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SITUATION HEBDOMADAIRE REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONETAIRE

Encaisse
nmiétallique
—— ]

Ar-
gent

PRINCIP. CHAPITRES Change de Paris sur (papier court)

Pair |..: o . 18 ¢ 18

DATES mai i | juin

fiduciaire
Porle-
feuille

Or

Girculation
G/courts |
el dépots
particules
eseomple
Avances
s' valeurs

mobiliéres

Taux de
l'escompte

Londres ...... 25,224 A7 25.5 5.5 5 5. 25.96

New-York....|518.25 |5 532. 3 543.5
Espagne...... |t 2.75 1924 5 o17 520

FRANCE — Banque de France Hollande 208.30 1207.56 1210 » |2 22 n (214

216.5
93 juillet...) 4.105| 640 || 6.912 [| 943 | 1.361] 739 || : e i :

20 mai 3.907| 377 |i11:533 ||2.200 | 20702 64k || ¢ B SO S s B e
27 mai...... 3.913( 375 |[11.828 ||2.201 | 2.687| 640 S i i ey nnina it 5 R & 75

3 juin 3l018| 37 ||11:926 |2:112 | 2.637| 617 || 5 SRR LR s 2 24 1103
Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
) :
AL EMAGINH Hangnaide I bmpine de monnaies étrangeres
1 696 ] 2.364 [|1.180 939

384 111.18 : . LB 40 18 | 25 1 fer
332; : :‘;59) Zgéé ; Unites juillet| mai | mai mai | mai | juin
23 i aiyatee. 135973 .42 1.936 | £.978

: Londres ......|100 liv.| 99.82 |101.14 |101.45 [101.62 [102.60 |102.92
ANGLETERRE — Banque d’Angletsrre '_\L:m\'-l'm'k..... » dol.| 99.56 [102.65 |102.75 [103.14 |104.58 |104.87
Pl e : 5 A fKspagne » pes.| 96.55 [104.80 [103.40 |103.40 {103.40 104 »
Fnlch o0 BE‘ ;ggé 2 841 Hollande......{ » flov.| 99,64 |100.8L [101.29 [101.78 |102.98 |103.94
12 mai......|1.5¢ %'3 g qéf;é Ttalie » lire.| 99.62 | 90.75 291 » |95 2|92 »
1daial e Pétrograd: ...| » thl.| 98.62 | 8% » [ 81.93 | 79.69 | 79.50 | 79.12
26 mai - -194(3.48 Scandinavie..| » cou’| 99.46 | 99.28 | 99.64 [100.36 101.80 |102.52
DANEMARK — Banque Nationale Suisse..ilo... o fr. . (100.03 {100 » [100.25-]101 » [102.50 |103 »

31 juillet ... 110 219 24
98 février .. | 147 |, 279 24
31 mara. s 50 296 i
30 avriloivl | 0150 293 11

ULUL oL

Changes de Londres sur : (chéque)

16 3 11 18 25 Ll
juillet mai mai juin

L Cnan &
PN

s
W

1 Bapigntiliihia 5. 22 5. 185 51 |9 5.62 |25 90
ESPAGNE — Banque d’Espagne SR ke i R _;__28}
24 juillet ... | 543 § 1.919 || 498 | . 4d6 Espagne . |1126,.25 24.50 | 2 24.85 | 95.10
653 34 || 2.004 || 674 [ 502 12 084
29 mai.., £ | 863 1.986 || 688 | 504 98.05
i 672 44 || 1.983 || 697 [ 495

o 1 3 i
R

Pétrograd..
Portugsl. ..

— Banque Néerlandaise : Scandinavie.. .
UG RIS, SL Suisse

25 juillef ... 340 652 ;

8 mai......| 633 1.023 Yaleur or a Lo
15 mai......| 649 1.014 BRI & ndrgside 100

92 mai 859 1,002 de monnaies étrangére

: itesl 16 i Ty s5 218 5 fer

ITALIE anque d'Itali Unites| {yitlet | mai | mai ai ai | juin
3 juillet ...|1.105 1.730 245
10 avril... o[ 1.135 22 609 2 2 Parisi.i....... [100 fr. [100.14 | 98.87 | 98 64 | 98.45 | 97 F97.01
20 aveil.,...|1.137 2 0 655 9% 5 New-York....| » dol.| 99.90 [101.51 [101.43 46 .62 [101.65
30 avril 1.136 | 124 ] 2.332 || 669 | 822 Espagne » pes.| 96.64 [102.94 [102.12 100.89

: Hollande » flor.| 99.87 | 99.83 | 99.83 .03 1100.20 [100.96
ROUMANIE — Banque Nationale Italig | » live | 99.82 | 90.02 | 89.28 88.66

o } : Pétrograd w o, | 98.77 | 8122 [ 8019 | 7 8.69 | 77.94
18 juillet.:..| 154 414 l 14 237 Portugal mil.| 86.69 | 68.51 | 68.97 | 68.51 | 69.9 én.'ss
1 mai...... g ; 625 206 | ¢ ) Scandinavie. . | » cou.[100.85 | 98.65 | 98.92 | 99.05 | 99.73 [100.14
8 mai...... 620 5 296 Suisse » fr. 1100017 1 98 91 1 99 11 | 99, 99:30 1 99.79

;15 mai g 632 of 294 i i * - -

; Les cours du change ont continué de hausser du-

» RUSSIE — Banque de' I'Etat rant la semaine derniére. Le chéque sur Londres

91 juillet....| 4.970| 197 || 4.358 [| €98 | 1.049 % | @ passé de 5,90 a 25,97 le 2 juin ; le icable trans.

99 avril.....| 4174 145 || 8.580 {[2.010 .| 4.970 fert sur New-York de 5,42 & 5,43 1/2 ; le change
6 mai......| 4171 145 || 8.930 |[2.074 | 4.966 suissp de 102 1/2 a 103 ; le florin de Hollande de

i Ll G SRR ¥5.016 2,14 /2 & 2,16 1/2 ; la couronne scandinave de

SUEDE — Banque Royale l,fi-lf ‘1/21 a 1,42 1/2 ; le change espagnol, apres atre

resté | plus 'S semaines a b,17, est maintens !

31 juillet....| 146 8 320 || 109 936 o ‘vlﬁ u }l‘elllﬁ' sgmll;x_{)lle: 1 J:I_r, e}st m u?tc‘m_nt. en

98 Tovrior. .| 158 i 358 94 156 nouvelle hausse a .a,h‘(.J ; le rouble a ancore bdissé

31 mars:. ... 159 i 409 || 114 991 d'un point a 2,11 ;'enfin, le change italien,qui avait

30 avrilih. ol 159 [ 5 || 389 |[ 122, | 999 été quelque temps offert 4 90 et qui était ensuite

YA AL AR A = C Par i .
SUISSH: Banqud Nationals remonté a 95, retombe a 92, soit 8 0/0 de perte. :
i e = Le recul subi ces derniers temps par la devise
SR B 452 o 1?{; 2 | Italic était provoqué, en grande partie, par le fait
4h 404 61 117 que les capitalistes et banquiers allemands reti-
48 || 408 | 60| 119 raient leurs fonds des entreprises italiennes et né-
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es italiens en leur possesg.i(()iq. (“ig:
retraits et ces mégociations 1ont cor}'ilncr:](;ne(;ft (;eg e

remisr ines | dlavril, au m _ e
remiéres semaines vril, au ent o e
gruits d'intervention de I'Ttalie se ‘si)nt al\Il‘]C&.leL\ 1p3 5;0
cizés. On évalue & plus d’un milliard '(l?lfib011t 1,900
millions suivant certains) les capitaux I :

réclamé la libération ; la plupart qn(t;,‘ éte‘fi?[pégyﬁ
en valeurs américaines. Cet az'h]trixgti (lat E}lie{‘l i
: ' rs, pour compte en,
forte demande de dollars, T mpie lanen, oi
0] i 1i ont précede le L
rant les trois semaines (i ; ; _‘
]‘cltnlie dans’ le conflit ;lc’e&’st au:?jsrlmtpggagugén}g
ks’ glioré, pende )
cours du mark sest ameliore, [ ; o
res notamment &
ori i o5 places neutres, e i
période, . sur les p : Lres, b EaRL D
rk } orati et été plus
New-York, L'amélioration été pl Il e
i rise i snne  nlavait stimulé
baisse de la devise italien 1é 1
achats des pays neutres en Allemagng,lLa t}egugg
qui gest produite a la veille de {'}l %gc ?tmtl?lue :
¢ % - L r 1= -\ !—_ e a‘] ? &
guerre, et qui a remonteé la lire a 95-96,

une cause analogue ; les Ttaliens, qui avaient des

fonds déposés ou engages a ‘1“ét1rz;n-g-e{,I?Eign}‘eﬁgélg
les banques ont égalemen vt 3
s et’dits ‘pocurjfaire face aux demandes de leur

gocipient les titr

Jeurs cré e 000!
%ﬁilntél‘e nationale. Mais ce mouve{ne?lt OL ete}_fg:l‘gg
calmé et anjourdhui la lire 'se retrouve o

& 192, :

; Il faut évidemment s'attendre a ce qr}le‘lei’dpttjes
que 1'Ttalie sera obligée de oont.ga-cte}‘ a Pex emeuﬂ
pour achats de marchandises, d’appr 0\'151-0nné3n}5el1rlr
et de munitions, pésent plus lourdement gnC{)lhe T
son change dans l'avenir. La n}aladle u Cuile g;
dépréeié est une maladie passagere et cotmnrll : 0{1
tous les belligérants ; ses atteintes .slon thl' o
moins graves suivant le degre de Iecept'(lrvl qq d

chacun et la force de résistance de son oxnaltnbbri e
monétaire. A cet égard, I'Italie est 1ncontcf phle
ment en meilleure posture quil y a seuleme_ltl dg1ue -
ques années pour supporter le choc. EH(?'V_Oth 1<bpc?e;
raitre, il est vrai, deux sources appreciables :

créances extérieures, (ui contribuent ]Jeauooqp, £n
temps normal, & l'équilibre de sa balamine .090;10-
mique : les dépenses des voyageurs et _des 0113‘{‘1% es,
les remises des Italiens emigreés un peu sur ousj
les points du globe, mais notamment en Am-eiﬂl-que,
ces deux catégories de revenus ne El,onn-ep pa:’z
beaucoup moins d'un m1111a’rd. Leur _1ed1uctu?n_lt‘es_
temporaire: En attendant, lIta}'Le obthe.nc rta _r{e1 dl;
nement, de ses fournissenrs ‘et}"a'nge_ls et de se:
alliés dans la lutte, des crédits d'ajournement .po-qlt
le réglement de ses achats ; un ar.rang“enﬁentdaell"alt
déja, parait-il, en voie de-conclusion a Lon yei‘g
un autre a New-York ; on parle de sommes res
éleviées. : / e

La prime de 3 0/0 cotée sur le change suisse es
dug, comme nous lavons déjd indiqué dani} une
précédente chronique, au rapatriemeni en France,
par lintermédiaire des pays neutres, des billets de
banque dérobés par les Allemands dans la po_n)tmn
envahie de notre ferritoire et en B’clg1qpe, Pour
donner une idée des proportions qu'a prises ¢;ette
spéculation, mous reprodulsonsr une annonce 1eI”e—
vée dans le Tagblatt der Stadt Ziurich : « A vendre
quelques malliers de billets de bangue ffqn‘(:azs @ umn
cours apantageyz. » Ainsi que le fait ;ust,eiperllt
remarquer la Gazette de Lausanne, cette annpnee
prouve, une fois de plus, le sans-gene (lr_z cg{gms
personnages 'd’outre-Rhin, qui n’hésitent pas f .?f-
frir publiquement en vente le pl'c:dmtr de Alem; ra-
pine et de leurs vols. Apres fout, c'est peut-étre une
%o'rmie supérieure de la Kullur, que nofre concep-
tion simpliste de l'honniéteté me nous pf.:rmet|pas
d'apprécier a4 sa valeur. La hausse des changes
hollandais et scandinave est p-eu_t-etl'e due, en [par-
tie, 4 cefte méme cause. Un frafic semblable uiheu
sur les billets de banque bhelges, qui perdent
13 1/2 0/0 sur la place d’Amsterdam. . ‘!

Le change russe i encore légérement fléchi & (211,
4 Paris, et a 122,50, & Londres, soit une }_me}'"t-e de
pres de 21 0/0 a Paris et un peu plus de 22 3/4 0/0
a Londres ; la perte du rouble a Amsterdam est

d’environ 28 0/0, Cependant, les remises \d-e!fondscrszi
poursuivent a Londres, .cor}for’mément R&&H&;’laf}t
ment que nous avons indigqué, en vue du r-etrrar,l]e
des traites antérieures au moratorium. On esti 0
a pres de 50 0/0 la proportion de: ces traites qui on
été remboursées a la Banque d'Angleterre.

Changes sur Londres & @
(Cours moyen du mercredi)

15 12 19 25 %
juillet mai juin

9

Valeurs a vue
Alexandrie........ .| 97 .21/32] 97 7/16

. Cable transfert

Bombay. .o vievaens }2 g”ig
Calcutta...... et - 5 .
Hong-Kong 1.10 5/16 -9 3/4
Shanghai. . 2.5 3/4 |2.3 13/16

Valeurs 4 90 jours
de vue e
Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16] 48 7/16 | 48 7,
Montévidéo (o 513/32 | 52 3/8 | 52 3/8 %g
Rio-de-Jan. (papier)| 15 7/8 | 12 11/16| 12 9,’35 2
Valparaiso 93,4 7 31/32 8 3/3

6 | 12 1/32
.l 7 15)18

ﬁ 52 9/32
i

Le change argentin & Londres se malnthntda_
d. 48 3/8 pour un peso or a trois mois. Le pair dm
peso est de d. 47 9/16. : i

La République Argentine se place au ppeml‘el
rang .des pays appelés a ber}efmrelr de la gu-ecllre
européenne. Ses exportations s'accroissent dans des
proportions considérables, ameéliorant  toujours
davantage sa balance extérieure.

Cours des changes de New-York sur :

R T 18
Pair | suillet| -mai | mai mai

Paris..........| 5.184f 5.16f1 5.324 5 31 | 5 35
Tona s .| ey &.a7i| a.79f 4.80 1| 4793
Berlin.. 37 | 95.06 b 83 82 75
Amsterdam....| 40.14 » | 39.: 39737 ' 39737

Valeur en or de 100 unités-papier

de monnaies étrangéres

ey A8 B0 T e
Unités| sillet | mai i | mai | mai | juin

.. {100 fr.. 100 271 97 32| ¢ 96 87| 95 44| 95 31

100 1iv.| 100 19| 98 59} ¢ g 98 38| 98 4'3
.|100mk.| 99 67| 86 37 87 03| 86 2?
Amsterdam ... |100 flo*. » 98 08 98, 41| 98 4

a Geneve,

Le change sur Vienne ressort &
soit une prime de 23,33.
Variations du mark a

20 27 & 11
avril | avril mai mai

New-York
(pair : 95 3/8)
Coursss vse o {82 8T 2.75] 8237 83 ..
Pgllj'ité... ..| 8689 86 37| 87 03
Perte'%; 13 114 18 13:63] . 1297

Amsterdam
(pair : 59 3/8)
Cours. (| NP E 52 i
Parité... o |5 877 F 87 67
Perte % 12 43 5] 12 43

Gencve
(pair : 123 47)

109 10 109 20| 109 20
88 36 88 44| 88 44
11 64 i1 56| 11 56

118 40f 118 52| 120 34} 122 09| 122 ..
95 891 96 ..} 97 46§ 98 88 98 81 s
4 11 4 .. 2 54 112 119 3 o ins

Les négociations sur devises all-em:andes sont sup-
primées en Italie. De méme, les transactions sur
devises italiennes sont supprimées dans les bourses
germaniques ; il ny a guére que qgelnqups rares
négociations sur billets de bandgue italieng & Franc-
fort et 4 Berlin.
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LA SITUATION

De tous les sacrifices que nous impose cette
formidable guerre, nous ne parlerons aujour-
d’hui que des sacrifices d’'argent et ce sera un
nouvel élément de confiance ef d’espoir.

