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s est & 28.51, cours moyell, contre 28.47, |
malgré que la Bangque de France ait fourni au
marché de larges approvislonnements. Depuis le
début de l'année, notre inetitut d’émission a fournt
an commerce plus de 500 millions de change, dont
la majeure partie sur I'Angleterre. Le cable trans-
fert sur New-York gagne encore un point & 5.98,
cours moyen ; des {ransactions ont éte faites hors
hourse & 6 et méme & 6,01. L'Espagne a Ppresque
regagné le terain pendy dans les Premiets jours
de la semaine; dans la séance de mercredi elle
a enregistré une hausse de trois points sur le cours
moyen de la veille. Elle cloture ferme a 579 1/2.

Les devises scandinaves gagnent, en moyenne,
quatre points sur leur cours du 29 mars ; 1a Suéde
ot la Norvege sont & 1.76 1/2 ; le Danemark & 1I570%
A la demande du Comité des  directeurs de la
Banque Nationale de Danemark, le ministre du
Commerce a obtenu, du Rigsdag danois, le vote
d'un projet de loi supprimant temporairement la
frappe libre de l'or et deéliant la Nationalbank de
lobligation d'échanger Tor en lingots contre de
Por monnayé ou des hillets, sur la base de 2.480
couronnes par kilogramme dor fin, moins 1/4 %
pour frais de frappe. Cette mesure est la conse-
quence de lattitude adoptée, au mois de février der-
nier, par la. Suede, dans le méme objet. Notre con-
frére La Situation Economique et Financiére & pu-
blié, dans son dernier numéro, la lettre adressée
par la Banque Nationale au ministre du Com-
merce, et ou sont résumes — Ieéme parfois criti-
qués — les motifs qui ont déterminé la Suede a
prendre unilatératement sa décision. La lecture de
ce document donne Pimpression que les arguments
invoqués par la Bandque Nationale de Suede n’'ont
pas le moins du monde convaineu les directeurs
de 1a Nationalbank de Danemark. Celle-ci s'in-
cline pour navoir pas 4 dénoncer la convention
monétaire scandinave. 1l est tres vraisemblable
que la Banque Nationale de Norvége: s'est inclinée
aussi pour les meémes motifs. La conduite suédoise
n'en Teste pas moins encore trés obscure, surfout
lorsquion la rapproche d’autres faits dordre non
monétaire et dont l'inspiration allemande n'est que
trop évidente. L'Allemagne espere-t-elle faire de 1a
Suede une Bulgarie du Norid ? :

Le franc suisse cote 1.15; clest le cours le plus
slevé enregistré depuis le début de la. crise. L'Ita-
lie gagne un point sur le cours du 29 mars, a
90 1/2; le rouble est a 1.88 1/2. La devise Petro-
grad n'a plus de grosses fluctuations depuis les
crédits ouverts par les banques anglaises.

Le discours de M. Ribot au Sénat, dansla discus-
sion des crédits provisoires du deuxieme trimestre,
de 1016, n'a pas apporté de mnouvelles précisions
sur les intentions du ministre en ce qui concerne
1a concours éventuel que le Trésor se propose de
donner au marché du change. 11 n'est pas ImMpos-
sible que ce silence ne soit pas étranger a la hausse
des derniers jours. Pour ce qui est de la mo-

bilisation des valeurs de pays neutres détenues par
les capitalistes francais, il semble arrété que le
Trésor ne procédera pas all rachat en vue de pour-
suivre le rapatriement de ces valeurs dans les pays
d’origine, mais seulement avec I'idée de les affecter
en nantissement pour des ouvertures de crédits.
Nous répéterons a ce propos ce gue nous disions
dans notre précédente chronique : ces ouvertures
da crédit il ne faut pas toutes les réclamer de
PAmérique ; on doit Jadresser aussi aux autres
places neutres ot les disponibilités sont abondan-
tes. La conclusion et la gurveillance de ces opéra-
tions fractionnées donneront peut-étre un peu plus
de mal, mais certainement un bien meilleur resul-
tat final pour le but que lon poursuit. En atten-
dant. la récente déclaration de M. Mac Kenna a la
Chambre des Communes semble dénoter, dans
Tattitude de nos alliés, au regard de la Convention
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LA SITUATION

La. situation militaire n’a guere change
depuis huit jours : les attaques habituelles des
.\Ha-;_m.n'ds contre notre front de Verdun ont
continué, mais ont été partout repoussées. Les
quelques variations de la ligne sont toutes a
notre avantage : cest notre ‘position qui s'est
singulierement améliorée cette semaine. Devant
lu‘ I_unguct%_r et _surtout devant 1'échec de ces opé-
rations. triomphalement annoncées, la presse
allemande en est arrivée & devoir calmer les
appréhensions de ses lecteurs. La Gazette de
]‘{‘f:’li.t(‘fff)';?'ﬁ préche aux siens la patience en leur
[lg{ff.?'};lllt- que «la tache est formidablement
d]hu ile ». On ne saurait mieux trahir ses décep-
tions.

