 9.474
23 < o|9.457 59| 531 | 8.9220] 5.148| 9.586
30 457 64 | 450 | 8.699] 5.693|10.963
7 58] 70 | 444 | 8.717| 5.837[10.497
/ .|2.458] 77| 4451 8.641] 5.835(10.448
23 .-|2.402( T4 | 507 | 8.630] 5.483(10.590
3 2.402| 76 | 525 | 8.855l 5.848111.128

(1) Depuis le 7 aofit, les bons des Caisses de préts (Darle-
lienskassenscheine) sont compris aw bilan avec les billets de
I'Empire (Reichskassenscheine).

Le remaniement ministériel. — I.o G aout, le kai-
86T g signé les décrets nommant les nouveaux se-
cretaives d'Etat de 'Empire ; voici lés attributions
des nouveaux titulaires :

M. Helfferich, vice-chancelier, sans portefeuille ;
M. Kuhlemann, secrétaire d’Efal aux Affaives étran-
geres 5 AL won Krause, député national libéral, a la
lustice s M. Ruedlin, président de I'administration
des chemins de fer de Berlin, aux Postes ; M. Wall-
raf, premier bourgmestre de Cologne, est nommé
chef du département politique de I'Office impérial
de PIntériewr: M, Schwander, bourgmestre de

Strasbourg, est nommé chef du département écono-
mique de 1'0ffice impérial de IIntérieur. Ils ont
I'un et lautre le titre de sous-secrétaire d’Etat ;
M. von Waldow, secrétaive d'Etat et chef du Ravi.
taillement ; le baron wvon Braun, sous-secrétaire
d’Etat du Ravitaillement ; M. Augustus  Muller,
social démocrate, sous-dictafeur de PAlimentation.

En Allemagne, ce remaniement ministériel est
accueilli- sans enthousiasme par les journaux de
gauche, qui font toutes réseérves sur lavenir du
nouveau niinistere. La Gazette de Voss écrit que le
regime traditionnel d’autorité se présente mainte-
nant sous un nouveau vétement et avec de nou-
Veaux visages, sans renoncer i aucun des principes
surannes que la démocratie allemande a le devoir
de combattre.

Les Derniéres. Nouvelles de Munich, reconnaissent
que les nouveaux ministres sont pour la plupart
des spécialistes éminents, mais ce qu'il fallait etait
moms un changement d’hommes (qu'un - change-
ment de systeme qui aurait produit dans toute
I’Allemagne et 3 I'étranger un effet considérable.
Le changement de systéme viepdra 1ot ou tard.
I appartient au peuple allemand de I'exiger et de
Iobtenir, 5 :

le Verwaerts, les nouveaux ministres
lens ont tous pris 'engagement de défendre ot
aire aboutir la réforme électorale en Prusse.

Il est intéressant de constater que le Vorwaerts
organe officiel du socialisme allemand, ne dise pa.é
un. mof de la nomination du socialiste Muller au
sous-secrétariat de IAlimentation. Le Vorwaerts
avait annoncé, il y a quelques jours, que le parti
socialiste n'auforiserait aucun de ses membres &,
entrer dans un gouvernement non parvlementaire.

Plusieurs journaux de gauche constatent que
I'amiral Capelle et le vice-chancelier Helfferich,
tous deux attaqués par Erzberger dans la séance
décisive qui préecéda la démission de Bethmann,
sont maintenus au pouvoir, ce qui semble indiguer
que le kaiser et le chancelier entendent prendre po-
sition dans la question de Ia guerre sous-marine
contre la majorité du Reichstag,

Le septieme emprunt de guerre allemand. —
D'apres la Koelnische Volkszeitung, la propagande
en faveur de cet emprunt dans les ‘régions agri-
coles sera conduite avee une vigueur sans précé-
dent. Les autorités militaires ont recu- des instruc-
tions pour qu'elles accordent larcement des per-
HISsions aux hommes de ces végions, afin de faci
liter le succes de I'émission de Pemprunt.