Au moment ot commence le onzieme mois de
campagne, notre ministre des Finances vient,
en effet, de déposer un projet de loi tendant a
ouvrir des crédits provisoires pour la. défense
nationale et le fonctionnement des services pu-
blics ordinaires pendant le troisitme trimestre
de 1915. 11 a fait précéder son projet dun ex-
posé des motifs ou, avec sa franchise et sa
netteté habituelles, il trace le tableau com-
plel des conséquences financitres de la guerre
depuis le début des hostilités jusqu’a fin sep-
tembre 1915,

M. Ribot évalue & 5.605 millions les dotations
indispensables pendant le troisidme trimestre
de cette année ; comme les crédits applicables
au premier semestre siéleévent a 10.010 millions,
les dépenses totales de I'Etat auront atteint du
1 janvier au 30 septembre 1915 le chifire de
15.615 millions. Si I'on ajoute & ce montant les
6.479 millions de crédits ouverts du 1 aotit an
31 décembre 1914, on arrive pour les quatorze
premiers mois de la guerre & 22.094 millions de
dépenses prévues. Encore faut-il remarquer gue
st cefte somme comprend la totalité des crédits
provisoires afférents aux trois premiers trimes-
fres de 1915, il y aurait lieu d’y joindre, en ce
qui concerne la derniére période de lexercice
preceédent, cing douziémes environ des crédits
qui avaient été ouverts au budget de 1914 ef
dont tous les serviees autres que ceux de la
guerre ont continué a disposer. Le total se
trouve ainsi porté 4 2% milliards.

Par contre, si I'on veut dégager une moyenne
mensuelle, il convient de faire abstraction des
frais de mobilisation et de réquisition qui ont
lourdement pesé sur le premier mois. Cetle
correction opérée, le montant des crédits ressort
a4 1.340 millions par mois pour 1914 : a 1.665
millions. pour le premier semestre de 1915 - a

1.870 millions pour le trimestre prochain, non:

compris les dotations supplémentaires quil est
impossible de prévoir i cette heure.

Les dépenses n'ont donc pas cessé de
s'accroitre- depuis le début de la guerre, et les
receftes budgétaires n’on. contribué que pour
une faible part a fournir les ressources néces-
saires. Cest le erédit qui en a donné la majeure
partie. Au 15 mai dernier, le Trésor avait ob-
tenu 6.796 millions par ’émision des bons ou
obligations de la Défense nationale et 5.525 mil-
lions par des emprunts a la Bangue de France
et & la Bangue de UAlgérie, Mais Texposé du
ministre des Finances nous fait constater entre
les derniers mois de 1914 et les premiers de 1915
une medification heureuse -dans la marche de
nos opérations de trésorerie.

Tandis qu’an début de la. guerre, le Trésor se
voyait contraint d'aveir surtout recours aux
avances de la Bangque de France, il est princi-
palement alimenté aujourd hui par les emprunts
directs & 1'épargne qui ont fourni 4.856 millions
du 1°F janvier au 15 mai.

C'est le fait que nous devons surtout retenir
du clair exposé du ministre : c’est un symplome

des plus rassurants qui nous témoigne de la
confiance inébranlable . de la France dans la
victoire finale. Et nous comprenons parfaitement
que M. Ribot en dégage ces éloquentes conclu-
S10MS : :

« Lei pays ne s'inquiéte ni de la prolongation
des hostilités, ni des sacrifices qui lui sont im-
posés. Il ne voit que la grandeur du but a attein-
dre ; il donne un exemple de sang-froid. d’éner-
gie et d'union qui -suffirait & relever nos cou-
rages si, dans la lutte ferrible que nous soute-
1nons, nous pouvions avoir e moindre doute sur
la; supériorité des forces militaires et financieres
dont nous disposons. »

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Sur tous les fronts, l'activité des armeées alliées
a éte grande tous ces Jours derniers. Vers Dixmudie,
devant Ypres, en Lorraine et en Alsace, des opéra-

tions heureuses onf été effectuées, mais c'est sur.
tout, au mord d'Arras que des résultats importants
ont été obtenus, Depuis bientot un mois, une lutte
violente est engagée sur ce point, et chaque jour
nous avons étendu ou consolidé nog gains anté-
rigurs. Il mous reste A enlever une véritahle forte-
resse dans le secteur Notre-Dame-de-Lorette-Sou.
chez, mails pour le moment il semhle que notre ob-
Jectif soit la destruction de cette forteresse et 1I'oh-
tention d’une position stratégique analogue a celles
que nous nous sommes déja assurées sur les points
principaux de notre front.

_S{}F toute la frontiere nord-est, nos nouveaux
alliés, les Italiens, ont déployé beaucoup d’activite.
lls se sont notamment empareés de Coni-Zuena
2 une altitude de 6.000 pieds (2.000 mgatres) bqu,i
commande les deux importants forts autrichiens
de Pozzochio et de Mattatsone. On  estime que
bientot la totalité de 1a Pointe autrichienne savan-
cant en territoire italien ne tardera pas & fajre
retour & ses anciens propriétaires. Tout naturelle.
ment les opérations actuelles des troupes italiennes
ne peuvent donner encore auncune indication sur
les infentions du haut commandement, mais elles
n'en ont pas moins amené les alpins sur des posi-
tions |qui assureront aussi bien la sécurité des
flancs du gros de Tarmée que son débouché ulté-
rieur.

Dans la Courlande, les Russes, annonee-t-on de
bonne source, ont coupé Libau de Mémel ot privé
les Allemands de leur base. de terre. En Galicie,
depuis le 31 mai, sur le front entre la Vistule et
Przemysl, un nouveau- combat trés acharné sest
développé. Les Russes ot réalisé des succes assez
mportants sur la rive gauche du San inférieur.
_Le dernier communiqué du 2 juin du généra-
lisime russe annonce que l'ennemi a bombardé
Przemysl aveec des pidces de gros calibre. et que
Peffort principal de I'armée Mackensen est surtout
dirigé contre les forts du front nord. D'autre part,
les troupes du général bavarois comte Bothmer,
composées de la garde prussienne, dunités de Ia
Prusse¢ drientale et de Ia Poméranie, ont réussi,
grace |surtout a leur artillerie lourde, a obtenir
des succeés entre la Tysmenitza et Stryj. Devant
cette affensive colossale, la sagesse du haut corn-
ma.ndeplent Tusse: saura, sans doute, éviter une
défense inutile de la place qui, a I'heure ou nous
écrivons, est peut-dtre’ déja évacuée par noes alliés.

Au (auecase, les Russes continuent aveo avantage
leurs opérations contre les Tures, quils poursui-
vent dans la rvégion de Van.

Dang la presqu’ile de Gallipoli, les opérations
contingent. Des prisonmiers turcs, récemment arri-
Vés au|Caire, ont déclaré que dans les combats qui
Y ont eu lieu, les pertes ottomanes ‘ont été¢ consi.
dérables. ‘
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QUESTIONS DU JOUR

La Marine Marchande Francaise
Pendant, Avant et Aprés la Guerre

18
Pendant 1a Guerre

Le trés intéressant rapport sur les « Réquisitions
des paquebots de commerce », que M. Bouisson,
vice-président de la commission de la marine mar-
chande, vient de présenter a la Chambre des dé-
putés au nom ‘de cette commission, expose avec une
grande netteté la situation médiocre dans laquelle
notre marine marchande se trouvait an moment de
la déclaration de guerre, et la maniére défectuense
dont les pouvoirs publics ont utilisé les moyens
de transport qu'elle pouvait cependant meftre &
la disposition de la défense nationale.

Sur le premier point, 1e rapport de T'honorable
député des Bouches-du-Rhone ne fait que confirmer
e ue Nous avons si souvent constaté ici-méme ;
sur le second, ses critiques sont justes, mais peut-
dtre trop séveres, car elles tendent & prouver, €n
ce qui concerne la réquisition des navires de com-
merce par I'Etat, que « l'action du gouvernement,
sans régle juridique, sans politique maritime, n'a
616 ef ne demeure qu'une suite d’incohérences ».

Les plaintes réiterées auxquelles les transports
maritimes donnent lieu depuis le commencement
des hostilités, soit pour les divers services de la
défense, soit pour les besoins ordinaires du com-
merce, semblént indiquer, en effet, que l'adminis-
tration de la marine a été surprise par la jpuerre
et que, dans une foule de cas, elle n'a pas été a
la. hauteur des circonstances.

« De trés mombreuses réquisitions de nayvires et
de matériel flottant, dit le rapport, ont été opérées
depuis le 2 aott (rapport au Ministre — 20 décem-
bre 1914 — du chef de Iintendance maritime),
mais ces réquisitions ont été faites sans meéthode,
sans préoccupation  dune mobilisation. rationnelle
de nofre flotte commerciale ; tantot elles onf porté
sur des navires en cours de voyage ou en instance
de départ qui ont été contraints de décharger leurs
cargaisons et de rompre leurs contrats, comine cela
glest produit pour les navires de la Compagnie des
Chargeurs-Réunis ; tantot eclles ont porté et conti-
nuent a porter sur toute 1a flotte- d’'une meéme en-
treprise, alors que Yentreprise concurrente, dont
pas un seul navire mlest réquisitionné, cantinue
librement ses opérations et donne méme ‘de ses
batiments en location a des affréteurs atrangers.

« Quant aux formalités légales essentielles, nous
avons vu que trop souvent elles ne sont pas]obsmn
vées. 11 n'est pas donné de réquisition écrite|

« Quand il en existe une, elle est muette jou la-
conique sur les conditions de la réquisition | natu-
rellement, trés souvent I'état deseriptif du navire,
linventaire des matériels ne sont pas faits et non
moins naturellement les diverses et multiples au-
torités, qui-ont le droit deffectuer des 1"-éf.[1.1i1‘;i-timls,
négligent d’en -envoyer le dossier au Ministre de
la Marine, changé par la loi de centraliser| toutes
les opérations, de suivre jour par jour l'¢mgage-
ment des dépenses et de prendre ou faire prendre
les mesures financieres qu'elles justifient. »]]

Hélas | voila le fait qui domine encore la situa-
tion générale de la Irance apres dix nois de
guerre ! Les réquisitions 'de navires de commerce
ot de matériel flottant ont 616 opfrées « sans me-
thode, sans préoccupation d'une mobilisation ra-
tionnelle de notre flotte comm-erqiale . O.r,f
sont les réquisitions, soit au point de vue|du ra-
‘witaillement, soit au point de vue de nos in?
de guerre, qui &chappent a cette critique i
Le mal n’est malheureusement pas spécﬂsal a la

|
|
\

|

quelles

dustries ,

marine marchande : il se retrouve dans toutes les

branches de notre activité industrielle es commer-
ciale. Il provient de ce que le probleme de la
mobilisation économique de la France, clest-a-dire
Pappropriation rationnelle de son oufillage natio-
nal, — y compris la marine marchande, — de ses
moyens de production et de ses ressources norma-
les, en vue des besoins énormes quune grande
guerre continentale devait fatalement engendrer,
n'a jamais été sérieusement envisagé, ni avant la
guerre actuelle, ni meéme depuis l'ouverture des
hostilités.

Talonnés par les événements, Nos services publics
sont allés au plus pressé et ont vécu au jour le
jour en faisant face aux nécessités les plus ur-
gentes ; mais il serait injuste 'de reprocher ce
modus faciendi aux directeurs de ces services, car
ils n’en sont réellement pas responsables.

11 aurait fallu, des le commencement des hosti-
lités, ainsi que les Allemands se sont empressés
de le faire chez eux, organiser le pays pour une
résistance économique de longue haleine en lais-
sant au ministere de la Guerre le controle tech-
nique des industries civiles ayant & travailler pour
la défense mationale, mais en chargeant le minis-
tare du Commerce et de I'Industrie — ou un Or-
ganisme spécial & créer daccord avee tous les mi-
nistéres — de Vinitiative des grandes mesures d'en-
semble devant permettre & la France : 1° de conser-
ver une bonne part de son activité industrielle et
commerciale, malgré la guerre; 2 d’accroitre sa
puissance d'action, en utilisant toutes ses disponibi-
lités d’outillage, de main-d'ccuvre et de crédit, et
en facilitant l'achat a I'étranger, et Timportation,
aux meilleures conditions possibles, des matiéres
premiéres et des marchandises que la production
hationale ne pouvait nous fournir.

Si le ministére du Commerce et de I'Industrie,
ou, a son défaut, un organisme spécial, avait
pris en main la solution de ces questions que l'ini-
tiative industrielle,  en raison de la guerre mon-
diale, était dans Vimpossibilité de o résoudre,
M. Bouisson n'aurait pas eu @ constater « que
Pinitiative administrative ne sest pas seulement
montrée incohérente, insoucieuse de la arande
tache izénérale qui Jui incombait, dans la maticre
des réquisitions maritimes, mais que les autres
initiatives dont elle auraiteu hesoin, celle des pou-
voirs publics chargés de pousser 3 la reprise des
affaires, celle de larmement, celle du commerce
d’exportation et dlimportation, ne se sont point
cooordonnées, se sont, au contraire, dispersées
quand elles ne se sont pas opposées. » :

Lencombrement de nos ports, par exemple, que
]s député de Marseille dénonce, et qui a eu
pour conséquence directe — ainsi que nous l'a-
vons ‘déja expliqué — d’acecentuer la hausse de nos
frets, a. la méme origine. ;

En effet, quand un navire & vapeur reste quinze
jours, trois semaines ef méme un mois avant de
pouvoir -étre déchargé, il augmente ses deépenses
d’exploitation, et Parmement francais, subissant &
la fois Iinfluence de cette (désorganisation de nos
ports, de la hausse du prix de la houille et des
risques mouveaux ue la guerre mondiale Impose
aux transports maritimes, a élevé le taux de ses
frets... ce qui a eu pour mésultat une hausse pro-
portionnelle de tous les produits d’importation.

Les rapports que 1'Etat a eus avec Tarmement
depuis le commencement de la guerre n'ont mal-
heureusement pas été de nature a améliorer. cette
facheuse situation : au contrairve !

Dans une récente séance de la « Commission
chargée de rechercher les moyens de développer
les relations commerciales franco-russes », M.
Jules Charles Roux, l'éminent président de la
Compagnie Générale Transatlantigue, & Propos
des lignes maritimes directes qu'on demande &
larmement francais de créer entre la France et
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Ja Russie, a lumineusement expliqué que dans
létat actuel de notre marine marchande, il serait
difficile de résoudre ce probléeme sans linterven-
tion financiére de I'Etat,

« Il faudrait, pour améliorer cette situation, a-
t-il ajouté en substance, une association de Iini-
tiative individuelle et de‘l'action gouvernementale.
Le gouvernement est déja intervenu : mais clest
pour réquisitionner la. moitié de l'effectif de notre
marine marchande. Et se préoccupe-t-on d'indem-
niser les armateurs ? Une circulaire ministérielle
(Journal Officiel du 29 février 1915), dont le moins
qu'on puisse dire clest qulelle est antijuridique,
présente, au confraire, les réquisitions comme
une sorte d'tmpot dont les armalewrs doivent étre
[rappés ! :

« Un n'a tenw compte, dans cefte question, ni
des frais: généraux, ni des mecettes nettes qu'il
faut réaliser pour amortir le capital engage et,
finalement, les armateurs francais, privés de leurs
navires, sont obligés d'affréter des bateaux étran-
gers pour remplir les devoirs, qui leur sont im-
posés. Ces affrétements ne leur sont naturellement
consentis qu'a des prix trés éleveés, ce qui rend la
situation de notre armement national ftreés pré-
caire et trés inquiétante !