(‘“}";_.!t:] )ltc 11”110nt I'US.SQ regni—) un calme presqgue

iplet, les inondations produites par le dégel
rendant les  opérations militaires a peu p}'-és
I‘I]![‘Hmﬁll.}lﬂs. On estime que cette tréve pourra
( “;,w une quinzaine de jours encore.

upes a M esopot‘@mle continue.
Les 2 emands se sont vengés par d’inufiles
fm-&-v[lus de leurs derniers échecs militaires.
Outre que les torpillages de paquebots ont con-
tinué, ils ong coulé dans la Mer Noire un vais-
seau-hopital, e Portugal, et lancé dans la méme
senaine quatre raids de zeppelins sur 1'Angle-
Iq.r:s, Les victimes' ont été nombreuses mais
L‘.\’l‘I‘IJESl\'{fll’l-(].l']t dans la population civile ot les
dégits considérables, miais sans aucune portée
Jlll!l&%i!l‘e. Au cours du premier de ces raids, les
Anglais ont eu la satisfaction de pouvoir abattre
un aéronef allemand du type le plus pe[rfec-
!!‘{nmp: il est tombé dans l'emhouchure de la
lamise et son équipage a été fait prisonnier
, Le Reichstag a recommencé & siéger, et e
chancelier a inauguré la reprise des g;éeam’:ﬂﬂ, ar
tlr1EwP;aCr)1}rs belliqueux et provdcﬁl{f d'un ?{L}n
:i)r-“;-n(?régi1t=pmssmn' Il a accablé ses ennemis
ol i!JlJ v L.'St-et, do-l]n‘enuces, leur a fait honte de
fois de bf]m‘L ion belliqueuse et a proclamé, une
“m.m% Ié‘111,1§,}q111‘e li:l. pacifique Allemagne, forcée
b a .c!,t guerre, la poursuivra jusqu'a
D Pt (uesfc’iu-‘l € menacee soll enfin garantie.
JG{-I;W&I' -t-11 & parler ainsi? Ne devait-il pas
Mot puisque lle\Ilder'rg;Lgnc lutterait jusqu’au
o ,mw‘loﬁ{ue ¢s_alliés avaient commencé par
[H,J.]mm_:;c%.ir solennellement? On peut, seul,
e L une  guerre, mais pour la - faire
-[-)_'ii;];{ fthtt deux consentements.

jortantes mesures militaires gue vi
4 o aires que vient
il I {lll}]rj]?; la Hollande ont provoqué L[me ASSez
S ;ie 'l’lgrrl}t‘ .‘etn A(Hema.gno, comme dans les
Sertia il s, Le cabinet de La Haye s'cst
clarant aua 5331?'~‘T toutes les inquiétudes en dé-
par ”U(.“I],]e' tccs mesures n'avaient été amenées
quelconcue de‘nm-or? dans les rapports avec I'un
s -tl’uﬁ('i;e Eq voisins ; ‘que c'etalt une précau-
ment, ‘e C)Denelcll. Mais il apparaif eclaire-
contray (‘0; SP};].L. des mesures de précaution
b 1 Fro ‘Gen'-mtj-on qles troupes allemandes

L 5_“11 1?36 néerlandaise. '
Masne nid;g& e-ptrg les Etats-Unis et I'Alle-
de A pas modifiée. Le gouvernement

Washington a e 5 P
el aprété i Iu}lvloye une nouvelle note &
I'a pas it rémpl lage ‘du Sussex, et Berlin

pondu. C'est devenu un rite.

1’*{\11[1%18-1?} crise des transports maritimes que
Allemagne 'a provoquée pourra lui amener
une désagréable surprise. Au Brésil, I’opinio
pu-])llque tout - entiere réclame la r;équigitionn
par le gouvernement, des navires allemands
internés dans les ports, la vie commerciale db
pays dépendant de cette mesure. Le (Bréspll
pourrait bien, d'ici a peu de jouré, adopter la,
son tour cette mesure déja prise par le Portugdl
et I'Ttalie, el dont il a déja été question s