D’autre parf, au sujet de la situation financiore
de I'Allemagne, la Gazetie de Francfort éerit « il
est absolument nécessaire, maintenant, aussi bien
quapres la guerre, de limiter davantage les im-
portations qui sont particllement-la cause de la
situation désastreuse de notre change A l'étranger,
tombé & 50 9, tandis que le cours francais n’est
deseendu que. de 2179 et 'ls cours anglais de
16 12 9. Cette situation forme une }J:.L,é'e noire
dans notre histoire financiere de la guerre »,

La dépréciation ‘du mark et de la couronne a
Geneve. — D'une étude tres documentée de la Seciété de
Banque Suisse; sur les clianges, nous extrayons les trés inté-
ressantes donndes suivantes suv la baisse des devises alle-
mande et autrichienne sur le marché suisse -

Le mark allemand s'cst assez rapidement dépreé-.
cié des lé début de la guerre, IAllemagne ‘ayant
di abandornner son commence d exportation dans
les pays d'outre-mer et chez les nations ennemies,
faire la plus énorme mebilisation de guerre qui se
soit jamais vue et préter aide et secours financier
4 ses alliés.

Elle fuf une des premiéres & prendre les mesurer
de restrictions commandées par les circonstances,
& contracter des crédits commerciaux dans les payg
neutres et a faire réaliser les titres étrangers déte-
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nus par ses ressortissants. Clest, ainsi que des mon-
tants considérables de valeurs americaines, Scall-
dinaves, hollandaises, suisses, etec... veprirent le
chemin de leurs pays dorigine, créant en Alle-
magne des ressources importantes et jourmssziu"lt
du change étranger. Aprés avoir été a peu pres
volontaires, ces ventes oul ces préts de titres au
gouvernement devinrent obligatoires ; on y préluda
vers la fin de lannée derniére par un recensement
officiel des valeurs étrangéres, et on mit ensuite les
détenteurs dans lalternative de les vendre ou de
les préter au pays avec des bonifications et avan-
tages analogues a ceux offerfs en Angleterre et en
France.

Mais en Allemagne, comme ailleurs, la produc-
tion subit une grosse diminution et les deux princi-
pales marchandises d'échange avec les pays neu-
tres voisins, la houille et le fer, furent peu a peu
accaparées par les besoins de la guerre ; les quan-
tités & exporter diminuerent et diminuent encore.
Quoique les statistiques manguent, il est évident que
le déficit de la balance commerciale allemande est
considérable, et il est notoire en particulier que
I'Allemagne est débitrice de la Suisse.

Le mark, qui faisait 23 1/2 % de perte sur le
frane suisse en juillet 1916, enregistre aujourdhui
une dépréciation denviron 48 1/2 %. La baisse
glest faite en quelque sorte par échelons, malgré
l'espéce de monopole des changes créé en janvier
1916 en faveur de la Reichshank et de 26 banques
et maisons de banque de Berlin, Francfort et Ham-
bourg, sous le contrdle de la Devisenzentrale de la
Reichsbank, Cette organisation eut un certain suc-
cds au début en entravant la spéculation. Mais
hientot la loi naturelle reprit le dessus, et les
causes de détérioration n’ayant pas disparu, I'in-
fluence du monopole ne fut que passagere, car
ancune réglementation . arbitraire du marché ne
peut fournir et accroitre les instruments d’échange
indispensables.

(est une chute profonde qu’a faite la couronne
austro-hongroise. En juillet 1916, elle perdait déja
37 1/2 % sur le franc suisse ; depuis plusieurs mois
sa dépréciation oscille entre 55 % et 61 9. Comme
la Banque austro-hongroise ne publie plus d'état
de situation, on ne connait ni son encaisse, 1l le
montant de sa circulation fiduciaire.