« Si lon veut que les Compagnies de navigation.

francaises puissent créer de nouvelles lignes pour
lutter contre la marine allemande, il faut leur
permettre de réaliser quelques hénéfices, afin
qu’elles puissent augmenter le capital engagé dans
leurs entreprises... Or, sans le concours de l'Etat,
comment pourraient-elles le faire, quand celui-ci
offre aujourd’hui plus de 5 1/2 0/0 & ses nouveaux
créanciers ? »
~ Les arguments de M. Jules Charles Roux ont for-
tement impressionné  la Commission, = laquelle,
apres une discussion tres compléte, a vote a l'una-
nimité le veeu suivant :

« Que le Gouvernement et le Parlement, compre-

nant enfin, I'importance capitale du role que la

marine marchande joue dans le développement

du commerce extérieur, sappliquent sans retard

a4 mettre armement francais en mesure d'en-

treprendre avec succés la tache qui lui incom-

bera apres la guerre, et laffranchissent, a l'ave-
« nir, des charges et des entraves ¢qui ont paralysé

jusquici son développement. »

Tout s'enchaine dans l'ordre économique et tel
phénomene fortuit, dont la concurrence libre ré-
duit les effets en temps normal, prend, au con-
traire, une importance capitale en temps de guerre
et provoque des perturbations regrettables dans
les conditions générales de la vie nationale,
_Lexpérience vient de demontrer qu'une mobilisa-
tion économique aurait rendu les plus grands ser-
vices & notre pays. La guerre n’est malheureuse-
ment pas terminée : voudra-t-on la continuer
sans mettre & profit la lecon de choses que nous
venons de recevoir ? Espérons que non !

(A suivre.). EbmMoND THERY,

La Question da Blé et de la Viande
en France

La situation anormale créée par l'état de guerre
a mis le gouvernement dans l'obligation de pren-
dre, au point de vue économique, diverses me-
sures de défense et de protection qui ont 6té sou-
vent critiqquées parce qu'elles étaient mal com-
prises ; elles onf leur explication toute naturelle
dans les circonstances que nous subissons.

La premiere de ces mesures a trait & la question
du blé. et elle a donné liew & toute une série de
dispositions que la Chambre a ratifiées en votant
le 21 mai dernier, un texte de loi qui a de mul.
tiples objets ; donner un -droit de réquisition a

Tautorité civile et appliquer ce droit au ravitail-
lement de la populafion civile, mesures que n’'a
pas prévues la loi de 1877 ; donner au ministre du
Commerce permis d’achat et de vente de blés; por-
ter & 150 millions de francs le total des engage-
ments de dépenses pour les opérations dlachats,
tous frais compris, que le ministre du Commerce
est autorisé a faire effectuer par le service du
ravitaillement pour lalimentation de cette meéme
population ; ouvrir au ministére de la Guerre un
crédit  additionnel de 50 millions sur lexercice
1915 avec cette destination : « avances pour achat
de blés destinés aux besoins de la population
givile » ; ouvrir de méme au ministre du Com-
merce un crédit additionnel de 70.054.000 francs
dont 70 millions pour constituer un fonds de rou-
lement spécial ; enfin prévoir des décrets qui de-
terminent « les conditions d’application de la pré-
sente loi ». j :

Quel a €té le but du Gouvernement en déposant
ce projet de loi ? Constituer tous les approvision-
nements nécessaires pour atteindre la période de
soudure des deux récoltes et maintenir le prix du
pain a un taux normal. Cest la une des condi-
tions qu'il faut réaliser pour assurer la défense
nationale, et on ne saurait arriver a ce résuliat
sans procéder a des achats intérieurs qui ne dé-
passent point le cours maximum de 32 francs le
quintal. : !

Cette mesure n'empéche pas les transactions &
l'amiable, mais si lacquisition a ce maximum
n'est point possible, il faut de toute nécessité em-
ployer la réquisition. Et voici les explications
fournies par le projet de loi déposé le 18 mai :
_« Dans ces dernidres semaines, une modifica-
tion assez sensible s'est produite dans les cours
des blés indigenes qui, sous des influences di-
verses, ont tendu & s'élever, pour se porter a la
parité des cours des blés exofiques rendus dans
nos ports. Cette situation risquait d'amener une
rupture d'équilibre a laquelle le Gouvernement s'e-

. tait attendu. Afind'y remédier,et en vue'd’empécher

une hausse artificielle du prix du pain, le Gouver-
nement a estimé qu'il y avait lieu d'assurer l'uti-
lisation du stock de blé existant sur notre terri-
toire par voie de réquisitions effectuées dans cha-
que département pour les besoins de la. population
civile. Ce stock, augmenté des quantités de blés
exotiques que le Gouvernement s'est procurées, per-
mettra datteindre facilement la nouvelle récolte. »

Ces explications sont suffisantes et l'on com-
prend que dans la période que nous traversons
la question du prix du pain soit assez importante
pour que l'on fasse passer lintérét général avant
l-gsI111téréts particuliers. Le gouvernement exerce,
d'ailleurs, son droit dans les limites qu'il indigque
hu'-.mém\e et ne cherche pas a aller au dela du but
quiil s'est pProposé : assurer I'alimentation publi-
qual et maintenir le prix du pain a un taux nor-
mal.

lest également pour défendre la population
cortre le danger des accaparements et d'une
hausse exagérée des prix qu'il demande au Par-
lement d’autoriser le ministre de la Guerre a rétro-
céder: pour Valimentation civile toute la quantité
de viande frigorifiée qui ne serait pas employée a
la ‘pourritur-e des troupes.
. La guerre a eu une influence facheuse sur mo-
tre| cheptel. Il a fallu, des le début, pourveir aux
éngrmes approvisionnements 'de nos armées, et
les| prélevements considérables qui se sont pro-
duits ont fait craindre, un instant, le manque de
viande pour la population civile et l'impossibilité
de lreconstituer notre réserve de hétail de bouche-

rielavant longtemps.

Iée gouvernement a voulu parer & ces difficultés
en |effectuant des achats & Iétranger et en pas-
sailt avec les Etats neutres des contrats impor-
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tants pour la livraison de viandes frigorifiées, Il
a poursuivi ainsi un triple objet : satisfaire les
besoins-de l'armeée ; arreter la hausse des prix dont
tout le pays pouvait souffrir ; assurer la econti-
nuité de nos races ovines et bovires en diminuant
les prélevements de la boucherie.

L’administration de la guerre a donc procédé .

des importations considérables de viandes irigo-
rifices et elle posseéde actuellement des contrats
en cours d'exécution pour une quantité totale de
240.000 tonnes, livrables d'ici a fin février 1916, Quel-
que important que paraisse ce chiffre, il est encore
insuffisant en regard du déficit constaté, et 'admi-
nistration désive profiter des offres qui lui sont
faites pour 120.000 tonnes environ qui doivent &tre
envoyeées de I'étranger et des colonies.

Avec cet apport, le déficit sera-largement cou-
vert, mais le projet de loi actuellement déposé
prévoit l'achat d'une quantité annuelle ézale 4 ces
120.000 tonnes ; voici I'explication que donne I'ex-
posé des motifs :

« Les compagnies de mavigation francaises qui
devraient transformer les installations de leurs
bateaux pour effectuer les transports et organi-
ser, pour abaisser le prix du - fret, de nouveaux
courants commerciaux, ne consentent pas a s'en-
gager si les marchés a conclure par elles avec le
ninistere de la Guerre n'ont pas une durée mini-
mum de cing années venant & échéance le 31 décem-
bre 1920. » :

L’Etat serait ainsi autorisé & acheter annuelle-
ment, pendant une durée de cing années, 120.000
tor_111e§ de viande frigorifiée, dont une pa‘rt'i-e pour-
Tait @tre rvétrocédée par ladministration de la
guerre pour l'alimentation civile. On comprend
parfaiterent lexplication donnée par le projet de
loi : mos conmipagnies de navigation ne peuvent,
pour une seule tampagne, ehcourir les frais dune
tl-;ansform-at@on complete de leur matériel : il faut
que la continuation de ces transports leur assure
TFamortissement d;g leurs frais d'établisserhent.

On objecters q'il serait facile de les indemni-
Ser et de he pas s'engajzer 3 poursuivre ces achats
de viandes au deld de la période de la guerre.
On oublie que la cessation des hostilités dont il
est impossible de déterminer aujourd’hui la. date
.pe mettra pas immédiatement un  terme aux
difficultés que nous éprouvons aujourd’hui pour
nos approvisionnements et pour la reconstitution
de notre cheptel. -

Ce sera seulement aprés une longue période de
temps que cette reconstitution pourra s'effectuer
et nous ressentirons d'autant moins les effets| de
cette époque de transition (que mos marchés seront
plus amplement pourvus, grice aux contrats (‘[u-a
Padministration est seule en mesure dé concliire
aujourd’hui. Ajoutons que nous ne sommes pas [les
seuls pays en état de guerre les (1em-andes"n.e
pouront donc que s’accroitre et se multiplier.| 11
faut non seulement pourvoir aux bescins du pré-
sent, mais songer A ceux d’un avenipr prochain,

Il est tacile de discuter le réle nouveau que pa-
rait assumer Etat et douter de son aptitude
comme marchand de viande. Il est également [fa-
cile de critiquer le systeme des réquisitions -ad‘ogt-é
pour régulariser les ventes de blé et de montper
les préjudices qui peuvent en rvésilter .pour der-
taines individualités, mais quand on st reénd
compte du but poursuivi, qui n'est autre que
d’assurer la défense nationale, on comiprend qud le
moment n'est plus de parler au nom de tel ou ltel
principe. . Ces discussions reprendront toujolirs
Issez t0t ; pour linstant il slagit de garantir| 1a
vie matérielle du pays : primum ovivere deinde
philosophart,

GEORGES BOURGAREL,

Les Paiements des Nations alliées
aux Etats-Unis '

Depuis la réouverture du marché financier amé-
ricain, I’Europe & vendu sur ce marché pour 1.500
millions de francs dagtions et d'obligations des
Chemins de fer et Sociétés industrielles américaing.
Mais, quelque élevée que soit cette somme, elle iest
petite quand on la compare au montant dés achats
faits par I'Europe dans ce pays. Depuis leé début de
la guerre, la France, I’Angleterre, I'Italie et la Rus-
sie y ont acheté pour 4 milliards de francs de ma-
tériel, nourriture et produits manufacturés.

A ces 4 milliards, nous devons ajoutér 1’économie
de 1 milliard de francs réalisée cette année par les
Etats-Unis, somme que les touristes américains dé-
pensent annuellement en Europe. Ainsi, d'un ecoté
ds la balance l'on a un crédit de 5 milliards
de francs et, de lautre, une dette de seulement
1.500 millions,

Ces 1.500 millions de francs s’augmentent de 300
milliors de franes d'or que les Etats-Unis ont recus
d'Europe, En outre; ils ont accordé un crédit de
1 milliard de francs & la Russie; la Framce, la
Suisse, I'Italie, la Suede et T"Amérique du Sud.

En récapitulant, nous trouvons dun coté : vente
* de valeurs, 1.500 millions de francs ; préts a des
pays étrangers, 1 milliard ; importation d'or, 300
millions, et, de I'autre coté, 5 milliards de francs.

La différence est de 2.200 millions de francs, que
I'Europe reste devoir aux Etats-Unis aprés 10 mows
de guerre; mais cette différence ne comprend pas
1a valeur des marchandises commandées et non en-
core livrées, dont le montant doit s'élever a plus de
2 milliards de francs.

Conséquences, pour I'Allemagne,
de la Prolongation de la Guerre

Lé dernier numéro du grand organe américain Jourhal of
Comimeree, arrivé en Europe, contenait 1'étude suivaiite :

Combien durera cette terrible guerre ? | Et quels
seront ses contre-coups probables sur lés indus-
tries du fer et de l'acier ? Les dépenses formi-
dables auxquelles PAllemagne prinecipalement doit
faire face auront nécessairement pour effet de li-
miter la durée des hostilités. : :

Du point de vue financier, il semble que 1'Alle-
magne ait plus qu'aucun autre pays un intérét
vital & ce que la lutte soit courte. 11 est bien vrai
que I’Allemagne a fait d’énormes progres au cours
des dernieres années, mais l'argent gagné par ses
industriels et celui qu'a levé son gouvernement
sous forme d'impots, ont été immédiatement dé-
pensés. Les industriels ont sacrifié largent sans
compter pour développer leurs usines, et le gou-
vernement a été également prodigue dans ses dé-
penses pour l'armeée, la marine, les cheminsg de
fer, les canaux 6 les docks et autres travaux pu-
blics.

Il semble donc bien douteux que les finances
allemandes puissent résister si la guerre se pro-
longe. La méme remarque s'applique & 1I’Autriche,
alliée de I'Allemagne. Dépendant beaucoup plus
du crédit que celle des autres pays, lindustrie
allemande doit sortir le plus vite possible du
trouble ou la jette la guerré et reprendre son
cours mormal, ou bien il lui faudrd renoncer i
Vespoir, si cher, de ' conguérir les marchés du
moiide. /

Non seulement les bahques allemandes ont fait
des avances siir des valeurs donf les bantues an-
glaises ou américaines ne voulraient pids, mais
beaucoup de maisons de cominerce, se = trouvant
ainsi favorisées financierement, ont vendu leurs
produits avec un crédit beaucoup plus étendu gue

celui qu'accordent les maisons anglaises ou
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américaines. Aujourd’hui ces maisons, déja lour-
dement endettées envers les banqgues, vont avoir
la plus grande peine & faire leurs recouvrements
et, dans bien des cas, n'y réussiront pas. :
Son commerce d'exportation 4 peu prés para-
lysé, ses rentrées dargent devenues presque
nulles, et les banques, par contre-coup, ne pouvant

obtenir mni principal, ni intéréfs sur les préts-

qu'elles ont faits si généreusement au commerce,
TAllemagne va inévitablement au-devant d'une
grande crise financiére — pour ne pas dire d’'une
banqueroute — si 14 guerre doit encore durer de
nombreux mois.

INFORMATIONS DIVERSES |

FRANCE
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

27 mai 1915 3 juin 1915

PARIS ET SUCCURSALES

ACTIF
Encaisse de la Banque :
)

r 3.913.406.958 | 3.916.481.708
Argent 375.338.359 375-320.804

£.288.745:317 | 4.291.802.512
823.194.377 806.472.191

Disponibilité & I’étranger............ A
El‘f’éts échus hier a regcevoil' a ce jour 960.503 804.858
Effets Paris 66.030.102 62.147.641

Portefeuille Paris { Effets Etranger.. 1.567.704 1.176.782
Effets du Tresor 97147 49.681

Portefeuilles des succursales 175.820. 467 198.470.468
£ P 1.217.811.350 .188.145.948

Effels prorogés } Gl sics: 1.205.436.496 | 1.186.996.533
Avances sur lingots 4 Paris - 4.290.000 4.290.000
Avarnces sur lingots dans les succurs. > njis
Avances sur titres & Paris 198 858.951 180.971.485
Avances sur litres dans les suceurs.. 436.402.774 432.043 . 355
Avances & I'Btat : 200.000.000 200.000.000
Avances a I'Etat (Loi de 1914) 5.500.000.000 600 000060
Avanees-temporaires au Trésor public 2 871.450 2.871.450
Bons du Trésor francais escomptés
pour avances de 1'Elat aux Goliver- B
nements érangers.... i.ei.eiis. 185 000.000 205 000.000
Rentes de la Réserve 1€.000.000 10.000.000
Rentes de la Réserve (ex-banques).... 2.980.750 2.980.750
Renlés disponibles 100.050.895 100.050.895
Rentes immobilisées 100.000.000 100 000.000
Hotel et mobilier de la Banque 4.000.000 4.000.000
Immeubles des succursales 45.466.200 481.987
Depérnses d'gdaiinistration de ia Bdn- k]
que et des suecursaies 5.0562.556 -655:070
Emploi de la réserve spéciale 8.407.394 .407.394
Divers 295284 .297 684.556

14.878.348.6 ; 511.861

PASSIF - gt

Capital de la Banque 182.500. 500.000
Béneéfices en addilions au éapital 8.450.697 -450.697
Réserves (| Lol du 417 mai 1834....... 10.000. .000.000
mobiliéres) EX:banques département. 2.980. .980.750
Loi du 9 juin 1857 9.125. .125.000

Réserve immobiliere de la Banque:.. 4.000. .000.000
Réserve spéciale 8.407. 407 . 444
Billets au porteur en cireulation 11.827.868. .926.253.805
Arrerages de valeurs déposées 35.120.880 37.385.823
Billets a ordre el récépissés 12.185.063 12.194.580
Compte courant du Trésor, credileur.|,  75.074.435 74.268.014
Comiples courants de Patis 1.693.054.673 .585.804.910
Comipies eouranls dans les succursales| 507.990.378 526.213.506
Dividendes a payer 3.134.862 3.099.772
Escomple et interéts divers... o 32.841.695 34.344.767
Réescomple du dernier semestre 2.104.839 2.104.859
Divers <ev|  463.500.216 477.877.930

14.878.348.646 |14.904.511.861

Coniparaison avec les années précédentes

8 juin | 6 juin | 5juin | 4 juin |3 juin
1911 1912 1913 1914 1915

millions | millions millions | millions | millions

Circulation | 2:105:1 1 5.951.5 | 5:665.6 | 6.130.9 [11.996.
Encaisse or 3:211.9 | 3.942.1 | 3.311.7 | 3:783. 3.916.
el Ry 1 e Sy 817.2 619.3 26. 3151
Portefeuille ... .. soof 1.035.9 | 1.404.6 | 1.574.8 J732.7 | 2.647.
Avances aux partic. 633.1 681.0 739 2 Bt 617
= : A DEtat:.. 180.0 200.0 201.0 ; 5.800
Gompt. cour. Trésor 167.5 250.5 295.7 32. T4.
- _partic. 626.1 577.3 672.6 764.5 | 2:111,

Tapx d'escoripte... 3 0/0 3 0/0 4°0/0 13 172 0/ol 5 0/0

o e T bo
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Obligations de la Défense Nationale. — Du
1z juin au 15 inelus, les obligations 5 % de la De-
fense Nationale sont émises au prix net de 95 {1.67.
Ge prix donne droit au coupon de 2 fr. 50 payable
le 16 aont prochain. Le remboursement se fera ai
pair, soit 100 framncs, dans un délai maximum de
dix dannées, mais le Gouvernement se réserve le

.droit de rembourser par anticipation dés 1920.