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

rlelljlr;-]if.&.!I('imands n'ont guére été heureux ces jours
det f;“? « a1s _iem‘s opérations devant Verdun Ills
s \‘.(;,J“‘lil:eb Jdld”s }e village de Vaux, mais 1()rsq-u‘il<5
t voulu aller plus loin, ils ont vu 1 in im
meédiatement barré - e f UL e atten
ncdiate par le feu de notre artilleri
: . b ] artill: i
I(l]emqllllil\'?l‘? leh‘ d‘!cepeu-(lmat pas empeéchés Eie 1;;21;:1-
Ieuu(‘-l jlls‘.;lo(zlln:tu. i;l.'.‘w“.‘-j;;'ltllf: du bois de la Caillette, dans
] dls pénétré.  Mais nos cont: :
nous ont permis de réoce ' Fiois 5. bt
0L Tmis de réoccuper ce bois lépi
défenses qui y avaient été m At e
ses b aient été de suite accumulé
R T cumulées
u;mm avons meme pu rentrer dans le ville 2‘5, %
Vaux, ' 3 e
C%i}l[l{‘l,’rﬂl"lltcnﬁn” }eutre Douaumont et Vaux, ils
ssuyaient un échec sérieux : leurs Qs
eSSl . un 6e : X : leurs colonnes d’
sauf ont été littérale i § sy
ement fauchées par ’
ool : _ ; notre feu
l’.L"ij’I}A onnettes de nos fantassins n'ont mén as
eté nécessaires, gei
. AuSM 15, Gazetle de Voss trouve-t-elle que mal
gre le nombre inimaginable : N Alle.
goe P _(tbllltyljlc de canons que les Alle-
(lu:u.pu?i} .p1i111>,_cntl)ztttturic au nord de Verdun, « on
<F: ar instants », et que c'est 1 I
accordant a l'état-majo g i e A
: r allemand ) i€
e aj mand une entiére con-
: ui donnera l: £ ibilite
i ra la force et la possibilité
Quant a-1'armeé i
0 T e : i
o] .‘;L('tjG;f]‘ : - E, nglﬁuse, fqui accomplit de pefi-
s 111)itésb nlu elle:asantes, elle compte maintenant
S ombreuses, bien organisé
o ; : organisées, pourvu
J(:?] lfitl_t‘ ce qui leur est necessaire, etelle ét‘g)end avgcs:
!rlf_l)'él;l(:llll(‘e. le jour ot on lui permettra de faire
<}-L\;{]]ili:ﬁilfminwt a 1nos ennemis les assassinats
GO S par les zeppelins sur de sam erice
R Lok P SUr des gens sans défense,
. ?Egnllee,rfllt'oﬁurusse, Iai_cm,e des eaux fait que, pour
2] ! ] ne se livre qu’a des opérati
k] _‘ : g S operation: -
condaires. Cest une situation qui stlej 1‘01 . S'e
qug;-lq-ue- temps encore. B
Sur le front du Caucs i
S| . ucase 5 2
toujours ; ils se sont avs : 1}05_&111(35 R SR
g sont avancés ‘dans la vallée du
iy ih superieur, et n'ont pas encore viu
grosses forces. turques qu’'on annonce é&tr e
vers PArmeénie. S
Les eombats d’artilleri
S @ artillerie prennent
s nt de plus
: _ [ us
L}]e] l_llfginlce.ﬁs_n‘] le front italien, Nosp alligg I?Ll)%?
. ﬁord((lg Ifétl contre les défenses autrichiennes
1 DO odgora, qui ¢ & ont
e gora, q muvrentlla téte de pont
D'aufre part, 1 ichi
, les Aufrichiens a 1
i ie B LS uraient gr 6
1];13.92110%5 importantes dans le val Sucran;, g&oupg
do kjg-li-lr prévoir quune attaque dansola cllh'éct(i-Im
né Bassano se combinerait avec une offensive e
q(‘:n}Le 'l?%l:({ll Isu\l]ml)l_ Ils seraient également dis;g-
ses a attaquer Vallona. Ils serai : :
Lt - 11s' seraient, i cet 01
]:l_]ﬂ.?rmlnlnetlm ('Ees liones itulienﬁe; -a(i'te(?ngi%g’
o gaeaﬂ(etl_ une forte artillerie. Mais les 'Itri.l: :
anb o L) hommes autour de la baie de Valflllens
A 4 5 3 - ¥ ‘
s )}nl ['(i? ;ntl_l_tie lNappui des canons de leur ﬂg]t]t(;“
a frontiere gréco- rare, l'art i : ;
tive ; de petites f:é'éttlz'l)cm{}%dft" chltIIJE}'le Etac
front de Gue*;c:he]i e
Nos avions n e
08 avions ne restent pas inacti
L vion : 1t pas inactifs, ¢ ainsi
tg(l(‘\;g.[l‘l(lﬁ la; seule journée du 4 avril, (iﬂ.]‘ls.fgtl"éflo%ilzn?;
L Zlé]ILOn_].I‘11.5\‘0111. livré quinze combats et‘u]J?Lttu
b 1 dp(mt cinnemls. La nuit précédente dn'”
£ ,, 118 avaient bombardé la o I i
‘ L ] 4 gL G . .
les bivouaecs de Damvillers Gt Rennilives
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QUESTIONS DU JOUR