Pour arréter leffondrement du change, elle ins-
titua au commencement de 1916 deux Chambres de
compensation, I'une & Vienne, Pautre & B}ul:tpest,
qui groupent les banques et les calsses d’épargne.
Chaque adhérent: livre & la Chambre les remises
étrangeres dont il dispose ef lui adresse ses de-
mandes en change étranger ; aprés compensation
Pexcédent est comblé par une remise de la bangue
d’émission ou par une réduction dans lattribution
des. montants, si bien que celui qui a besoin, par
exemple, de 100.000 francs pour effectuer un paye-
ment en Suisse, est exposé & n'en recevoir que 10
ou 20.000 et & attendre pour le reste. Les opérations
commerciales ou autres qui' donnent lien & des
demandes de change sont séverement contrélées.
Malgré cela, les disponibilités en versement étran-
cer se firent de plus en plus rares et les cours offi-
ciels des changes ne furent plus en rapport avee
le cours de la couronne dans les pays neutres.

Aujourd’hui, la dépréciation de la valuta autri-
chienne est si élevée que la marge de baisse nou-
velle ne parait plus importante.

Le relevement des tarifs des chemins de fer
allemands, — Au cours de la discussion . du bud-
oot des chemins de fer prussiens pour lexercice
1917-1918, M. de Breitenbach, ministre des Chemins
de fer, a failf, en ce qui concerne la question du
relevement des tarifs, les déclarations suivantes :

« En ce qui concerne le remaniement ct le rele-
vement nécessaires de nos tarifs, jai toujours eu
la conceplion guon ne devait y procéder que dans

des conditions économiques plus stables, Mais je
ne dois pas cacher que les administrations de che-
mins de fer des autres Etats allemands, avec ui
nous  traitons et voulons continuer & traiter ces
questions de concert, ne partagent pas tout & fait
ma maniere de voir, 4 laguelle je tiens encore
actuellement, mais gqui est subordonnée, il ‘est vrai,
& la maniére dont se déroulera lavenir ef a la
durée de la guerre. La situation financigre des
Etats devient de plus en plus difficile, et leurs ad-
ministrations doutent de pouvoir atiendre bien
longtemps encore avant dlentrer dans la vole des
relevements de farifs, Cest dailleurs pourquoi il
était néeessaire que Empire commencat par appli-
quer limpot sur les transports, afin cue nous
soyons & méme de juger dune facon sure dans
quelle mesure cet impot greve le trafic, ef dans
quelle mesure ce trafic peut encore étre greve?
En ce qui concerne notre trafic d'exportation, que
certaing craignent de voir compromettre, on peut
étre assuré que le plus grand soin sera toujours
apporté au remaniement des tfarifs concernant ce
trafic. Je dois mentionner, d’autre part, en ce qui
concerne nos projets ‘de tarification mnouvelle,
I'union étroite dans lafguelle nous avons intéréf &
agir avec l'Autriche-Hongrie et les Etats balkani-
ques, Des travaux préparatoires dans ce sens sont
d’ailleurs -en cours, ces Etats ayant & ce sujet la
méme conception que nous. Il serait a souhaiter
que la classification de nos tarifs-marchandises pré
sentat le plus d’analogie possible avec celle de ces
pays voising, car l'unification en matiére de classi-
fication et de prescriptions des tarifs présente pour
le frafic-marchandises les plus grands avantages,
sans qu'il ‘'soit d'ailleurs nécessaire que les taux des
tarifs soient semblables. Enfin, en ce qui concernc
les tarifs exceptionnels, jestime qu'ils doivent con-
tinuer & tenir une place prépondérante, car seuls
ils donment la possibilité de sadapter & des cir-
constances économiques parficuliéres.

« En résumé, conclut le minisire des Ghemins de
fer, je suis d'avis, comme lont dit plusieurs dé-
putés et le rapporteur du budget, qu'un relevement
des tarifs ne peut @étre évité. Il faut songer (u
rien que le nouvel impét sur les charbons va en-
trainer une aggravation de dépenses de 100 mil-
lions de marks par an, a laguelle viennenf s'ajou-
ter celle résultant des ameliorations de salaires
pour le personnel, et celle qui résulte de la hausse
énorme du prix de toutes les matieres. En présence
de tous ces accroissements de dépenses, je croi
que le Parlement doit concevoir avec moi qu'il esi
impossible & Iavenir d'équilibrer notre budgef sans
recourir a des relevements de tarifs. Je sals quo
clest une tache difficile au point de vue de I'éco-
nomie nationale dopérer judicieusement un 1c-
maniement complet en matiere de tarifs de chemins
de fer, mais l'on peut &tre assuré que cefte tiche
sera accomplie avec les soins les plus minutieux e
entreprise non seulement par mnos collaborateurs
habituels, mais avec.la coopération de toutes Ics
personnes compétentes en la matiére. »

Rappelons: au sujet du relevement des tarifs de
chemins de fer en Allemagne gque l'administration
avait commencé par poursuivre la suppression des
tarifs exceptionnels, ce qui est plus important qu'i
n’y parait au premier abord, car ces tarifs jouent
un role considérable dans le trafic allemand.