Méme en supposant que 'amortissement n’ait
lieu qu'en 1925, le taux réel du placement ressort
& 5 fr. 60 9. Nous rappelons que les titres sont au
porteur oi & ordre avec faculté d'endossement, et
qu'ils peuvent étre déposés au Trésor contre remise
d'un certificat de dépdt nominatif.

Tl conviennent done dés maintenant aux place-
ment des personnes morales, des mineurs, des in-
capables, des femmes mariees; sl aucune disposi-
tion des textes ou contrats qui les régissent n'exige
ur autre emploi ou remploi. Mais un notuveau pas
vient diétme fait dans cette voie: un projet déposé
par le ministre des Finances le 27 mai tend a per-
mettre les placements ou remplois en obligations
dans tous les cas ou ceux-ci, d’apres les lois, dé-
crets, jugements, régLemellts,’statuts, contrats de
mariage peuvent étre effectués en rentes, et ce.lz%
malgré le silence gardé par ces textes en ce qui con:
cerne les obligations du Tresor,

Les souscriptions sont recues chez les co-mptahl:gs
de DEtat (frésoriers généraux, receveurs des fi-
nances, receveurs des postes, etc.) ‘et aussi-a la
Banque de France ou dans ses g;uccursa,les. Les
Banques et établissements de crédit, les agents de
change ef les notaires prétent leur concours au Tré-
sor pour rectieillir les demandes.

GRANDE-BRETAGNE

Bilan de la Banque d'Angleterre. —_Le bil_an de
la Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
la 2 juin, s'établissait comme suit :

Département d’émission Liv. sterl.

.+ 75.899.000

11.015.100

7.434.900
97.449.000
7

5.899.000

Billets ' émis

Dette de I'Etat
Autres garanties
Qr monnayé et en lingots

, Département de Banque
Capital social :
Dépots publics (y compris les comptes

du [Trésor, des Caisses d'épargne B

des agents de la Dette nationale, ete., 131.755.000
Dépots divers -...o 8%£.025.000
Traites & 7 jours et diverses ........, 50.000
Solde en excédent .109.000

~283.489.000

1.043.000
.883.000
.368.000
.195.000

223.489.000

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

:052.000

Gararnties en valeurs d'Etat
Autres garanties

Billets en reserve .

Or et argent monnayés en reserve

ye

et lingots

Dates

avances et
effets public®
Réserve
Rapportdela
réserve anx
engagement®
" Taux
de
T'escompte

6 aotit). . 36.105| 68.249| 76.393| 9.967
14 avril. .. 2[84.586|207 126/185.673(39.176
21 [...[05.641|84.888(214.164/192.133(39. 758
..|55.315|34.686(219.097(197.757|39. 079

.|56.804134.945(219.2941197, 196(39.809
... |63.628(35.002|223. 479(194. 47.076] 2

..|61,707[84.002(225,007[196.577|46. 155

.|61.738(32.948[219.831|190.833[47.240
58.644|33.5811215.'1781189, 926149 . 563
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La situation en Angleterre. — Nous donnions, il

a huit jours, la liste des membres du nouveau
Cabinet britannique. Or, & ces membres, il a été
adjoint, depuis, vingt et un secrétaives ou sous-
secrétaines, qui sont venus compléter, d’une ma-
nicre définitive, la composition du ministere dit
« (e coalition ».

Dans une lettre adressée a M. J. W. Gulland,
chef du groupe libéral, le premier ministre, M.
Asquith, a fait remarquer que, jusqu’a présent, le
Gouvernement & la téte duquel il se trouve depuis
plus de sept années avait été recruté entierement
parmi les membres de son parti. Il n'en est plus
de méme aujourd’hui, puisque le nouveau ‘Cabinet
comprend des représentants de lopposition régu-
lidtre et du parti ouvrier. ;

Cette transformation a pu surprendre, mais
elle se justifie par une nécessité nationale, fran-
che, urgente. Et si M. Asquith a décidé cette trans-
formation, clest parce quil slest convaincu gu'un
gouvernement sans parti serait Tinstrument le
plus efficace pour poursuivre la guerre avec suc-
ces.

M. Asquith observe que, dans lintérét public,
il me peut, actuellement, entrer dans des détails,
et il demande a ses amis de se comfier, pour le
moment_ 4 son jugement, Mais si M. Asquith se
tait encore, il n'en est pas de méme des journaux
anglais. (Clest ainsi que la création d'une armée
nationale est de plus en plus, & Vordre du jour.
A ce sujet, le colonel Repington a écrit dans le
Times que le service national se présente aujour-
d’hui sous une forme enticrement différente de
celle qu'il avait prise dans les divers projets du
passé.

Ces vieux plans étaient tous limités & la créa-
tion dune force militaire, plus ou moing sur la
base des milices, mais aujourd’hui le service na-
tional a une portée différente et plus grande. Il
signifie que toute la population physiquement
propre au service doit servir, non seulemenf dans
la marine et dans l'armée, mais encore en toute
autre capacité. L'expérience a démontré que le
principe du service - personnel, discipliné et obli-
jzatoire, est jencore plus essentiel a l'usine que
dans les rangs, et qu’il est inutile d'avoir des.mil-
liong d'hommes 3 PYentrainement, si les manufac-
tures wqui: fournissent les munitions de guerre de
toute espéce nm’ont pas leur main-d'ceuvre com-
pléte et me sont pas organisées pour produire un
matériel de guerre suffisant aux besoins de
Tarmée.

« Tl est évident aussi. ajoute le colonel Reping-
ton, qu'en ce «ui concerne les forces militaires @
organiser, le probleme du temps et du nombhre est
tout nouveau. Nos alliés ont mis tous | leurs
hommes valides en campagne, et ils ne peuvent
pas tolérer que nous fassions moins qu.‘eux.T Nous
avons & former le plus grand nombre possible de
soldats dans le plus court espace de temps, et
nous avons & faire en sorte que canons, gusils,
munitions, habillements, équipements, vivres, en
un mot tout ce qui est nécessaire aux armees en
campagne, soient & mnotre disposition en Tméme
temps que les hommes. » ‘

Le colonel Repington a parlé de la « popylation
physiquement propre au service ». Or, d’apres un
récent recensement, on compte quil existg, sur
tout le territoire de la Grande-Bretagne, un effec-
tif de 8.100.000 hommes ayant de 18 a 40 dans. Il
est  trés difficile, il est vrai, d’évaluer combien
d’hommes seraient disponibles pour le service en
campagne, car il faut tenir compte des hommes
inaptes au service et de ceux employés a la| fabri-
cation des munitions, aux transports, a lalimen-
tation, etc. Les premiers, cest-a-dire ceux|fabri-
quant des munitions, étaient évalués, la sqmaine
derniere, par M, Lloyd George, & 2 millions

Dautre part, & une réunion -publique tenue sa-

|
|

medi & Derby, une lettre du capitaine Guest, mem-
bre du comité parlementaire et aide de camp du
maréchal French, a été communiquée. En voici la
teneur :

« La ligne de soldats qui protéege l'’Angleterre
nest quda b0 milles de sa rive ; elle a supporté
vaillamment toute une avalanche de poison, de
balles et de mitraille et elle accomplit depuis
300 jours et 300 nuits, sans intervalles de repos,
des exploits presque incroyables .

« Comme ouvriers de lindustrie, vous vous étes
montrés supérieurs a tous,autres en temps de
paix. Vous n'allez certainement pas faire défaut
maintenant & ces braves ! Joyeusement, sans se
plaindre, ils défendent vos foyers, vos femmes et
vos filles au prix de leur propre vie. Je me puis
croire que vous ne voulez pas participer, chacun
dans votre métier, 4 ce sacrifice national. Dans
1a fabrication du matériel de guerre, toute minute
peut créer un autre obus et étre un moyen de sau-
ver lexistence de plusieurs de ces braves. Com-
ment pourriez-vous, un seul instant, penser aux
courses, au football, au cricket, & des congés ou
3 des réves, lorsque vos camarades se font ha-
cher pour vous ? »

RUSSIE :

Bilan de la Bangue Impériale de Russie. — Le
dernier bilan de la Banque Impériale de Russie,
arrété au 16/29 mai, se compare ainsi avec le pré-
cédent : ]

Bilans aux
®/21' mai 16/29 mai
T N

1915° 1915

Actif : (Millions de roubles)
Or (lingots, monnaies et bons de l'ad-
ministration des Mines)...... SR 13571 1.574
Or a l'étranger 139 139
Billon d’argent et de cuivre 55 59"
Tffets escomptés 406 403
Bons du Trésor a4 court terme 1.617 .592
Préts sur tifres. cinloi coe ittt Gl 641 632
— sur marchandises 66 65
— aux institutions de crédit popu-
108 106
— agricoles 21 21
— industriels : 11 12
— aux Monts de Piété 18 19
BEffets protestés : 3 3
Titres appartenant a la Bangue 95 101
118 113
Solde du compte des succursales 353 362

Totali 5232 297

Passif :

Billets de banque émis, sauf ceux en
caisse de la Banque (1) 3.897 416
Capital ‘ 5D 55
1B 0 s s G i 32 31
Comptes courants du Trésor 213 409
—  spéciaux et consignations 365 372
—  courants des particuliers T43 718
Mandats non acquittés ; 12 13
Tntéréts sur les opérations de I'exercice. 35 36
Sommes transitoires et divers 370 147

0.222 5.197

(1) Les billets en caigse s'élevaient, le 8/21 mai, & 73 mil-
lions de roubles, et le 16/29 mai, & 79 millions.

Création d'une banque russo-américaine. — On
annonce que des négociations sont actuellement en-
gagées entre des agents du gouvernement russe et
des banques américaines en vue de la création dun
nouvel organisme  bancaire destiné a faciliter les
relations commerciales entre la Russie et les Eiats-
Unis. Cet organisme, qui engloberait une bangue
de Moscou, serait au capital initial de 6.500.000 dol-
lars (32.500.000 framcs), dont R5 9 seraient sous-
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crits par le gouvernement russe, et devrait consen-
tir des avances sous forme de crédit aux importa-
teurs russes de marchandises américaines, coton,
machines, ete.

Emprunts russes aux Etats-Unis. — Afin de fa-
ciliter les réglements des achats faits par la Russie
aux Btats-Unis, une banque de New-York vient
d'ouvrir un crédit de 25 millions de dollars
(125 millions de francs) a la Bangue Asiatique
Russe de Pétrograd, pour étre employé en paye-
ment des ordres passés par les importateurs russes
aux Etats-Unis.

(Cette opération a vivement intéressé les cercles
financiers américains et, selon les dernieres infor-
mations, un groupe de capitalistes aurait décidé
d'offrir & n’importe quelle bangue russe des capi-
taux nexcédant pas 15 millions de dollars (75 mil-
lions de francs), aux conditions suivantes :

Toute somme payée aux Etats-Unis avec ce crédit
portera un intérét de 6 0/0; 'emprunt est rembour-
sable 30 ou 40 jours apres que le crédit sera. épuisé.
Le paiement devra se faire & Londres, et apres le
réglement, I'emprunt pourra gtre renouvelé. Les
marchandises seront envoyées caf. dans des ports
russes, a la condition que le Gouvernement russe
ou I'une des grandes Banques garantissent le paie-
ment des traites a l'échéance. ‘

Ces emprunts ont pour effet d’augmenter le vo-

lume des commandes russes en Amérique qui avait

fortement baissé, par suite du mangue de crédit des
négociants russes aux Etats-Unis.

ITALIE

Echanges de messages. -— In réponse au téle.
gramme adressé par M. Poincaré au roi Victor-Em-
manuel III au moment ol I'Italie a commencé les
hostilités, ce dernier a répondu par le message sui-
vant : }

« En entrant en campagne, j'adresse a Voftre
Excellence mon salut et mes veeux auguraux. Mon
télégramme s'est. croisé avec le message par lequel

" Votre Excellence, en prenant occasion de la nou-

velle fraternité d'armes, rappelait les traditions et
les liens qui unissent la France et 1'Italie dans le
passé et qui les réunissent aujourdhui dans un
nouvel idéal, la libération des peuples opprimeés et
la défense de notre civilisation commune.

« Profondément sensible aux éloquentes expres-
sions de Votre Excellence, je tiens 4 lui renouveler,
ainsi qu'a la France, les assurances de ma pensée
cordiale et de mon fervent souhait pour que la vie-
toire de nos armes conduise a l’établissement d'une
paix durable, basée sur laccomplisemnt des reven-
dications nationales, sur la justice et sur la liberté.

« J'envoie a. Votre Excellence les assurances per-
sonnelles de mon amitié cordiale.

« VICTOR-EMMANUEL. »

D'autres télégrammes empreints de la méme cor-
dialité et d’une confiance parfaite dans le succes
final ont été échangés entre le roi d'Italie, I'Angle-
terre, la Russie et le Moniénégro.

La situation économique en Italie, — Le. corres-
pondant & Chiassio des Basler Nachrichten annon-
cait & ce journal, & la date du 25 mai, quil avait
eu locecasion de s'entretenir avec des personnalités
bien informées: appartenant au monde financier
et commercial allemand de Milan, de la situation
gconomique de ITtalie. Toutes furent d'accord
pour déclarer que cette situation était bien meil-
leure qu'on ne lavait cru jusqu'ici. Clest ainsi que
la plupart des maisons allemandes ont Téussi a
recouvrer presque toutes leurs eréances. L’autre
part, la facilité avec laquelle se développe la vie
¢conomique italienns est  véritablement surpre
nante. Il est probable que l'Angleferre a, dés le
commencement. de mai, envoyé de l'or en Italie.

Navires ennemis dans les ports italiens, — Selon
Je Times, de Londres, il se trouvait, dans les ports

italiens, au moment de la déclaration de guerre,
56 navires allemands (142.776 tonnes) et 21 navires
autrichiens (53.895 fonnes). Parmi ces navires, se
trouvent les deux grands paquebots Moltke (12.000
tonnes) et Kenig Albert (10.500 tonnes), dans le
port de Génes, et, & Naples, le Bayern (8.000
tonnes).

ALLEMAGNE

Le discours du chancelier allemand. — Le 28 mai,
4 la suite‘de la déclaration de guerre de l'Italie &
I'Autriche, M. de Bethmann-Hollweg a prononcé
au Reichstag un discours, d'ou toute retenue est
exclue et dans lequel le chancelier invective vio-
lemment notre sceur latine qui,’ en se mettant &
nos cotés, n'a fait que se rallier 4 la cause du
juste contre l'agresseur qui a envahi, sans motif ni
cause valables, linfortunée Belgique, et dont les
crimes et les forfaits ont soulevé la réprobation.
ae lunivers entier. Tl a commencé en ces termes :

« Quand j'ai pris la parole, il y a huit jours, on
espérait encore qu'il serait possible d’éviter I'entrée
en guerre de I’Italie. Cette espérance a été trom-
peuse. On se refusait & croire, en Allemagne, a la
possibilité d'un tel revirement. Aujourd’hui, le gou-
vernement italien lui-méme a écrit pour toujours
dans le livre de 'Histoire des peuples, en lettres de
sang, son acte de déloyaute.