La Crise des Transports par Voie ferree

: : : ] 2
Vendredi dernier, 31 mars, la Chambilj\a?I d%se Sﬁaﬁdi
tés a discuté une interpellation de 1\\ pRe
et Marcel Cachin sur la crise des transpo
voie ferrée. {Ania
préconise
Les deux orafeurs ont prec S L
nous avons indique’:es,;m1 memf{g d?:rs &?ﬁg%{fﬁ%gﬁ
ier . nan : :
du 3 mars dernier et dem ; :
d’une’ commission consultative technique iciftftsc};g-
mins de fer et la réintégration des cheminot
ués. : : R
VO’EI. Louis Dubois, député de la §eme, ateﬁ;);;lqla%
dans des termes ‘exce]_lents,'qu'e 1a}1gmen a e
trafic était 1lune de% prmplpag;&éf E]iuigsbufeau
i i ssouin -
crise ; puis le -colonel' aSS 3 ef du S
de 1‘ét§t-ma.juor de larmée, commissalire clh'l("t%%le
vernement, a obtenu un tres beau et tres 16:,&81 e
succes en faisant un exposé clair et loyal
gituation. e a
Le colonel Gassouln a pe ] CRihS
ministre des Chemins de fer — tl‘tr-e .qxlle dl\‘;li‘illse?ilrls
bat, ministre des Travatm p’Ubh%’ethu.lad Cha,mbrel
A e : ;
trés spirituellement octroye ! y :
apres l'avoir vigoureusement applm;l?, lui a vote,
f imité, 1or ji suivant :
I'unanimité, Fordre du jour su T
- « La ‘Chami)-re_, confiante dans le gou\:emﬂgeﬁ
pour remédier a la crise de:j: transports, en lreléeala
aux services de la réparation, du materiel, e
traction et de Lexploitation, tous les specia.l 5
demande une parfaite cqordlnﬂ.tmn dansbles se
vices et une direction unigque- et responsa el. » o
L'activité économique continue .a se dew_a gggeg
en France car les recettes brutes de no(.l‘s glf"’ e
compagnies présenfent, pour le mors. ; e e‘\sx L
dernier, un excédent trés notable sur le mol

les solutions que

16 comme un véritable

féyrier de 1915, abstraction faite du jour en plus |

que Iannée bissextile 1916 présente sur l'année

précédente.

Recettes brutes des Grandes Compagnies francaises
de Chemins de fer
Pendant les mois de février 1914, 1915 et 1916
1914 1915

e (Milliers de francs)
5,261  5.049  5.509
16.724 = 16.874 18.378
38.175  46.000

21.770  25.%720

Midiaie. s et S S 10.005  11.066

Totaux..... Ceee. 99.161  91.378 106.673

is de février 1916 a eu un jour de plus que
celI{fi n&glsl‘année 1915. En rqtmnc-‘gant ce jour doi
recettes supplémentaires, soit 3.678.000 f1ancsr é
reste encore un total de 102.915.000 fltancs,tbsupde
rieur de 11.542.000 francs, ou 12,6 %, aux rece 35 C
tévrier 1915, et méme de 3.754.000 francs, ou 4 oL
3 celles de février 1914, anférieures a la guerre. L
Les recettes brutes -des cing compagnies e €e-
composent ainsi :

Recettes brutes totales des Réseaux dfa ll‘Etat, du P.-L.-M.,
de 1'Orléans et du Midi

1916

Etat A, B.oooaiveaiiineaie i
Quest-Etat ...... e A 3
Pr-Tnt-MIE S R LS
Orléans

Augmentations
quotidiennes

1915 1916
28 jours 29 jours
(Milliers de francs)
86,356 2.631
20.817 692

106.673 8.26¢

Féyrier
Recettes brutes 1915 1‘31-6

2.978
700

3,678

73.673
17.700

91.373

Commereiales
Militaires

i i ie I'Est, dont le trafic
- acnies du Nord et de I'Est, don fra
-}365?, E‘ggégd%.nt trés sérieusement affecté par I'occu-
pation allemande et les opérations militaires.

Recettes brutes des mois de février 1915 et 1916

- i Nord -____Iﬂif
Beceties brutes 1915 1916 12{5 1&0
: e
e 520 8187 4250 3.0
Fotaux .o telat 11.765 16.761 11.840 12,157

i cpli ifficultés d'exploi-
G hifires expliquent les difficu £xplo)
tagig; -c(;ue le 4¢ bgreau de Vétat-major de l'armee
doit vaincre pour faire face a tous les beSOIPS.
: EbMonp THERY.

La Question de la Main-d’ccuvre
militaire agricole

Le général Roques, qui avait plusieurs fois pzu'llﬁ
3 la Chambre des députés comme c_orrg]msstam;ﬂT :'1\1
gouvernement a l'époque ou il était 'bm’ic (z:l;nwne
génie, y a-fait, mardi dernier, ses débu Sméclij{te-
ministre de lat, Czu_erre,) o im :

ont qu'il a été trés appld -. ! ;
m-%l};stquaﬂ cours de laldiscussion du pr'olet (}Cla]‘tj‘l
sur la mise en culture des terres‘ab(‘l?\cll[ome: ‘n‘i’-
et apres des .discours intéressants de MM. ﬂri:
pere-Morel et Lefas, que le geénéral Rolquflzs a{:‘.mt
la parole pour préciser la question de’ a.dn f'wme
d’ccuvre militaire agricole, question qui t(}-[fl-i?’xe
tout le débat et que nous avons longuement traite
ici méme. R
mlAgi‘és avoir rappelé les mesures {ue le..gelqi,;![%l
Galliéni avait prises en fp.veul_' de la,g_ncu_ ure,
le général Roques a ainsl resume 1a question i