Or, la Zeitung des Vereins, organe des chemins
de fer allemands, vient d'annoncer que les mesu-
res de celte nature sont entrées en' vigueur le
1er juillet dernier. Au nombre des tarifs pxception-
nels supprimés ou relevés figurent ceux relatifs aux
transports tres importants du charbon, du fer el
des superphosphates.

IYautre part, d'aprés une dépéche publiée par li
Gazette de Voss le 14 mai dernier, M. Breitenhach,
ministre des Chemins de fer, commencant a tra-
duire ses déclarations en faits, a soumis au Con-
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geil des chemins de fer un projet de loi tendant a
augmenter de 10 % les tarifs-voyageurs a partir du
1er janvier 1918.

AUTRICHE-HONGRIE

Négociations économiques austro-allemandes. —
Le Budapesti Hirlap annonce qu'incessamment
commenceront les négociations entre la Hongrie,
’Allemagne et I’Autriche, au sujet de la politique
commerciale et domaniére par rapport a la conclu-
sion de Palliance économique. Les négociations du-
reront trois mois. Elles commenceront & Vienne et
B pr{l:;s quelques  semaines seront transportées a

erlin.

Les prix maxima peur les céréales en Hongrie. —
La Fewille officielle hongroise public un arrété
gouvernemental relatif a la fixation de nouveaux
prix - maxima pour les céréales. Ces prix varient
d'apres les régions : pour le froment entre 49 et 50
couronnes, pour le seigle entre 47 et 50 couronnes,
pour lorge enfre 45 et 47 couronnes. Les nouveaux
!}:(r'i.\'/ représentent une augmentation moyenne de
20 %-. ;

L’arrété ne concerne pas'les produits importés de
I'étranger et soumis a la. douane. -

HOLLANDE

Un nouveau chantage allemand. — Un télé-
gramme de la Haye annonce gue le gouvernement
allemand a fait savoir officiellement ¢ue {'arrange-
ment coneclu entre la Hollande et ’Allemagne ponur
la livraison du charbon allemand prendra fin
mardi prochain ; des négociations devront étre en-
tamees pour en assurer la prolongation,

Cette nouvelle, arrivée & Llimproviste, souldve
partout le plus grand étonnement. On  se rend
compte que I'Allemagne veut obtenir de nouvelles
concessions et a attendu la, fin des exportations de
pommes de terre qui Iui facilitent la soudure pour
arreter soudainement l'envoi de son charbon,

On attend avec intérét les commentaires de la
presse et les explications que donnera le gouverne-
nment hollandais. -

_Interdiction de I’exportation des pommes de terre.
Un message officiel de La Haye annonce que I'ex-
portation des pommes de terre pour nlimporte
quelle destination sera entiérement suspendue &
partir d}l 6 aott. Cette interdiction est particuliére-
ment génante pour l'Allemagne, (qui avait besoin
des pommes de terre hollandaises pour faire la sou-
dure des récoltes.

Nouveaux relevements de tarifs sur les chemins
de fer des Pays-Bas. — Au début de 1917, les admi-
nistrations hollandaises de chemins de fer, faisant
partie de I'Union de trafic des chemins de fer alle-
mands (« Verein »), a la suite des réductions. opé-
rées dans leur service de trains de voyageurs par
suite de manquie de chatbon, avajent jugé néces-
saire d’augmenter de 20 9% leurs tarifs-voyageurs
et bagages. Maintenant, ces hdministrations se

volent encore obligées de supprimer les plus impor- -

tants tarifs spéciaux de ce trafic, et d'opérer a par-
tir du 1°r juillet prochain un nouveau relévement
de 30 9% des tarifs-voyageurs et hagages, ce qui
portera & 50 9% laggravation des taxes normales de
ce trafic depuis le début de I'année.