« Clest Machiavel qui, je crois, a dit un jour :
« Une guerre nécessaire est aussi une guerre
juste ». Or, cetfe guerre, considérée purement au
point de vue réaliste, abstraction faite de toute
préoccupation morale, est-elle nécessaire ? Nest-
elle pas plutot insensée? Personne, ni I’ Autriche,
ni IAllemagne ne menacait I'Italie. I’Histoire dira
plus tard si elle s'est laissé seduire par les belles
promesses de la Triple-Entente. »

Il montre ainsi la. désillusion qu'éprouvérent les
Austro-Allemands & voir I'Ttalie se décider, apres
prés de dix mois de tatonnements, a entrer dams le
conflit européen & coté des alliés ; il s'étonne en-
suite que 1Ttalie n'ait pas accepté les « libérales
propositions » qui furent l'objet de tant de pour-
parlers oiseux entre M. Sonnino et les ambassa-
deurs d’Allemagne et d'Autriche-Hongrie,

« Sans répandre une goutte de sang, sans mettre
en danger la vie d'un seul de ses fils, s'est écrié le
chancelier, lTtalie pouvait obtenir toute une série
de concessions dont je vous ai récemment donné
connaissance des territoires dans le Tyrol et
I'Isonzo, la ou lon parle italien ; satisfaction des
revendications =~ nationales italiennes 3. Trieste ;
mains libres en Albanie; port de grande valeur &
Valona- ;

« Pourquoi I'Ttalie n’a-t-elle pas acecepté ces
offres ? prétend-elle conquérir le Tyrol ? Alors, a
bas les mains !! ‘

« Désire-t-elle se frotter a I'Allemagne qui & tant
fait pour lélever au rang de grande puissance et
dont elle nlest séparée par aucune contradiction
Qintéréts 2 Je nm'avais laissé subsister au Reichs-
tag aucun doute & cet égard : une attaque italienne
contre les troupes austro-hongroises se heurterait
également a des troupes allemandes. = Pourquoi

| Pltalie a-t-elle repoussé si & la légére les proposi-

tions de Vienne ? Le manifeste italien lance a
Poceasion de la déclaration de iguerre, ou la mau-
vaise conscience se dissimule sous les phrases
creuses, me nous donne aucune explication ; on se
géne peut-etre de déclarer ouvertement ce qui se

| disait dans les conversations des cercles parlemen-
\taires, clest-a-dire que les offres de T'Autriche

étaient venues trop tard et qu'on n'osait--pas sy

{fier. Quen est-il en réalité ? Les hommes d'Etat

italiens n’avaient aucun «droit de mesurer leur
confiance en la loyauté de motre nation a l'aune
de leur propre fidélité aux traités.

«L’Allemagne a donné sa parole que les conces-
sions seraient réalisées. Il n'y avait donc aucune
raison de se méfier. »
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Vraiment, M. le chancelier semble ignorer que
les faits qu’il reproche avec tant d’apreté ne sont
gu'une goutte dleau a coté de la monstruosité de
I'infamie’ et de la déloyauté allemandes, qui est
le propre de 'homme du chiffon de papier.

L’Allemagne a donné sa parole ! et qui oserait
en douter est traitre & l'honneur! Vraiment, cette
sortie est plaisante ; maintenant que 1’Allemagne
est acculée dans ses derniers retranchements, que
le monde entier lui voue une réprobation éternelle,
elle invoque la sainteté des traités, de ces chiffons
de papier qui n'avaient aucune valeur au mo-
ment de l'agression lache du meois d'aotit.

‘Pourquoi cette différence, qui montre que 1'Alle-
magne a été frappée dans ses dernmiers espoirs et
que la partie, bien que la lutte sera longue encore,
est définitivement perdue pour elle.

Il s'étend ensuite Ilonguement sur les pourpar-
lers qui aboutirent & un si piteux résultat pour
la diplomatie allemande, et donne i entendre que
les dirigeants italiens n'étaient pas d'entiere
bonne {foi. Que dire alors de I'envoyé spéecial,
prince de Bilow, qui bernait continuellement la
Consulta avec de vaines promesses, dont il ne
pouvait garantir la teneur ? Quelle confiance pou-
vait accorder I'Italie & ce gouvernement, pour qui
ni foi ni loi n'existent ?

« Nous avons tout fait pour empécher 1'Italie
de se détacher de l'alliance, avoue-t-il. A nous est
échu le role ingrat de suggérer A motre fidele
alliée I'Autriche-Hongrie, avec les armées de la-
quelle nos troupes partagent journellement la
mort et la victoire, d’acheter la fidélité du troi-
siéme allié en Iui cédant des territoires acquis
par elle depuis longtemps. On sait que P’Autriche-
Hongrie est allée finalement = jusqu'a la dernidre
limite des concessions possibles. Le prince de
Bilow, qui est rentré au service actif de 1'empire,
a mis en euvre avec une énergie inlassable foute
son habileté diplomatique et sa connaissance pré-
cise des hommes et des choses d'Ttalie pour ame-
ner une entente. Quand méme son labeur est resté
vain, le peuple tout entier lui en est reconnais-
sant. »

Que d'humilité dénotent ces paroles, que les
dirigearits allemands ne nous avaient pas accou-
temeés a entendre. Ou sont donc I'arrogance et la
fierté du début ? Il faut vraiment que le rallie-
ment des Italiens & hos cotés leur soit préjudi-
ciable pour que M. Bethmann-Hollweg arrive a
de telles déclarations.

Puis il fait un exposé de la guerre actuelle et
Téloge des deux brillants seconds, VAutriche
- et la Turquie, « qui célebre dans cette guerre sa |
brillante renaissance ». N’ébranlons pas la confiance |
du chancelier aux abois, qui rallie autour de lui
tous les partis et le peuple allemand, afin d’oppo-
ser une tenace résistance aux nations coalisées
pour la cause de ’honneut, et qui ne tarderont 7as
a vainere 'ennemi commun.

Aprés avoir posé I'Allemagne comme la vietime
qu’assaillent les bourreaux, il termine en invitant
le peuple allemand & vaincre pour la cause de la
Kultur allemande :

« Plus la. tourmente qui sévit autour de nous
est terrible, coneclut-il; plus nous devons batir so-

lidement notre propre maison. Pour cet espri
de force unanime, de courage et de sacrifice ill'.-
mité qui anime le peuple tout -entier, pour’ fa |
fidele collaboration gque dés le premier jour vous
avez, Messieurs, donnée avec ténacité a la patrie,
j€é vous transmetfs, en votre qualité de représen-
tants du peuple tout entier, les chaleureux remer-
ciements de I'empereur., Dans la conviction réci-
progque que nous sommes tous unis, nous vain-
crons en dépit d'un monde d’ennemis. »

Le discours du chancelier allemand a été
accueilli par des acclamations et des applaudisse-

ments sans fin, mais I'on sent que la conflance du
’ |

début n'existe plus et que tot ou tard le Germain
sera acculé dans ses derniers retranchements par
les alli¢s; qui célébreront la victoire de la guerre
de civilisation sur celle d’opprobre et de barbarie.
Ces déclarations ne peuvaient rester sans répli-
que, et cest le président du Conseil des ministres
d'Ttalie, M. Salandra, qui jeudi, dans une séance
tenue par le Comité Romain at Capitole, s'en est
chargé  Le discours qu’il a promonce et que nous
ne pouvons aborder faute de. place, est une page
d’histoire qui rétablit magistralement les faits deé-
naturés par le chancelier de I'Empire allemand.

La vie en Allemagne. — Le Handelsblad pu-
bliait, & la date du 15 mai, la communication sui-
vante que lui adressait un de ses correspondants :

« Leipzig est une des principales vﬂlgs indus-
trielles et commerciales du Continent. Jy ai un
tres grand nombre d’amis et d'anciennes relations
et cette ville me parut la mieux désignée pour com-
mercer une enquéte sur les présentes conditions
économiques de 1'Allemagne, dont on ne pg-qt s
faire aucune idée juste en se plagant do L'extérieur,
de la ‘rue... pas plus, dailleurs, qu'en lisant les
joturnaux allemands. Sh :

« Les beaux ¢talages dans les' yitrines, lat-
fluence des passants dans les rues, la vie des cafés
ou les péres et les enfants exhibent avec orgueil
leurs fils et leurs fréres en congé, tout ce%a con-
traste singuliérement avec les propos que l'on en-
tend dans les magasins. Le 'proprietaire d'une
grande maison d'édition m’a dit : « Je me trguve
« actuellement exactement au meéme pglnt quil y
« a trente ans, lorsque j'ai commencé. Est-ce que je
« regagnerai jamais tout ce que j'ai perdu par
« cette guerre ? » j o :

« Un autre m’a confié : « Les trois premiers mois

de la guerre, nous N'ayons pas du tout pense a

nos aifaires ; les trois mois suivants, nous

navons pensé qu'a elles et maintenant nous en
sommeés arrivés au point, qu’elles ne peuvent
« tomber dans un pire marasme, de telle sorte

« que la ' durée de la guerre mous laisse, en tant-

« quhommes duffaires, absolument indifférents. »

« Un troisieme m’a dit : « Excepté les pauvres
« diables et les arnisseurs de l'armée; personne
« m'a rien gagp. dans cette maudite histoire : tout

" « le monde, par contre, a beaucoup souffert. » Je

pourrais poursuivre longtemps ces citations.

« Plus tard, dans d’autres villes de 1'Allemagne
dii Sud, jai entendu les mémes lamentations. Il
n'y a que I'homme rencontré dans la rue ou au

| café, I'nomme qui emprunte son opinion aux jour-

naux, qui parle autrement et raconte aux étran-
gers que tout l'or dépensé ici reste en Allemagne,
tandis que la France et I'Angleterre envoient le
leur en Ameérique. :

« Je n'ai encore rencontré en Allemagne personne
qui paraisse comprendre ce que signifie réellement
le fait que la Banque de 'Empire a  eniprunté
13 milliards de marks, dont les intéréts et l'amor-
tissement devront cotter autant que le « Wehrs-
teuer » (Fonds de la Dwefense) qui a été couvert

' en trois ans. Au comm’mncement de la guerre, cha-
cun considérait les emiprunts de I'Etat comme de °

pures avances que les particuliers faisaient au

| Trésor, car les puissances éfrangeres devaient tout
- rembourser. Clest de cette facon gue les journaux

allemands ont présenté et apprécié le premier
grand emprint de guerre. Mais on n’entend plus

| parler de cela maintenant ef 1'on n'a pas jugé bon

de pincer cette corde lors du second emprunt. »
Le correspondant du Handelsblad a éntendu bien

des Allemands dire avec fierté «ue leur -pays,

n'ayait pas eu besoin de moratorium ; toutefois,
de telles facilités sont accordées aux commercants
génés, qu'on peut les considérer comme une ma-
niére de moratorium, Les/loyers nie sont pas payeés,
on évite de prononcer les faillites, mais cela ne
change rien & la situation du pays, qui, de l'avis
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de certains autres Allemands, m’aurait pu que
e bénéficier d'un moratorium franchement déclaré.

Les Allemands, qui font preuve d'un réel patrio-
tisme sur les champs de bataille, paraissent moins
dévoués aux intéréts de leur pays lorsqu’ils devien-
nent fournisseurs de l'armée. On parle des énor-
mes bénéfices réalisés par certains industriels et
méme par des intermédiaires, qui ne produisent
rien eux-meémes et s'enrichissent sans peine,

La situation financiére des villes allemandes. —
La guerre ne parait pas pres de sa fin, écrivait la
Frankfurter Zeitung a la date du 23 mai, et les
dépenses des villes allemandes augmentent sans
cesse, par suite du nombre de familles de mobili-
sés auxquelles il faut venir en aide et de l'aug-
mentation duw cotit de Iexistence. Ces dépenses
augnentent ainsi progressivement avec la durée
de la guerre. Tandis qu'elles recourent & une aug-
mentation des impots (principalement de I'impét
sur le reveriu) pour combler la moins-value de
leurs recettes, les villes devront fdaire appel, aprés
la conclusion de la paix, presque exclusivement 2
l'emprunt, pour couvrir les dépenses qui résultent
pour elles de la guerre.

1l est intéressant, & ce sujet, de noter que lors
des derniéres statistiques qui ont été établies &
la fin de décembre 1912, le total des obligations
émises par les villes et communes rurales s'éle
vait 4 4.588 millions de marks. On pouvait donc
évaluer, au début de la guerre, la dette totale &
9 milliards en chiffres ronds.

_ Pour un certain nombre de villes, les dettes
improductives dépassent méme les autres. (lest
ainsi qu'd la fin de 1911, on calculait que pour
un chitfre total de 4.205 millions de marks, 2.105
millions correéspondaierit & deés travaux urbdins et
2.100 a des dépenses improductives. Ces dernibres
augrmenteront notablement & la suite de la guerre.

Il faut donc, pendant qu’il en est encore temps,
limiter les futurs emprunts au strict nécessaire ot
couvrir le reste par d’autres mesures appropriées,
telles que les augmentations dimpots. Cette né-
cessité résulte & la fois du chiffre énorme de la
dette des willes (que certains évaluent & 9 ou
10 milliards de miarks) et de la situation ot se
%muvera le marché des capitaux aprés sa réouver
ure.

La chasse aux viélix métaux en Allemagne. —
Les Allemands, écrivait récemment la Nieuwe
Rotterdamsche Courant, rassemblent tous les
vieux métaux pour les fondre et les employer pour
la_fabrication du matériel de guerre:

Ils y mettent un tel zéle, que la presse en vient &
déplorer que le fourneau du fondeur engloutisse tant
d’antiquités intéressantes au point de vue de 1'art,
de I'histoire de la civilisation et des traditions lo-
cales, ouvrages qui représentent de ce chef une
valeur beaucoup plus considérable que les maté-
riaux bruts quion en tirera pour la préparation
du matériel de guerre.

Beaucoup de journaux mettent les gens respon-
sablés en garde contre les abus qui pourrajent étre
commis dans ce sens. Il ne faut pas, disent-ils,
que des ouvrages d'art soient sacrifiés, sans réelle
nécessité pour les besoins de Varmée. 11 faut
placer ces trésors dans les musées d’art ou les ven-
dre et acheter avec Iargent obtenu de ces soi
disant ceuvres d'art modernes qui n'ont aucune
valeur artistique en dépit de leur mom; et qui sont
toutes désignées pour rvemplacer les véritables
ceuvres d'art chez le fondeur. En procédant ainsi,
on ftravaillerait & la fois dans I'intérét de lart et
dans celui de la défense,

La récolte de I'or en Allemagné. — Le Berliner
Tageblatt du 22 mai arnotichit qiie 1a 5° compa-
gnie du bataillon de landstufm de Zossen  avait
réuni 30.000 marks en or, qui ont été versés i la
Reichsbanlk: B :

Nous eroyons quil est bon de rappeler que
Zossen, prés de Berlin, possede un camp impor-
tant die prisonniers de guerre,

Réunions socialistes interdites en Allemagne. —
Le Vorwaerts du 17 mai annoncait qu'a Dresde
et dans les environs, le parti socialiste avait
annoncé des réunions publiques sur le sujet sui-
vant : « Guerre et prix usuraire des objets d'ali-
mentation ». La police de Dresde et les sous-préfets
compétents ont interdit ces réunions, parce dque
les organisateurs et les orateurs ont pvefusé de
faire connaitre les grandes lignes de leurs dis-
cours, de laisser censurer leurs ordres du jour et
die renoncer a tout débat. Il parait qu'a Lausitz
également les sous-préfets ont interdit des réunions
de ce gente. Dans le district de propagande de
Dresde on devait tenir 30 de ces réunions. A Dresde
on a dress¢é proces-verbal, dimanche matin, contre
deux distributeurs de prospectus.