« Jai fait savoir aux comm‘and_a.nts de H"H‘,].”.
que je considérais comme tres importante 1111
action économique ; «qu'il faut actuellement <u 1
s'occupent de cette question autant que de 1‘:}11 qn{;
tion militaire ; que, si l'on tient a rapprocher ‘¢
auxiliaires de leur famille, ce n'est pas dans ;l‘uil
intérét privé, mais dans un intérét generall‘-{_]}t;
plaudissements), et que c'est i eux, _comr‘m%g(.‘ wa{
de région, quil appartient de le servir. L%l w} N
déja donné. Lorsqu'ils seront saisis d’une em!‘;Hle
d'un auxiliaire pour se rapprocher de sa fan.-.xl ;
les commandants de région devront cher .r:.]'\c]‘_
dans la région inféressée un cm‘respondapt, ("Fle
cher I’homme qui pourrait remplacer celui qui de-
mande 4 étre rapproché de son domicile. » &
. Et comme on dit partouf, dans le Parlenjrr}]
comme dans le pays, que les auxiliaires -sontl 11]11
employés et que l'agriculture est généralement D
vée de leur concours, le général a dit :

« Précisément. Mon premier devoir était ilf‘
savoir la vérité. Cest pourquoi, & I'heure ’ach:_{:‘lue,
par mon ordre, dans les dépots et les etap‘a‘a.ﬂ[&;:
ments que j’ai nommément designés, tous les.(.ql\.
mandants de région personnellement, tous les .!11»1:
pecteurs régionaux personnellement et douze {( Séu
troleurs de Varmée font des sondages. Ces sonr,I,lnl .
ont pour but de me faire connaitre le nuczbre ; i-;
auxiliaires dans chaque catégorie, 1'emploi de (‘qu
cun d’eux. De cette fagon, il me sera fait, Je'illiE:;‘
peére, des propositions sur les réductions possiies
(Vifs applaudissements.) : R

« Jaurai, demain omu apres-demgmn, les rr-;.w —'oni
de cette enquéte ; je la compléterai trés_rapyl{‘eu-“m-
gl le faut par d’autres moyens de fagon ]a o
exactement renseigné | Mais je veux saveir -i.I 7
rité. (Nouveauz applaudissements). Et qud.n{ ]‘]{,_
connaitrai la vérité, lorsque j'aurai y961=181nei}-'(1ii
parti, dans les services ou les établissaments |

et constatons

Enfin, la méme augmentation se retrouve sur
4 2

er manquent, des ressources qui peuvent étre S

8800h 0T T
§ Saccharine, soit 15.50 %, on trouve que le rende.
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perflues ailleurs. s’il me reste un excédent, j'en
jouerai pour augmenter le nombre Jdes permissions,
non pas pour faire une releve rigide, talle que I’a
prévue 'honorable M. Turmel, mais pour crgani-
ser une sorte de roulement de justice entr: ies dif-
férents auxiliaires de facon que le plus grand nom-
bre d'entre eux puissent étre appliqués a l'agricul-
ture et d'une facon générale aux besoins économi-
ques du pays. (Treés bien! Trés bien!) »
Le général Roques a annoncé qu'il veillerait lui-
méme & Uexécution des décisions prises, et il a
ajoute :
'r« En terminant, je déclare que je m'efforcerai,
dans la limite de ma mission principale, d'alimen-
ter les mamelles historiques dont nofre pays a tant
besoin pour nourrir ses vaillants enfants. A cet
égard, je prie M. le ministre de I’Agriculture de me
considérer comme son auxiliaire le plus dévoué et
le plus attentif. (Applaudissements vifs et répétés
sur un grand nombre de bancs.)
Cette déclaration a été vivement applaudie a la-
Chambre et elle sera fayorablement accueillie par
le pays tout entier, car, nous ne saurions trop le
répéter, c'est la pénurie de la main-d’ceuvre qui est
la principale cause des difficultés que traverse ac-

tuellement Tagriculture francaise.
I D5 i s

La Question Sucriére

_En ma qualité de membre de Ia commission
instituée par M. le ministre du commerce « pour

Dans ces conditions, le prix de revient de la
tonne & 8 de densité est approximativement de 24
a 25 francs.