Les tarifs-marchandises ont été augmentés de
10 & 20 9 depuis le 20 avril 1916,

TURQUIE

Flnanceslottomane_s. — D’apreés I'Allgemeine Zei-
tung, de Vienne, Iaccroissement de la dette publi-
que turque est tellement fort qu'a la fin d’aoat 1917
i_nlo dépassera déja 7.523 millions de francs. Au dé-
qa_ut de la guerre, les dettes consolidées et flottantes
5¢ montaient & un fotal de 3.418 millions. Elles ont
done, depuis, augmenté de 4.105 millions.

_Les. premiers besoins provoqués par la mobilisa-
tion furent couverts par des réquisitions dont le
n*_wntant non acquitté, selon ,lestimation de Dja-
vid bey, s'élevait en mars 1917 & 455.700.000 francs.
1l s'y ajouta 54.090.000 francs de dépenses militai-
res immédiates, 27.620.0000 francs de crédits réa-
sés @ la Banque Oftomane, puis les subsides consi-
dérables de T'Allemagne et de I’Autriche-Hongrie,
qui ont jusqu'a présent atteint 2.071.130.000 francs.

En plus, il ‘a été réalisé en Allemagne, pour diffé-
rents besoins, 496 millions de marks, ce qui, d’aprés
le cours convenu de 20 marks pour la livee tur-
que, constitue une somme de 569.630.000 francs.
Puis, il a été dépensé encore 569.630.000 francs
pour les ioqrnitm:es de munitions par I'Allemagne.
Outre ces fournitures militaires proprement dites
il faut encore enregistrer divers engagements tels
que 93.460.000 francs de dettes chez les fournisseurs
de guerre, ete.; 39.100.000 francs dus pour les ap-
polntements et pensions non encore payés ; 34 mil-
dions 180.000 franes empruntés & la'Baanue Otto-
mane et 191.010.000 france pour des coupons im-
payés de titres se trouvant en possession de ressor-
tissants des pays ennemis.

A ce total de 4.105 millions formant 'augmenta-
tion estimée de la dette ottomane, il s’-aj;ute- en-
core 24{) millions de couronnes de subsides qui vien-
nent d'étre accordés par IAutriche-Hongrie pour
fournitures de guerre et frais de transpo?t soit, a
}'_Lus?npge- 29 couronnes pour la livre tuvque,,188 mil-
]‘1.01.1?_. 550.000 francs. De sorte que l'ensemble de
S accrolssement de la dette de la Turquie depuis
Lentrée en guerre .de cette derniere. atteint 5.300
millions de francs en chiffres ronds, :

Revue Commerciale

_Le régime des céréales et le contrdle de la meune-
rie. —Au Journal officiel du 2 aolt 1917 & 666 publié
un décret portant institution d'un office central des
céréales, composé de représentants de I'administra-
tion et de négociants en grains et chargé d’assurer
et de controler 'achat, la répartition et le transport
des céréales sur toute l'étendue du territoire. tant
pour la consommation militaire que pour la con-
sommation civile, Tl est institué d’autre part un
comité central de la mieunerie et de la boulangerie
qui collaborera & l'approvisionnement des meune-
ries et des boulangeries et participera au controle
de la mouture des céréales panifiables. Ces deux
comites siégeront au ministére du ravitaillement.

_ Dans le rapport adressé aw président de la Répu-
blique et qui précede le texte du décret, le ministre
du R%}w_tzul'l-elnent rappelle les inconvénients qui
sont résultés jusqu’ici de la dualité des procédeés de
ravitaillement et conclut i la nécessité dun ache-
teur unique pour Parmée et la population civile
cet agh,eteur unigque sera le commerce des grains
controlé par ses pairs. i
Le décret entrera en vigueur le fer septembre 1917.