+ Dans les autres régions de la Saxe, on a aussi
interdit les réunions annoncées,

En présence de ces interdictions, et d’aprés le
méme. Vorwawerts, les assemblées . provinciales et
le groupe socialiste de la deuxidéme Chambre de la
Digte prussienne ont représenté au gouvernement
que son devoir était de préndre d'urgence des me-
sures pour l'abaissement des prix des vivres, puis-
qu'il était impossible de discuter ces questions.

AUTRICHE-HONGRIE

La vie économitjue a Vienne. — La Tribune de
Genéve du 17 mai publiait une ecorresponddiice
de¢ Vienne dont il est intéressant d'extraire les pas-
sages suivants :

« Le grand souci de tous est 'argent, qui devient
de plus en plus rare. Le Gouvernement cherche par
tous les moyens & en trouver, mais il n'y parvient
pas-autant qu'il le voudrait. Au restaurant, on fait
les additions sur de petites fiches officielles portant
cette: mention : « Pour les blessés, les orphelins et
les veuves »: \

« Le résultat est une taxe de 2 hellers (un peu
plus de 2 centimes) qui vient grever le total de
l'addition. Les loteries de guerre sont également
iombreuses, des affiches pleines de gros lots allé-
chants se voient partout, réclamant des passants
qi'ils tentent la fortume. Les billets méme portent
des effigies de soldats qui, baionnette au canon,
paraissent menacer ceux qui ne s'y laissent pas
prendre. :

« Une autre idée; vraiment aoriginale, obtient
plus de succés. Sur une des plus belles places, on
a elevé une coupole et on y a placé un imposant
zuerrier, & la mode ancienne; bardé de fer. Clest
« Thomme de fer ». Cependant cet homme de fer
est en bois, et tout le monde y plante de grands
clous en payant pour cela une couronne. Il y en
a deja des milliers, car les deux empereurs alliés,
pour tenter les masses, firent planter les premiers
clcus, en versant chacun 100 couronnes.

« Toutefois, les véritables habitants de Vienne
eux;, ne dépensent pour ainsi dire rien,  car ils
cng & peine de quoi manger, vu le prix fantastiqué
deg victuailles. Et si Viennie est gaie; bruyante
cuomme avant, j'ai pu me convaincre que sa gaiete
etait surtout factice, trompetse, masgie d'alic-
gresse destiné a cacher un réel chagrin &t de
grandes privations.

« Ces privations, c'est tout d’abord Iobligatiorn
de consommer un pain feir vraiment mauvais et
indigeste. Puis c’est la viande, qui n’entre plus
dans beaucoup de logis. Lé pétrole devient, aussi,

. rare et cher,

« Tout augmente, et la population pauvre se
plaint, de facon pdrfois bruyante. Les journatx
eix-mémes, malgré la censure, publient des ar:

. ticlés tous les jours plus énergiques sur ce point,

« Cela n’empéche pas, du reste, que Vietine est

 fiere des trophées pris & lennemi, Par-ti, par-la,
' elle| expose des canons... »

-
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Les Hongrois saisissent les dépdts des Caisses

d’épargne. — On a télégraphié de Budapest a
Londres, a la date du 29mai, que le gouvernement
hongrois venait d’annoncer qu'il comptait saisir
25 9 des dépots des Caisses d’épargne, en vue de
subvenir aux dépenses de la guerre. Un décrei au-
torisera les banques & employer ce montant en
souscription & 'Emprunt de guerre dont la date de
cloture, fixée a fin mai, vient d'étre prorogée.

Lia population est indignee, mais elle n’ose pas
refuser son argent. Le gouvernement s'efforce par
tous les moyens dlassurer le succes de l'emprunt,
mais rien n'indique qu’il y réussisse. Pour encou-
rager les bonnes volontés, les journaux nublient
les nmoms de tous les souscripteurs de 1.000 cou-
Tonnes et au-dessus. Le public m'en semble gueére
touché.

Un nouveau scandale de fournitures militaires.
— Drapres la Gazette de Pétrograd, un nouveau
seandale vient d’éclater au Parlement hongrois au
sujet d'une énorme fraude dans les denrées ali-
mentaires pour l'armée.

Un certain intermédiaire était chargé de fournir
des conserves a4 larmée hongroise. Il fournit
500.000 boites de conserves, mais quand on com-
menca 2 les ufiliser, on s'apergut qu’elles étaient
‘toutes remplies de sable au lieu de viande ou de
légumes. Le fournisseur criminel a été arréte.

Le gouvernement austro-hongrois essaye d’étouf-
fer ces malversations, qui - produiraient un effet
déplorable. Ainsi, le discours prononcé par le
comte Tisza & ce sujet au Parlement a été arrété
par la censure, qui en a interdit la publication.

NORVEGE

Ceux qui profitent de la guerre. — Sous ce titre,
on nous adresse de Christiania l'information sui-
vante : S

« Les statistiques qui viennent d'étre publices
montrent d’une maniére frappante le développe-
ment colossal que notre pécherie et mnos fabri-
ques de conserves ont pris par suite des influences
diverses de la guerre.

« La Norvege a exporté pendant le premier tri-
mestre de cette année 12.322.660 kilos de morue et
de harengs salés et 6.819.634 kilos de morue frai-
che, de colin et autres poissons frais, contre
937 354 kilos, et 2.086.626 en 1914.

« Les difficultés, ou plutdt Pimpossibilité, pour
les pécheurs allemands et anglais de se livrer &
leur industrie coutumiere, a procuré aux pécheurs
norvégiens une activité aussi inespérée qu'avanta-
geuse, La lutte pour 'achat du poisson est sl vive
entre les mégociants étrangers et les notres, que
les offreg et demandes se font maintenant au
moyen d’annonces dans la’ presse. C’est le bom-
bardement total dune industrie paisible par une
méthode moderne. Les prix sont trés élevés.

« Lies exportations de conserves ne sont pas
moins surprenantes, En chiffres ronds, dix mil-
lions et demi de kilos ont été exportés, au cours
du premier trimestre, contre moins de sept mil-
lions en 1914 Dans toutes les fabriques on tra-
vaille sans interruption, et cette activité anormale
a eu, en outre, cette heureuse conséquence de faire
diminuer DIémigration dans une trés forte pro-
portion, » | |

PORTUGAL : |

La situation politiqgue. — Bien que le Comité| ré-
volutionnaire et décidé, afin de ne pas créer
de nmouvelles difficultés, mais bien d’aplanir celles
qui existaient, que le Président de la République,
ayant respecté le mouvement révolutionnaire, (Lon-
tinuerait de remplir sa charge, e nformément &
Tabsolue légalité constitutionnelle, jusqu’a 1expi-
ration. de son mandat, le 5 octubre plwo‘ch?\in,
&', Manuel de Arriaga a cru devoir renoncer ases

fonctions de président de la République et en a
averti officiellement. le président du Congres. ‘

Le nouveau président de la République dési-
gné ne sera pas réeligible ultérieurement, et son
mandat prendra fin le 5 octobre, date de l'expira-
tion de celui du président démissionnaire.

Les noms du docteur Abel Pinho, président de
la. Haute-Cour - de justice, et de M. Théophile
Braga, furent mis en avant pour la présidence de la
République.

A Lisbonne, la situation est calme et la, tran-
quillité et lordre régnent dans tout le pays. Le
Congreés s'est réuni la premiere fois le 27 mai
pour entendre lecture de la déclaration du nou-
veau ministére provisoire, constitué par M. Jodo
Chagas, et présidé, pendant la guérison de ce der-
nier, par M. Joao Castro. La déclaration du gou-
vernement, empreinte du plus ardent patriotisme,
invite les Portugais 4 donner au pays un gouver-
nement issu du futur Parlement ; elle aété unani-
mement applaudie. Le Congres a adopté la loi élec-
torale qui fixe les élections au 13 juin.

La deuxiéme réunion du Congres, gqui eut lieu
le 29 mai, a accepté la démission de M. de Arria-
ga et a elu M. Théophile Braga, président de la
République portugaise, au premier tour de scru-
tin, par 98 voix contre 1 :

M. T. Braga appartient au parti démocratique
et fut le premier président de la nouvelle Répu-
blique, apreés le renversement de la monarchie, le
7 octobre 1910, Son  successeur fuf M. Manuel
de Arriaga, qu'il remplace aujourd’hui.

Lélection de M. T. Braga a été chaleureuse-
ment accueillie par la population et des manifes-
tations de sympathie ont eu lieu & Lisbonne et
dans les principales villes.

M. J. Castro, président du Conseil par intérim,
a présenté au nouveau président la démission
collective du cabinet, qui n'a pas été accéptée.
Ce refus constitue un trait d'union entre le chei du
gouvernement et le ministére, qui est 1'expression
méme du sentiment national et qui a; lentiere
confiance du pays,

SUEDE

La questicn du charbon anglais. (Stockholms
Dagblad du 19 mai.) — Les mesures prises par
I’Angleterre & l'égard de la Norvége, visant la li-
mitation et au besoin la suppression des exporta-
tions de charbon, a suscité wune grande émotion
chez nos importateurs, parce que I'on croit géne-
ralement que le tour viendra bientot pour la Suede
d’en sentir les effiets. i

I'Allemagne ne permet plus depuis longtemps
I'exportation des charbons, mais elle autorise &
offrir du coke en abondance. Ce combustible ne
pouvant remplacer partout le charbon, il y a lieu
de penser que le gouvernement allemand fera flé-
chir les reéglements en faveur des grandes entre-
prises allemandes en Suéde, et des industries
suédo-allemandes qui n'auraient pas la possibilité
-de remplacer le charbon par le coke. .

A Christiania, on espére de méme que I'Allema-
gne s'efforcera d’approvisionner emn charbon les en-
treprises allemandes en Norvege, mais le charbon
allemand de Silésie est de mauvaise qualité et
son prix de revient supérieur a celui du charbon
britannique. Reste aussi & voir par quel moyen
on apprivisionnera 1és intéressés, Les grandes
maisons d'importation se garderont sams doute de
g’y méler afin de me pas étre exclues «définitive-
ment des importations de charbons anglais.

' L’Angleterre applique les nouvelles prescriptions
tres séverement en Norvege. Le syndicat des im-
portateurs est tenu de fournir la liste de ses
clients, et les maisons dans lesquelles des intéréts
allemands sont engagés en seront impitoyablement
rayées. Dans cette catégorie rentre la grosse ern-
treprise de Hafslund, dont les capitaux sont sur-
tout autrichiens, La Centrale Electrique - de
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Kylkelsrud, qui fournit le courant a la ville de

" Christiania et qui appartient a la Maison Siemens-

Schuckert, sera contrainte de s'arréter des que
son stock de charbon sera épuisé. Les usines trai-
tant le cuivre et dont la marche dépend entiére-
ment de U'importation de charbons anglais, se ver-
ront dans la nécessité de cesser leurs envois de
cuivre en Allemagne et cela aussi bien que il y
avait une loi qui en interdisait I'exportation.
Elles pourront, en effet, difficilement. remplacer

le charbon anglais par le charbon allemand. Les:

boucheries coopératives, créées par les paysans
norvégiens, ne recevront plus, de leur coté, de
charbon anglais en raison de leurs fournitures
continuelles de conserves de viande a I'Alle-
magne.

Il est encore impossible de dire les autres conseé-
quences que les mesures en question peuvent avoir
pour la Norveége et la Suéde, mais on peut, en
tout cas, s'attendre a de grandes difficultes dans
toutes les sphéres de lactivité industrielle et com-
merciale.

SUISSE

Un trust suisse d’importation. — Sur la proposi-
tion du Département politique, le Conseil fédéral
vient de décider en principe daccorder son adhé-
sion & la constitution d'un trust d’importation, sur
le modale de celui qui fonctionne en Hollande de-
puis lautomne dernier.

Le but de ce trust est ide donmer des garanties,
4 D'Angleterre ef a la Framce, maitresses incontes-
tées des mers, ainsi qu'aux Etats-Unis, principal
pays pourvoyeur des denrees alimentaires et des
matiéres premidres nécessaires & la Suisse, que les
achats qu'elle fera & I'étranger seront exclusive-
ment réservés pour ses propres besoins et ne se-
ront pas réexpeédiés en Allemagne ou en Autriche-
Hongrie.

Depuis le début des hostilités, des pourparlers
avaient déja 6té engagés & cet égard entre les re-
présentants; de Ja. France et de 1I’Angleterre en
Suisse et les autorités fédérales. L’Angleterre vient
méme d’envoyer en Suisse un commissaire spéeial
de légation, sir Francis Oppenheimer, avec des
pouvoirs pour négocier la création de ce trust.

Les négociations seront terminées sous peu, et
cette organisation, tout en donnant satisfaction
aux pays alliés, rendra certainement de grands
services 3, l'industrie et & la population suisses.

ETATS-UNIS

La réponse allemande a la note américaine. —
Test le 12 mai que le président Wilson avait
adressé a Berlin la note relative au torpillage du
Lusitania, et dont nous donnions la teneur & la
date du 20 écoulé. Or, pour répondre, le gouverne-
ment allemand a pris son temps, puisgque ce n'est
que le 31 mai que ses explications — et l'on verra
lesquelles — sont parvenues a Washington.

En premier lieu, le gouvernement impérial alle-
mand déclare qu’'il désire contribuer aussi, pour
sa part, ouvertement et amicalement, 4 éclaircir
tous les malentendus éventuels. Il ajoute qu'il a
déja annoncé qu'il n'avait pas I'intention de laisser
attaquer, dans la zone militaire, des navires neu-
tres ne commettant pas diactes d’hostilité ; aussi
a-t-il donné & maintes reprises, aux forces navales
allemandes, des instructions dans ce sens.

Or, clest par suite de méprises (?) gque des vais-
spaux neutres ont été endommagés.Ce furent la des
cas isolés et des exceptions provoqués par l'abus
du pavillon étranger de la parf du gouvernement
britannique et par des négligences ou une attitude
louche des capitaines de ces navires. Dans tous
les autres cas ou des batiments neutres ont été en-
dommagés, le gouvernement allemand a exprimé
ses regrets et a consenti a payer une indemnité
quand les réclamations étaient fondées.

Clest dans ce sens que sera réglé « I'incident »

des vaisseaux américains Cushing et Guifltight. Une
enquite sera faite et les résultats en seront commu-
niqués, Eventuellement, l'enquéte pourra étre com-
plétée par une commission internationale confor-
mément au titre 3 de la convention de La Haye du
18 octobre 1907. ; .

Lors de la destruction du vapeur anglais Falaba,
le commandant du sous-marin allemand voulait
donner aux passagers et a léquipage toutes les
facilités pour se sauver, mais, malgré les somma-
tions, le Falaba refusait -de se mettre en panne.
Il prit la fuite et demanda du secours. Alors, le
commandant ‘allemand signala quil donnait dix
minutes & l'équipage et aux passagers pour quitter
le navire, Il attendit en réalité vingt-trois minutés
avant de lancer sa torpille et s’y résolut seulement
en voyant arriver des bateaux suspects.

En ce «qui concerne le Lusitania, le gouyerne-
ment ‘allemand remarque que ce batiment, l'un
des plus grands et des plus rapides, avait été
aménagé lors de sa construction, aux frais du gou-
vernement britannique, en croiseur auxiliaire, et
quil figurait expressément dans la Navy List de
I'Amirauté, Il prétend en outre savoir, par les rap-
ports dignes de foi de ses fonctionnaires et par les
déclarations de passagers neutres, que depuis assez
longtemps la plupart des principaux vaisseaux de
commerce britanniques sont munis de canons, de
munitions et d’autres armes, et que des canonniers
exercés sont incorporés dans leur équipage. Lors
de son départ de New-York, le Lusitania avait, lui
aussi, ajoute-t-il, des canons & bord, dissimulés
sous le pont. .

La réponse de Berlin continue ensuite en ces
termes

« Le gouvernement allemand attire spécialement
lattention du gouvernement américain sur le fait
quen féyrier 'amirauté britannique a recommandé
aux navires de commerce non seulement de se
protéger au moyen de payillons neutres et d'au-
tres insignes, mais encore, étant ainsi maquillés,
d'attaquer. les sous-marins et de les éperonner. Le
gouvernement britannique a promis et payé de for-
tes sommes pour la destruction de sous-marins
allemands par des vaisseaux de commerce,

« En conséquence, le gouvernement allemand ne
peut plus considerer les vaisseaux marchands an-
glais qui se trouvent sur le théatre de la guerre
navale comme étant « territoire sans défense ».
Les commandants des unités allemandes ne peu-
vent plus observer comme ils le faisaient aupara-
vant les regles habituelles sur les prises navales.