Lorsque la culture est mal pratiquée, les{rais par
hectare sont plus faibles ; mais les rendements sont
aussi plus faibles. _

Par conséquent si I'on veut établir le prix de re-
vient de la tonne de betteraves, il faut rapporter
les frais correspondant & une bonne ou 4 un mau-
vaise culture aux rendements qu’elles donnent
respectivement ; mais il ne faut pas, ainsi qu'on
le fait quelquefois, rapporter les frais qu’exige
une bonne culture, soit 730 a 750 francs, aux
rendements obtenus dans toute la France, par
exemple, ou méme dans un département guelcon-
que. Le rendement de 30 tonnes a 8° de densité
(soit 4.750 & 4.800 kilog. de sucre en terre par hec-
tare) ne parait pas excessif en bonne culture et zn
année ordinaire, si on considére les rendements
belges des 10 années 1900-1910 (voir plus haut) et
les résultats de nos essais culturaux des derniéres
années,

La dépense de 730 & 750 fr. par hectare peut étre
décomposée de la maniére suivante :

Valeur locative de la terre et impots

Graines ef semis &4 la machine

Fumier et engrais chimiques (partie utili-
sée seulement)

Facons aratoires 4 la machine

Facons arafoires a la main et arrachage. ...

Transport des betteraves 4 une distance

cvaluer les stocks de sucre disponibles pour la
consommation et contréler les priz de cette den-
rée », je voudrais préciser ici quelques données
sur la. question sucriére, telle quelle se pose ac-
tuellement en France.

Cest I'objet de la présente note.

I. — PRIX DE REVIENT DE LA TONNE DE BETTERAVES
a) Année ordinaire :
_Dapres les statistiques de I'Association interna-
tonale sucriére, les rendements moyens par hec-
iam-l pour les dix années 1900-1910 ont 6té les sui-
vants :
Sucre roux Soit en
par  sucreblanc
hectare parhectare

Kilogr.
3.616
4.16% 3. 747
4.5806 &.127

(qui_n" exprimer le sucre roux en sucre blane, on
Jngi_m;-i_m le sucre roux par 0,9).
i 1, bour faciliter les comparaisons, on attribue
aUx hetteraves des trois pays la méme richesse

Kilogr.
: 3.254
Belgique

;\llemagne

ment mge
ronds (
ans) .

Yen par hectare aurait été en chiffres
moyennes de toutes les cultures pour 10

France de 27.000 kilogr.

Belgique de 30.960 —
Allemagne de 344008 ¥ =
Soit environ 4.000 kil d
Beﬂg'irj11e g | Kilog, e__bettera.ve-s de plus en
Slue iron 7.100 kilog. A
Dlus en Allemagne qu’en Fri.u?c%a. P

S la culture de 14 betterave i i
A U : ave ‘est bien pratiquée
ptc l})]m(ii qui concerne les facons culturalels? dortllnéeé
© o o Qui concerne les engrais employés (fu-
' ENgrais chimiques), les frais, par hectare,
4 environ 730 & 750 francs, et les rende=

ainsi :

moyenne de 3 kilométres
Frais généraux de la ferme (pour une ferme
de 800 hectares)............ :

b) Année 1916 :

On ne peut donner que des chiffres approxima-
tifs : la valeur locative du sol et les impdts reste-
ront sensiblement les mémes ; les graines et les
engrais (partie utilisée) cotteront & peu prés deux
fois plus cher; le prix des facons arafoires 3 la
machine et & la main, de méme que le prix des
transports de betteraves pourront étre acerus d'en-
viron 50 9% ; les frais généraux seront sensiblement
%es mémes ou ne subiront quune faible augmenta-
ion,

Ainsi établis, — et les augmentations, pour 1916,
sont largement comptées — les frais par hectare,
toujours pour une horne culture, atteindront en.
viron 1.100 fr., dans lesquels il n'y a de comptée
que la partie des engrais,

Peut-&tre les fagons culturales ne pourront-elles
pas foujours &tre faites au moment opportun. Pour
tenir compte de cefte éventualité, je fixerai pour
1916 le rendement & 25 tonnes & 8 de densité (au
liew de 30 tonnes en annde ordinaire) en bonne
culture.

Dans ces conditions, le prix de tevient de Ia

tonne & 810188 densité en 1916 sera approximative-

ment de = 44 'francs, en bonne culture.

=
0

Si la tonne était vendue 50 fr., cela représente-

rait une recefte de 25 x 50 = 1.250 fr. par hectare,

S0it un bénéfice de 1.250 — 1.100° = 150 fr. par

hectare, lequel hénéfice dépasserait d’environ 50 9
;: la. valeur locative de I'hectare,
e impots, s'éléve & environ 110 fr.

qui, réunie aux

Le compte, par hectare, se présenterait donc
Valeur locative et impots

Dépenses culturales
Bénéfice

“reeas ettt .

S e année ordinai i faci
en Ty naire, atteignent facilement
France, g tonnes 4 8 de dengité. :

r
oy

: 1.250 fr.
Le rendement de 25 tonnes 3 8 de densité (an-
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née 1916), comme d'ailleurs cellui dp 30 tonnes (gm-
née ordinaire), suppose une annee de végétation
ordinaire et s'applique aux bonnes cultures, :
Tl est possible que la récolte moyenne de 1916
n'attelgne pas 25 tonnes a 80 de densité pour fouie
la France; mais on ne dépensera pas non plus une
moyenne de 1.100 fr. par hectare pnur"tou‘te la
France. Ceei sentend des moyennes, r‘est-a-.du'e
embrasse toutes les cultures, bonnes ou Mauvalses.
11 faut noter quil y a des aléas dus aux condi-
tions climatologiques, a la main-d'ceuvre, ete.