La carte de pain. — Le Journal officiel du 4 aout
publie un décret réglementant le régime de la bou-
langerie et la consommation du pain. En voici les
dispositions essentielles : ;

Chaque consommateur ou chef de ménage sera
tenu de faire, -sur un carnet « ad hoc », une dé-
claration. des quantités de pain correspondant 2
sa. consommation et 4 celle des personnes vivant
a son foyer. Les quantités de pain maxima pou-
vant éfre inscrites sur le carnet pour la consommsi-
tion hebdomadaire de chague personne sont fixées
fl‘&prés les bases suivantes : de un an & six ans
;}ﬂﬂ grammes par jour; & partir de six ‘ans,
Q(J{) grammes. En outre, une ration de farine de
50 grammes par jour est prévuc pour les enfants

au-dessous de trois ans,
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dont la ration est de 500
grammes par jour, et qui prennent 1'égu-li,ér§me_nt
leurs repas au restaurant, la ration  sera réduite
‘de 300 grammes si les deux principaux rIepas §y
sont pris, de 100 si l'un seulement de ces repas
v est pris.

" Une ration supplémentaire, ne dé‘pas—’?ant pas
200 grammes par jour, pourra eétre portée sur le
carnet pour toute personne qui la déclarera indis-
pensable fa son alimentation. Une deuxieme ration
supplémentaire, s'élevant jusqu'a 200 grammes en
sus de la précédente, pourra y @tre portée pour
toute personne exercant une profession active et
dont Ialimentation est essentiellemenf & base de
pain.

Toute personne qui, dans un but patriotique
d’économie, acceptera de réduire sa consommation
4 300 srammes par jour, aura droit & une ration
de farine de 125 grammes par semaine.

Les chefs ou directeurs d'établissements sco-
laires, hopitaux, communautés, etc., établiront un
carnet collectif indiquant les quantités de pain né-
cessaires hebdomadairement & leurs pensionnaires.
Les hotels et restaurants établiront un carnet
d’aprés le nombre moyen des repas servis dans
la semaine. Le pain devra y étre compté & part et
n'étre servi que par tranche d’un prix de 5 cen-
times.

Les maires s'assureront que les quantités portées
sur le carnet sont bien celles auxquelles a droit le
consommateur. :

L'une des feuilles du carnet sera conservée par
le titulaire et Tautre détachée et remise au boulan-
ger. Le boulanger dressera un état récapitulafif
des feuilles & lui remises. Il conservera copie de cet
état qu’il déposera & la mairie en indiguant le nom
du ou des meuniers chez lesquels il entend se four-
nir . L'office départemental déterminera, d’aprés
ces états, les quantités de farine & attribuer hebdo-
madairement a chaque boulanger.

Ces opérations devront &tre terminées avant le
15 octobre 1917.

Pour les personnes

Soies. — La situation du marché soyeux de
Lyon est moins bonne, car les difficultés aug-
mentent en nombre et tendent & rendre tous rap-
ports avec lextérieur impossibles. Si les alfaires
ont une allure plus modérée dans l'ensemble, les
prix n’en conservent pas moins tout le terrain ac-
quis et les provenances d'Extréme-Orient ont encore
gagné plusieurs points.

Le stock & peu prés nul de marchandise dispo-
nible se défend particulierement bien et la fer-
meté ne pourra que s'accentuer encore davantage
tant que Pinterdiction de I'importation en France
ne sera pas levée. :

On a fait : Gréges Cévennes extra 9/11,-108 fr.;
Trames Canton fil 1¢r ordre 26/30, de 88 & 90 fr.
Organsins Cévennes extra 26/30, de 118 a 120 ir.

En gréges asiatiques, les affaires ont été ani-
mées et les prix ont bénéficié de nouvelles plus-
values 'sous linfluence des marchés dorigine.