« D’autre part, le Lusitania a transporté précé-

demment déja et il transportait encore dans son
dernier vovage des troupes canadiennes et du ma-
tériel de guerre, notamment 5.400 caisses de muni-
tions destinées a faire périr de braves soldats alle-
mands. Le gouvernement. allemand a donc agi en
état de légitime défense en détruisant avec les
moyens & sa disposition les munitions de l'ennemi
pour protéger la vie des soldats allemands,
"« La compagnie & laquelle appartenait le Lusi-
tania devait connaitre le danger que couraient les
passagers de ce navire. Elle a cherché en toute
connaissance de cause a se servir de la vie de
citoyens ameéricains comme protection pour ses
transports de munitions. Elle @ violé, en outre
les’glres_crlptions parfaitement claires de o la loi
américaine interdisant et punissant I'embarque-
ment de passagers a bord de navires transperfant
des explosifs. La compagnie a done causé crimi-
nellement la mort de nombreux passagers (!!!).

« Les déclarations expresses du commandant du
sous-marin et toutes les autres informations recues
i cet égard confirment que si le Lusitania a coulé
si rapidement,cest certainement a cause de lexplo-

sion des munitions provoquée par Péclatement de

la torpille. Autrement, suivant toutes les prévisions
humaines, les passagers auraienf été sauvés,
« Le' gouvernement allemand recommande &
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I'examen attentif du gouvernement américain les
faits sus-indigués. Il se réserve d'adopter une atti-
tude définitive aprés la réception d'une réponse
des Etats-Unis. Il rappelle enfin qu'il a accuelli
fayorablement la proposition américaine concer-
nant Pétablissement dun modus pvivendi sur la
guerre navale anglo-allemande, prouvant ainsi sa
bonne volonté, tandis que lattitude négative de
I'’Angleterre fit échouer ces propositions. »

Cette réponse de  l'Allemagne est arrivée &
Washington en I'absence du président Wilson.Elle
fut recue par M. Bryan, qui s'est abstenu de tout
commentaire. Par contre, les journaux. américains
se sont montrés séveres. Le World, en particulier,
a’dit qu'elle était plus qu'évasive, qu’elle manquait
de sincérité, et il a ajouté :

« Il a été prouvé gue le Lusitania n'était pas
« armé et ne transportait pas de troupes, cana-
« diennes. Si I'Allemagne me comprend pas la
« gravité de la situaftion; cela signifie que sa diplo-
« matie, une fois de plus, fait faillite. »

De son c¢6té, le Boston Advertiser a caractérisé
la méme réponse comme une nouvelle insulte et a
dit : « Si I’Allemagne continue a faire la guerre
« contre les vaisseaux et les: citoyens américains,
« le président doit agir immédiatement, »

Depuis, c'est-d-dire mercredi, 'ambassadeur
d’Allemagne aux Etats-Unis; le comte Bernstorff,
a obtenu du président Wilson une audience an
sujet de laquelle rien n'a transpiré.” Quant a la
réplique des Etats-Unis, elle a dii étre télégraphiée
hier soir. :

Il faut en attendre le texte exact. Toutefois on
dit & New-York que dans ure réunion tenue mer-
credi, le cabinet américain aurait examiné ftrés
sériensement quelles démarches, swivraient la rup-
ture diplomatique avec: I’Allemagne.

CONTREBANDE DE GUERRE

Le trafic de la Hellande avec I'Allemagne. —
Le Telegraaf du 15 mai mentionnait qu’on lui écri-
vait de Winterswijck que le trafic avec I’Allemagne,
tant en ce qui-concerne limportation que l'expor-
tation, avait été particulierement actif la semaine
précédente, En fait de combustibles, il avait été
importé environ 350 wagons de plus que la semaine
antérieure, et 'importation de marchandises diver-
ses augmentait encore toujours dans la méme me:
sure et tait surtout importante en ce qui concernait
PAmérique. En tout, il était arrivé dans cette ville
2.000 wagons chargés, dont 440 de marchandises
diverses et le reste de houille, coke et briguettes.
Parmi les marchandises diverses, il fallait signa-
ler le gypse, le ciment, la fonte, une quantité consi-
dérable de cailloux cassés, des jouefs et ce qu’on
nomme « Hohlglas ». : e

Texportation en Allemagne n'ayait, pour ainsi|
dire, jamais connu une semaine aussi active, La
cause en était, en premier lieu, I'énorme expédition|
de pommes de terre et de viande qui comportait -en-|
viron 275 wagons. Tl faut mentionner encore du
beurre, du fromage, des ceufs, des fruits du Midi, |
du tapioca, de l'arrow-rout (une racine de 1'Orient
dont la fécule sera employée pour la fabrication du
pain), des bananes, du tabhac, du coton brut, du|
vieux fer, ete.

Jusqua la susdite date, 208 wagons de pommes de
terre avaient été expédiés. Si I'on compte 140 hectoﬁ
litres par wagon, on pouvaif constater que l’expor-
tation me comportait pas moins de 42.000 hectolid
tres, ce qui constituait nne petite aubaine pour leg
exportateurs, qui font d’ailleurs dé gros bénéfices,

Ravitaillement des sous-marins allemands erﬁ
Espagne. — Depuis quelques jours on avait sid
gnalé la présence dans la Méditerranée dun ou

- de plusienrs torpilleurs allemands qui semblent v
avoir pénétré par Gibraltar. Il westait & savoil
quelles étaient leurs bases de ravitaillement. Lebs

' cOtes de la Syrie sont étroitement surveillées par

les flottes alliées, et tout laisse croire que l'on ob-
tiendra, sur ce point, dintéressants résultats.

Mais voici que la Post, journal germanophile de
Zurich, annonce que les Allemands auraient établi
dans un port de Galice, en Espagne, une base de
ravitaillement pour leurs sous-marins, L'Allema-
gne aurait en outre de nombreux agents a la Co-
rogne, a Villagarcia et & Ponte-Vecha, ce gui leur
permettrait de s'approvisionner par le moyen de
viapeurs en haute mer. On a trouvé plus de 500 ré-
cipients a benzine flottant dans les eaux de Ga-
lice, qui avaient été jetés & la mer aprés avoir
servi au ravitaillement des navires allemands.

D'autre part, le Heraldo, de Madrid, dit qua
Bilbao le bruit court que plusieurs sous-maring
allemands. ont été vus dans les parages de ce
port,

Le vapeur Pacifique, réformé depuis longtemps,

(a été acquis par un Allemand et est parti pour

Oporto. !
Le batiment de guerre Marqués-de-Molins sur-

i veille les cotes.

La centrebande dans les pays seandinaves. —
Un correspondant particulier du New-York Times
écrivait récemment 4 ce journal quapreés aveir vu

-le port mort de Hambourg, c'était presque nn sou-
. lagement d’assister au spectacle .qu’offre. Liibeck,
~seul port commercial actuellement ouvert en Alle-
- magne, et qui a repris importance qu'il avait au
: Moyen-age.

Partout des vapeurs chargent, et aussi-— ce qui,
pour les Allemands, est sans doute plus agréahle &

: constater — des vapeurs déchargent. Le torrespon-

dant. du. New-York Times a longé des kilometres

~de.quails, et il y avait trés peu demplacements

vides. Les navires étaient tous de petit tonnage et

i tous ceux qu'il a vus étaient danois, norvégiens ou
i suédois. Il n’a constaté la présence d’aucun vapeur
- américain ; mais sur I'un des quais, il a noté plu-
. sieurs, cenfaines. de balles de coton, ce qui lui a
, démontré que I'Oncle Sam avait aussi sa part du

trafic.
Un navire suédois était en train de charger des

fsacs qui, lui a-t-on dit, contenaient des produits

chimi-(gues i destination des Etats-Unis. Mais ce

i qui offrait plus d’intérét pour un correspondant de
. guerre, c'était de ‘voir ce que les navires déchar-

geaient. Et bien quil ne lui soit pas permis de
préciser — car les secrets économiques peuvent étre
aussi importants que les seerets militaires — il pou-
vait dire néanmoins qu’aprés avoir vu ce qu’il avait
vu, il partit bien convaincn de ce que Pon soup-
cennait depuis longtemps, & savoir : que largent
allemand parle « esperanto » et que son langage
est parfaitement intelligible & tous les neutres du
voisinage. -

Les Allemands tiennent des propoes oratoires ef
indignés quand ils parlent aux journalistes du
blocus et de l'embargo ; mais plusieurs semaines
d’enquéte personnelle ont & peu prés convaineu le
correspondant du New-Yorkk Times, que I'Alle-
magne ne manguera pas des choses nécessaires a
12 vie — et a la destruction de la vie — aussi long-
temps qu'il y aura de ) or & la Reichshank...

Le correspondant décrit ensuite diverses indus-
tries de Liiheck : conserves de viande frigorifiée,
fabrication do cuisines de campagne, etc.

Ces appréciations se trouvent confirmées par ce
qui suif :

Dlapres un télégramme de New-York au Times,
de nouvelles statistiques viennent, en effet, d'étre
publiées, indigquant I'énorme développement des
exportations am ricaines en Scandinavie et en Hol-
lande. Damns certains cas, les quantités importan-
tes exportées en mars ont été dix fois supérieures
a celles du mois correspondant de Dannée der-
niere. Il est certain gque I'Allemagne importe des
approvisionnements de foutes sortes de Scandi-
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navie, Libeck et Stletin sont actuellement les plus
prands ports d’Allemagne. /

De son coté, la Tribune de New-York publie un
document, donnant les noms des Allemands d’Amé-

rique qui ont organisé un service régulier de maxr-.

chandises destinées a 1I'Allemagne ef transportées
sur des batiments neutres. Le systéeme a été toute-
fois temporairement arrété par le désastre du
Lusitania et par le refus par les agences améri-
caines, se basant sur ce deésastre, de s'y associer.
D’apres la Tribune, lesdits Allemands se vantent
que plus de cent cargaisons de navires, composées
de produits alimentaires, ont pu éire transportées
en toute sécurité en Seandinavie, d’ou elles étaient
réexpédiées en Allemagne. Le port de Malme est
le point de destination des arrvivages. Le systéme

allemand repose sur cette base : Si les marchan- |

dises sont de propriété américaine et consignées
pour un port neutre, les Francais et les Anglais
les laisseront passer. On va méme jusqu’a dire
que les Allemands d’Amérique parviennent a en-
voyer de grandes quantités de marchandises des-
tinées a I’Allemagne, en se servant des bateaux
anglais se rendant vers les pays scandinaves.

Contrebande allemande a la frontiére italo-suisse.
— L'Idea Nazionale, de Milan, attire LIattention
sur le trafic suspect qui ‘se fait dans Iintérét de
T'Allemagne & la frontiére italo-suisse. Les trans-
ports par chemin de fer étant suspendus, les con-
trebandiers emploient des voitures ou des camions.
La douane italienne, prévenue, fait surveiller tous
les passagers de la frontiére.

L'Tdea Nazionale demande gquon obtienne de la
Suisse la garantie que les marchandises importées
dans ce pays ne seront pas réexportées en Alle-
magne ou en Autriche,

Des fusils pour la Bulgarie livrés a PAllemagne.
— On télégraphie de Copenhague au Times de
Londres :

« Le vapeur suédois Pan, chargé de fusils &
destination de la Bulgarie, a quitté Copenhague
samedi matin. Le eapitaine signa une déclaration
d’aprés laquelle ces armes seraient débarquées &
Dédéagatch,

« Un autre vapeur suédois, le Minna, rapporte
que samedi a midi, au sud de la Suéde, le Pan
transborda les fusils qu'il portait, & bord dun tor-
pilleur allemand.

« L’affaire cause ici une pénible impression, Le
gouvernement a ouvert une enquéte. »

Revue Commerciale

Céréales. — Voici, d'aprés 1'Officiel, I'état des
cultures au 1% mai 1915, comparé avec la situa-
tion & la méme date pour I'année derniére :

Blé. — La superficie cultivée da. s les départe-
ments non envahis est de 5031.036 hectares, au
lieu de 5.327.530 hectares au 1¢* mai 1914, Pour les
12 départements ayant été ou étant cnvahis par-
tiellement .ou  fotalement (Nord, Pas-de-Calais,
Scmme, Oise, Aisne, Seine-et-Marne, Ardennes,
Marne, Haute-Marne, Meuse, Meurthe-2t-Moseile,
Vesges), la surface cultivée représente 692.098 hec
tares, au lieu de 1.165.800 au 1 mai 19 4. Et le
ministere de I'Agriculture évalue & 348.106 . ectares
I superficie cultivée en blé I'an dernier aans la
partie  de ces départements actuellement envahie.

En  résumé, la superficie cultivée en blé au
1ev mai est inférieure de 770.202 hectares i celle de
I'an dernier & la méme date (5.723.128 hectares, aul
lieu de 6,493.330). ‘

Seigle. — Surface cultivée an 1 mai : 1.039.810
Pectares, contre 1.178.610 | en 1914 ; diffévence.
i33.800. Dans les départements ayant été ou étant

encore envahis, la surface ensemencée représente
78.338 hectares, au lieu de 134.750.

Avoine. — Surface ensemencée aw 19 mai :
8:375.579 hectares, au lieu de 3.979.420 en 1914 ; di-
icinution, 603.841. Pour les départements ayant été
cu étant envahis, la surface ensemencée représente
734.688 hectares, au lieu de 1.083 450 en 1914.

La. situation agricole est satisfaisante dans son
ensemble, par contre les affaires commerciales
sont toujours aussi nulles et le marché sans ani-
mation aucune, la réquisition des blés & 32 franes
le quintal suspendant toute velléité de tramsac-
tions.

Quelques affaires se sont traitées en hiés exo-
tiques : de 37 25 a 37 50 caf Bordeaux ou Te
Havre, embarquement juin pour les roux d’hiver
et de 38 25 & 38 50 pour les Plata caf.

Prix du Blé sur les grands marchés
(Lies 100 kilogrammes)

o | 5mai (12 mai;19 mai;26 mai| 2 juin
illes 1915 | 1915 | 1915 | 1915 | 1916

Er. Fr. Fr. Fr. Fr.
Parig (disponible)....| 33 25 »o» noon » » » »

. Londres 87 66 | 36 99 | 36 86 | 86 23

Liverpool ; L 86.52 | 36 52 | 36 23 [ 34 79
New-York 5 82 33 | 31 62 | 31 85 | 28 14
Chicago 30 95 [ 30 04 | 29383 | 29 71 | 23 08

Vins. — La situation vinicole est satisfaisante
dans son ensemble, seulement la pénurie de la
main-d'ceuvre pourrait avoir de graves consé-
quences, car les suliataiges  n'ont pu étre faits
comme d’habitude, et l'on signale déja dans cer-
taines contrées 1D'apparition du mildew, précur-
seur de I'oidium ‘et de la cochylis, Espérons que
les ravages de ces parasites ne seront pas trop
désastreux et que les plants.seront assez forts
pour resister,

Les gelées sont définitivement passées, sans
avoir causé trop de préjudice’an vignoble, et
souhaitons quil en soit de méme des gréles qui
pourraient survenir,

Dans le Bordelais, la vigne, aprés cette période
de beau temps, est & point pour la floraison, qui
ne peut tarder a se manifester. La question  des
sulfatages est toujours agitée et celle qui inquiete
le plus nos viticulteurs. Pour les affaires, clest le
calme plat, bien que les cours soient fermes, sur-
tout dams les qualités moyennes,

A Carcassonne, avec laide d'ouvriers espagnols,
les travaux de soufrage. et de sulfatage avancent
petit & petit. Les chevaux font toujours défaut,
aussi bien pour les labours que pour les charrois,
aussi les transactions sont-elles pour ainsi dire
nulles, excepté en ce «qui concerne le ravitaille-
ment par Pautorité militaire. Malgré cela, les prix
sont soutenus de 8 & 20 francs I'hecto, tous frais
en: sus.