1I. — LES RENDEMENTS EN SUCRERIE

Année ordinaire :

Depuis 1902 et jusqu'en 1914, il est disparu, en
France, plus de 110 fabriques de sucre, sur les 319
qui -existaient en 1902-08. 3

Comme il en disparaissait tous les ans, on peut
dire quil y avait toujours des fabriques pour les-
quelles, avec les conditions d’achat des betteraves.
les dépenses menacaient de dépasser les recettes.

En sucrerie, comme d’aillenrs dans toutes les in-
dustries, une affaire est bonne quand,_sans faire
de bénéfices, elle peut donner au capital engage
un intérét raisonnable. :

Elle devient moins bonne, quand elle ne peut
plus donner d'intéréts. Elle devient’ mauvaise,
guand les dépenses dépassent les recettes.

Or, beaucoup de marchés de betteraves etz}}em
conclus, avant la guerre, sur la. base dun- écart
de 8 fr. entre le prix du sucre blanc n? 3 et le prix
de la tonne de betteraves a 7° de densitée. Cela veut
dire que, pour cet écart, la plupart des usines
tombées ne donnaient quun intéret insuffisant au
capital engagé ou étaient en perte.

Il est facile détablir & quel écart enfre les re-
cettes et le prix payé au cultivateur, par tonne de”
betteraves a 7,85 de densité, correspond cet écart
de & fr. entre le prix du sucre blanc ne 3 et le prix
de la tonne & 7° de densite, :

Je supposerai que la betterave a une richesse
moyenne de 15,5 % en sucre (chifire rond). Clest
a peu prés la richesse maoyenne des 5 dernidres
années avant la guerre.

En ce qui concerne les relations entre la richesse
de la betterave et la. densité du jus, de presision,
je prie le lecteur de se reporter au travail gue j'ai
publié en 1914 sur « Le développement de la befle-
rave 4 sucre pendant la végétation » (années 1901
a 1913). i

Il v est dit, en substance, que: la quantité de
sucre contenue dans la betterave, par degré de
densité, va en augmentant pendant la végeétation.

Sous conditions égales, elle est en moyenne plus
&lovée 4 la fin des arrachages pour la. fabrication
qu'au commencement des arrachages.

La nature des engrais employés, leur quantité,
la date de leur emploi, la date de la semaille,
jouent aussi un role en l'occurence (voir le travail
précité),

En admettant une densité de 7°85 pour la bette-
rave et 15,5 9 de sucre, je reste & peu pres dans
la moyenne qui ressort de nos essais. Il faut dire,
cependant, que, sous leffet de certains engrais
employés tardivement et en gquantité relativement
importante, une hetterave & 7,85 de densité peut
contenir moins de 15,5 9% de sucre, Elle peut n'en
gontenir que 15,4, 15,3, ou méme moins.

La betterave a 7° de dengité est généralement
moins pure que celle & 7,85, ef, sous conditions
égales de culture, elle contient moing de sucre par
degré de densité.

Les pertes de- sucre en silos ou en tas varient
surtout avec la durée- de -conservation ; mais elles
dépendent aussi du  mode de. conservation (silos
sous hangar ou silos & Tair libre), du temps qu'il

ture de lair extérieur, de la température du
ais; ele, : :

k Sﬂa c%fn'ée de conservation est trés variable. I1 ¥ 2
des betteraves qui sont mises en (euvre aussifot
livrées ; il y en a d’aufres qui ne so‘n‘t travaillées
que plusienrs semaines apres leur réception.

D'aprés de nombreux essals, les pertes en sucre
pendant 1a conseryation s'élevent, en moyenne, de
0 kilog. 17 a 0 kilog, 20 par tonne de betteraves et
par jour de conservation. : r

Il y a aussi les pertes de sucre par le transpor.
teur 4 eau ou caniveau (ul amene les betteraves
des silos a l'usine et les pertes par les lavoirs de
Pusine. Ces pertes peuvent n’étre pas‘negh-geahh)s.
s'il y a beaucoup de betteraves blessées.

Les pertes pendant le tm‘vz}ﬂ en usine compren.
nent : les pertes par les résidus de diffusion, par
les écumes de défecation, par les vapeurs chargees
de sucre, par les altérations, les pertes mecani-
ques, les destructions de sucre par les' cl‘}auﬁngos:
les pertes sur le poids des sacs qui doit éfre porte
a 101 kilog., ete. :

Si I'on compte ensemble les pertes de sucre pen-
dant la conservation, les pertes par les caniveaux
ot les lavoirs; et les pertes en usine, on arrive i
une perte totale d’environ 15 kilog. b0 de sucre par
tonne de betterave & 7,85 de densité.