On a traité : Gréges Chine, fil extra, disponible,
9/11, 105 fr. ; Greéges Japon, fil 1 1/2. disponible
9/11, de 100 & 104 fr.; Greges Canton, best 1, 11/13,
83 francs

La situation du marché de létoffe ne présente
pas de modifications appréciables. Les acheteurs
se tiennent dans lexpectative et les affaires man-
quent d’intérét. Les ordres restant a exécuter as-
surent pour un temps assez long les usines de fis-
sage notamment en erépe, crépons et autres tissus
scuples,

Pendant le mois de juin dernier, la Condition des
Soies de [Lyon a enregistré 5.899 balles ‘pesant
327.627 kilos. En retranchant de ce chiffre les soies
diverses et les bobines qui y figurent pour 217
balles pesant 7.919 kilos, il reste pour les soies ou-
vrées et les gréges H.682 balles pesant 319.708 kilos,

qui se divisent ainsi : 884 balles Organsins, pesani
45,848 kilos ; 810 balles Trames, pesant 45.299 kilos
er 3.988 balles Greges, pesant 228.561 Kilos.

Le Département Japonais de I"Agriculture et du
Commerce vient, dans son rapport annuel, de pu-
blier les chiffres de la récolte des cocons en 1916,
Le rendement de l'année derniere fut un record
avec 5.708.463 kokus (le koku égale 37 kilos 1/2),
contre 4.647.428 en 1915 et 4.412.239 kokus en 1914,

Ajoutons, en outre, que PAmirauté britannique
a. réquisitionné tous les stocks de soie brute japo-
naise.

PETITES NOUVELLES

<+ L'action du Crédit Foncier est a 626 francs.
Ses perspectives sont de plus en plus favorables.

Les obligations fonciéres et communales sont
toujours lobjet d'une grande faveur. La diversité
de ces titres facilite toutes les combinaisons de
placement. Les foncieres 1903 et 1909 sont en voie
de 'regagner leur coupon du 1% aofit. On cote les
obligations libérées 1917 339 fr. 75 et les non libé-
rées 312 francs.

<+ Les souscripteurs a fitre véductible & l'aug-
mentation de capital de la Banque Nationale de
Crédit regoivent 10 % de leurs demandes, chaque
fraction d’action donnant droit & une action entiere.

<+ L'édition de 1917 de I'Annuaire Desfossés,
dont la publication avait été suspendue depuis les
hostilités, vient de paraitre. Sauf pour les entre-
prises dont le siége social se trouve dans les pays
envahis, toutes les notices sont absolument & jour
et fournissent comme & Thabitude des éléments
caractéristiques complets de la vie des sociétés au
cours des sept ou huit dernieres années, ainsi que
leurs comptes les plus récents.

Marché Financier

Paris, le 9 avril 1917.

La note générale du marché, malgré le calme
relatif des affaires, est devenue meilleure depuis
quelques jours. La reprise des valeurs russes a
drailleurs produit une bonne impression sur les
différents groupes.

Mais le fait saillant est la grande fermeté dec
notre rente 5 9% et surtout la belle avance de
notre 3 9% qui, en huit jours, est passé¢ de 61,15
a 62 francs.

Parmi les derniers cours cotés, nous relevons :

A Parguet. ——:Au comptamt 3795 02 ; 5 9,
87,69 ; Banque de France, 5.250 ; Bangue de Iu-
ris, 1.019 ; Crédit Foncier, 626 ; Crédit Lyonnais,
1.151 5 Actions Est, 790 ; P.-L.-M., 985 ; Nord, 1.290 ;
Midi, 912 ; Orléans, 1.130 ; Ouest, 701 ; Transatlan-
tique, 350 ; Boléo, 90 : Penarroya, 2.574; Suez,
4.500 ; Extérieure, - 106,60 ;° Russe 5 9% 1906, 73;
Briansk, 350 ; Rio Tinto, 1.755; Prowodnik, 284
Tréfileries du Havre, 252 ; Montbard-Aulnoye, 4
Etablissements Bergougnan, 1.335.

Marché en Banque. — Au comptant : Toula, 915 ;
Maltzof, 450 ; Cape Copper, 124,50 ; Mount Eliolt,
154 ; Spassky, 47,50 ; De Beers, 360 ; Modderfon
tein B, 202,50 ;: Rand Mines, 91 ; Bakou, 1.300;
Malac ordinaire, 131,50 ; Financigre des Caoul-
choucs, 205.
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