Dans le Béarn, un orage épouvantable a forte-
ment affecté les tendres pousses de la vigne, et
de nombreuses communes des Hautes el Basses-
Pyrénées ont été gravement  endommagées. Les
prix sont sans changement : 50 francs pour les
blancs, 60 et 65 pour les rouges, cn propriété, les
300 litres. -

\En Algérie, le mildew a commencé ses ravages -
et quelques yols de sauterelles ont été signalés dans
le Sud. Les cours sont toujours trés fermes et avee
ure tendance a la hausse, malgré la pénurie con-
tinuelle de futaille et des moyens d’exporter.

L’ensemble dw vignohle est excellent dans toute
la ' Bourgogne, ef les travaux ne sont pas trop en
vetard. Les affaires sont nulles, sauf pour le vin
blane des deux précédentes récoltes. -

En Champagne, a part quelques petites gelées
tardives, la vigne s'est développée magnifiquement;
la 'seule crainte actuelle est le mildew, qui a fait
son apparition vers la mi-mai ; aussi hate-t-on les




352 L'ECONOMISTE EUROPEEN

sulfatages, autant que peut le permet
de bras.

tre le manque

Au point de yue commercial, la situation reste
inchangée et sans aucune animation, sguf les re-
quisitions pour le compte de l_’mt-euc_lance.

A Bercy, la tendance est toujours ferme, en con-
séquence des besoins de Larmée. Les demandes
pour le commerce se font au jour le jour et sont

pour ainsi dire nulles. La futaille
jours, et la question du charrol géene
les affaires.

La cote des courtiers assermentes

mangque tou-
constamment

donne 1'Ara-

mon ¢ 3 8 de 18 a 20 francs ; Montagne 9°, de 22 a
94 francs ; Minervois et Corbicres 10°, de 24 & 26

francs ; Roussillon 10° a 11° de 24

a 26 francs ;

Algérie, rouges 11° & 12° de 95 a 27 francs, et

blanes, de 28 a 385 francs I'hecto nu p
dise courante, franco qual ou gan

ditions habituelles des transactions e

our marchan-
g Paris, con-
n gros.

Métaux. — D'aprés la circulaire Merion, ies
stocks visibles de cuivre en Europeys‘e‘levent au
1er juin 1915 a 34.090 tonmnes, contre 32.552 tonnes au

17 mai, soit une augmentation de
pendant la deuxieme quinzaine de

1.538 tonnes,
mail.

Sur la place de Paris, en sympathie avec Lon-
dres, on mote une forte avance sur le zine, honmnes
m-arques, livrable au Havre ou a Paris, qui ¢loture
4 935 franes: le cuivre, en lingots et plagques de
laminage, reste inchangé a 24-@ francs, ainsi que le
rlomb a 64 francs; I'étain Détroits finit & _432 fr.
en avance de 2 points sur la semaine dernisre, les

100 kilos & lacquitté Le Havre ou Ro

uen-

Cours des Métaux a Londres

(La tonne de 1,016 kil. 048)

. ey 5 mai 12 mai | 19 mai
Melaux 1915 1915 1915

Cuivre en barr’s : £ shi ) £ shad EE AL d

Disponible .......| 76 0| 80 0 0| 77 10 6
A 3 mois.. 77 5 0|8 0 0f 7810 0

926 mai | 2 juin

1915 1915

£ sl d.} £ sh, di

76 0 0} 78 15
57 0 0] 7915

Stain : dispo ible:. 162 1 0l164 10 6[162 10 0[164 0 01160 10
Llilll ?i,‘;mf}is ca4]162 ol164 0 0162 10 0]163 15 0]160 0

Zine : disponible -.| 66 2 6| 64 0 0] 68 0 0
Plomb étrang.:disp. | 20 0| 1917 6] 20 3 6

75 0 0|95 0
19.°9 91 21:10

PETITES NOUVELLES

<+ Les actionnaires de la Banqu
des Pays-Bas se sont réunis le 31 mai

e de Paris et
en assemblée

igénérale ordinaire sous la présidence de DML

Griolet.

Ils ont approuvé les comptes de Iexercice 1914

qui laissent un bénéfice de 12.136.791

fr. 79

Sur la proposition «du conseil d’administration,
Dassemblée générale a décidé de réserver ce su}che
provisoire du compte profits et pertes jusquan
réglement de lexercice 1915 pour affectations ulte-

rieunres.

L’assemblée a confirmé la nomination comme ad-
ministrateur de M. Turettini et renouvelé le man-

dat des commissaires des comptes.

<< [assemblée générale annuelle des action-
naives de:la Bangue de UUnion Partsienne g'est
tenue le 29 mai, sous la présidence de M. Villars,
président du conseil d’administration. i

Déduction faite des amortissements normaux,

ainsi que des impots et charges de

toute nature,

13 Compte de Profits et Pertes pour I'exercice 1914

fait ressortir un excédent béné.ﬁciajr
francs, que le comseil a propose d’a
moins-value du portefeuille-titres au

e de 9.388.264
ppliquer & la
31 décembre

1914, En raison des circonstances, le cfmsgi-l 20
aussi proposé de prélever sur la réserve spéciale,
g6levant a 15 millions de francs, une Somine de
11 millions qui constituerait une provision desti-

née a faire face a la dépréciation

\

sur le porte-

feuille, les participations . financiéres ef divers
postes de l'actif.

Enfin le conseil a proposé «ue, sur le Compte
de Profits et Pertes, reporté de lexercice 1913 et
gélevant a4 10.294.425 francs, il fat alloué aux ac-
tions un intérét de 5 9%, qui absorberait 4 millions
de francs. L’ensemble des réserves de toute nature
ressortirait alors a 46.682 893 framcs.

L’assemblée a approuvé sans débat,a I'unanimité,
toutes les propositions du Conseil, et fixé, par con
séquent, & 25 francs par action le dividende pcur
1614, ‘que nous avions d'ailleurs annoncé des le
21 mai.

L’assemblée a en outre ratifié la nominazion de
M. Jacques Mirabaud comme administrateur, en
remplacement de M. Gustave Mirabawd. démis-
sionnaire pour raison de santé. Elle a réélu MM,
12 marquis de Reverseaux, Maurice Hoftinguer ct
Octave Hcmberg, administrateurs sortants. et ds
signé comme commissaires pour 1915 MM. G.
Téray et A. de Lalobbe, qui avaient été commis-
saires pour 1914,

<+ La Compagnie Algérienne, qui cote 1,024
francs, met en paiement, & partir dw 1 juillet
prochain, le solde de 37 fr. 50 du dividende de
1G9 de lexercice 1914 sur lequel un: acompte de
12 fr. 50 a été précédemment payé: ;

<+ L’action du Crédit Foncier maintient faci-
lement son-avance.

La bonne tenue dont les obligations foncieres et
communales n'ont cessé de faire preuve depuis le
début des hostilités ne se dément pas. Quelques
séries ont méme regagné les cours cotés antérieu-
rement. Clest ainsi que les Fonciéres 1879, ex-cou-
pon de mai, se négocient & 482, les Communales
1879, & 450, les Communales 1880, & 488 et .es Fon-
cieres de 250 framcs 1909, a 222 fr. 25.

Marché Financier

Au point de vue des échanges, la Bourse de
Paris a conservé, ou & peu prés, sa méme physio-
nomie, (Cest dire que Pon n'a pas travaillé active-
ment ni sur le Marché officiel, ni sur le Marché
en, Banque. - Néanmoins la tenue de la cote de-
meure trés satisfaisante dans lensemble, en dépit
d'une certaine irrégularité dans certains groupes.
Notons, tout ‘particulierement, la fermeté de nos
Fonds nationaux. :

On cloture comme suit sur les principales va-
leurs. : : ;

Aw Parquet. — 3 9% perpétuel, 72 fr. 50, « avec
un coupon trimestriel de 75 centimes & détacher le

16 juin ; 3 9% amortissable, 78 fr.; 5.1/2 % amor-

tigsable, 91 fr. 20 ; Bangue de France, 4.575 Ir.;
Crédit Foncier, 720 fr.; Bangue de Paris et des
Pays-Bas, 845 fr, ; Crédit Lyonnais, 1.050 fr.; Ban-
que de I'Union Parisienne, 578 fr.;  action Est
895 fr.: Paris-Lyon, 1.070 fr.; Nord, 1.410 fr.; Ouest,
744 fr.; Nord-Sud, 111 fr.; Meétropolitain, 447 11
Suez, 4400 fr.; Egypte Unifiée, 89 fr. 60, Extérieure
Espagnole 4 9, 85 fr, 80 ; Russe 4 9 1889, 79 fr. 05;
Russe 3 9% 1891-1894, 65 fr. 50 ; . Russe 5 % 1906,
92 fr.; Ottoman Unifié 4 %, 64 fr. 45 ; Briansk
ordinaire, 339 fr.; Rio-Tinto ordinaire, unités,
1,558 fr.

En. Bangue. — Toula, 1.120 fr.; Bakou, 1x515 e
De - Beers ordinaire, 306 fr.; Golfields, 40 fr. 50

‘Modderfontein B, 127 fr. 50 ; Rand Mines, 124 fr.;

Cape Copper, 89 fr. ; Bpassky, 67 fr. 50 ; Thalrsis,
unités, 155 fr.; Malacca ordinaire, 128 fr.. 50.

L’ Administrateur-Gérant : GuoRGES BOURGAREL.

Paris,— Imprimérie de la Presse, 16, rue du Croissant, — Simart, im'p.
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INSERTIONS
Ligne anglaise de 5 cenlimelres
Annonces en 7 points .,...... 2.50
Réclames en 8 points........ 4 »
Ce tarif nor:;Fpllqua p43S aUE ANNODO
el ames d'

TrLErHONE : Central 46-61

Ne 121%. — 47° volume @9 || Bureaux: 50, Rue Sainte-Anne, Paris (2° Arr') | Vendredi 11 Juin 1915

 SITUATION HEBDOMADAIRE

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

Encaisse PRINCIP. CHAPITRES
TN

: : meétallique
DATES
. Ar-
genl

i) I 1 |
" FRANGE — Banque de F

923 juillet ... 4.104| 640 || 6.912
27 mai . 375 [|11.828
3 juin 3. 375 1{11.926
10 juin 3.97 375 ||12.016

ALLEMAGNE — Banque de I’'Empire

23 juillet...| 1 696| 418 || 2.334 []1.180 939] 63
15 mai 2,970 60 || 6.499 [|1.935 | £.986] 21
23 mai......| 2 973 63 || 6-428 |[1.-936 | £.978| 19
31 mai-..... | 2.974 65 || 6.647 ([L.884 | 5.185] 21

ANGLETERRE — Banque d’Angleterre

. |1.004 733 1.055| 841

1.542 " 850 || 2.366/3.638

26 mai......|1 543 824 2.194|3.482
2 juin 838 2.101(3.472

DANEMAREK — Banque Nationale

31 juillet ... 110 219 L 94
928 fevrier ..| 147 279 - 7 66
81 mars..... E { 206" 1| 75
30 avril : 293 84

ESPAGNE — Banque d’Espagne

94 juillet ...| 543 730 11 £.919 || 498 446
29 mai......| 665 740 || 1.986 688 50%
29 mai 672 Thi || 1.983 697 495

5 juin.....| 675 739 || 1.992 687 495

HOLLANDE — Banque Néerlandaise

25 juillet...| 340 17 652 10 185
15 mai......| 649 5. ||1.014 99 131
22 mai......| 659 6 ||1.002 107. 124
29 mai 6 |[1.019 99 132

ITALIE — Banque d'Italie

31 juillet...|1.105 89 |} 1.730 245 286
10 avril,....|1.135 122 || 2.269 609 820
20 avril.c... 1187 124 || 2.260 655 822
30 avril 1.136 124 ([ 2.332 GED | 4822

ROUMANIE — Banque Nationale

18 juillet....| 154 1 414 14 237

158 1 625 57 296
8 mai. .. 158 1 629 56 296
15 mai 128 1 632 o5 204

RUSSIE — Banque de I'Etat

21 juillet....| +.270| 197 || 4.358 608
14 mai......| 4.168] 149 || 8.963
20 mai......| 4.192) 449 || 9.056
29 mai 4.200] 149 || 9.112

SUEDE — Banque

31 juillet....| 146 8 : 109 236
98 février...| 158 4 94 186
1915 31 mars 159 4 114 221
1915 30 avril.....| /189 5 122 222

SUISSE — Banque Nationale

1914 23 juillet....| 180 268 94
1915 15 mai Sl 4 404 117
1945 23 mai...... 408 119
1915 31 mai..... | ¥ { 419 129
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REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONETAIRE

Change de Paris sur (papier court)

! 16 1 1 18 | 2% 1o 8
Pait | sfllet| mai | mal | mai |juin juin

Londres ......| 25.224) 25,174 25.59 | 25 63 | 25.90 | 25.96 | 25.01
New-York....|518.25 |516 » |532.50 |534 50 |542 » |543.50 [543 =
Espagne......|500 » |482.75 |517 » [517 » |517 » [520 » [518.50
Hollande 208.30 |207.56 |1211 » |212 » |214 4 .50 |216.50
Ilalie . .....1100 » { 99.62 | 90 » | 91 » | 95 » » |92 »
Pétrograd ....|266.67 |263 » [218.50 [212.50 (212 .« |211 » |207.50
Scandinavie..|139 » [138.25 |138.50 [139.50 |141 % |142 50 |143 »
Suisse........[100 » [100.03 [100.25 {101 » {102 103 » 1103

»

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

11 18 25 fer 8

2 16
W juillet | mai mai | mai juin | juin

Londrgs eeana 1100 live| 99.82 |101.45 [101.62 [102.69 [102.92108.12
;\_.:l?.w-l ork.....| » dol.| 99.56 [102.75 |103.14 |104.58 |104.87 |104.77
Espagne » pes.| 96.55 |103.40 {103.40 |103.40 |104 = {103.70
Hollande......| » flor.| 99.64 |101.29 [101.78 |102.98 |103.94 |103.94
Italie ........| » live.| 99:62 |90, » |'91 . » | /95 »7 92 »n] 92 -
Petl‘oaf,{radz -«-| » vbhl.| 98.62 [ 81.93 | 79.69 | 79.50 | 79.12 | 77.81
Scandinavie..| » con| 99.46 | 99.64 {100.36 |101,80 [102.52 [102.88
Suisse........q » fr..[100.03 [100 25 |101 » [102.50 |103 = |103 »

Changes de Londres sur : (cheque)

Pai 16 11 18 25 s 8
5 Jjuillet | mai niai Juin juin

) 25.291| 25.183{25 57 .62 | 95 26
New-York....| 4. 871 4.7937
Espagne 95.22 | 25.10 [24.70
Hollande 2y 125
5 268
Pétrograd.
Portugal
Scandinavie.. .
Suisse 5, 5 25745

Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
de monnaies étrangeres

Unites| . 16 11 -2 1] 8
juillet | mai mai juin juin

Paris......... [100 fr. [100 14 | 98 64 .45 | 97 31 | 97.01 | 96.92
New-York....| » dol.| 99.90 |101.43 .46 (101.62 (101.€5 |101.62
Espagne » pes.| 96.64 A2 3 48 1100.89 1100,48
Hollande » flor.| 99.87 .83 . 0: .20 1100.96 |101.03
Ttalio » lire | 99.82 .28 5 .92 | 88.66 | 88.97
Pétrograd. - » rou.| 98.77 19 | 77.24 691 77.24 | 76 »
Portugal. .. » mil.| 86.69 97! .5 .91 £ 70.38 | 70.38
§c§11d1n11v1u. « | » cou.|100.85 | 98.92 9.05 | 99.73 [100.14 |100.55
Suisse » Ir. 1100.47 | 99.11 | 99.¢ 99.30 1 99.79 1100 09

Nous avons, a plusieurs reprises, entretenu nos
lecteurs de la volonté des financiers ameéricains de
£e soustraive le plus possible & lemprise de Lon-
dres, comine courtier de change, et de créer un
marché universel du dollar. Cette volonté vient de
se manifester & nouveau & la récente conférence
pan-américaine. qui  s'est réunie a New-York.
M. Paul Warburg, membre du « Bureau de Réserve
jédérale » et ancien associé de la maison Kuhn
Leaeh et Cie, a déclaré, dans un trés intéressant dis-