La mélasse se vend au poids et d’apres sa teneur
en sucre Clerget. :

On obtient, par tonne de betteraves, environ
40 kilog. de mélasse qui, & 46,4 % de polarisation
(soit 45 9 de sucre Clerget), contiennent environ
18; kilog. de ce suere, toujours. par tonne de
betteraves.

Avec la betterave & 7° de densité, les pertes en
sucre serajent sensiblement les mémes ef, comme
elle est un peu moins pure, elle donnerait un peu
plus de sucre Clerget de mélasse, par fonne de
betteraves. ;

Quant le sucre blanc vaut 22 fr. les 100 kilog.
(année ordinaire), le degré de sucre Clerget dans
la mélasse vaut 0 fr. 25 a 0 fr. 26.

On a donc : i

a) Recelles par
densilé :

121 kg. de sucre blanc n° Gen 39 e BB

18 kg. de sucre Clerget dc mélasse de :

Ofr. 252 0fr. 26 lekg..... ~4£.50 4
500 kg, de pulpe & 4 fr.la tonme...... STty

Total de receftes.......

fonme  de betteraves @ 7,85 ¢

45,92 a 45.40

h) Priz payé au cullivateur pour la tonne o 18
de dengsité :
Prix de la tonne & 7° de densilé (avec

2 fpiidiécant)i, sl i e
Prix des dixiémes & 0 fr. 30 ou O fr. 40 Wi

le dixidme.....-. o Eh 4 8.4
96.54 o 274

24 fr.

fRotalss i

c) Différence entre les recettes et le priz poye ti”'
cultivatewr pour la tonne de belteraves a 1.8
densité : .

45 fr. 99 & 45 fr. 40 — 26 fr. Db & R7 ir. M =
18 fr. 30 (chiffre rond). 7 ]

Comme le nombre des sucreries est allé constanr
ment en diminuant, de 1903 & 1914 (la meom.w;{
de Bruxelles est enfirée en vigueur fieFr SC‘pt@mhl";
1903), il n'est pas exagéré de dire qu'il y a enco
dés nsines qui, en année ordinaire, avec 1'écart d°
3 fr. entre le cours du sucre blane ne 3 ef le pit
de la tonne & 7° de densité, ne se trouveraient p°
en bonne situation.

Emile SAILLARD.
Professenr a I'HEeole Nationale
des Industries agricoles.
Directeur du Laborafoire dtudes
du Syndicat des Fabricants de U™

fait au moment de la mise en tas, de la tempéra-

‘

! de France,

(1257) L'ECONOMISTE EUROPEEN 215

Le Budget Britannique pour 1916-17

c'est mercredi  dernier, 4 avril, que M. Mac
Kenna, chancelier de V'Echiquier, a soumis a la
chambre des Communes le projet budgetaire pour
Jexercice partant du 1° avril 1916 au 31 mars 1917.

1l a dabord déclaxé- que les évaluations qu'il
allait proposer étaient éfablies sur la base que
la guerre durerait pendant toute la nouvelle an-
née fiscale, soit jusqu’a fin mars 1917,

Il a ensuite passé en revue les résultats de
rexercice précédent qui, ainsi que tout le faisait
prévoir, - sont satisfaisants, puisque, dune part,
les dépenses ont été inférieures de 768 millions
de francs aux estimations, et oque, dautre part,
les recettes ont dépassé de plus de 794 millions les
prévisions budgétaires ; I'amélioration globale, qui
n'est cependant pas tout & fait si importante qu'on
le laissait espérer au dernier moment, se chifire
done par 1.562.500.000 francs environ sur les éva-
luations.  Voieli comment se décomposent ces
chiffres :

Effectives

de
1914-15

Evaluées Effectives
de

de

1915-16 1915-16
(Millions de franes)

5.667 7.625 8,419

14.011 39.747 33.979

— 92,122

Différence . — B8.344 — 30,560

Pour lexercice 1915-1915, les dépenses effectives
se sont élevées & 38.979 millions de francs, soit
environ 768 millions de moins ¢ue les estimations.
Sur ' ce total, 37.125 millions de francs se rappor-
tent aux divers services, et les dépenses de
guerre affectent ce chiffre pour la somme de 35 mil-
liards de francs, Le payement actuel pour les inte-
réts de la dette de guerre est denviron 1 mil-
liard de francs, ce «ui fait que le total des deé-
penses afférentes & la guerre est de 36 milliards de

francs.

D'autre part, les recettes ont atteint la somme
de 8,419 millions de drancs, contre des évaluations
tlrc ,'?{)2:1 millions et 5.667 millions pour l'exercice
1914-1915, affecté par huit mois de guerre. Il en ré-
sulte done que le chapitre des recettes a donné
pendant I'exercice dernier 794 millions de plus gue
les estimations budgétaires.

Lhaide financiere donnée aux alliés et aux colo-
nies fut de 7 milliards 825 millions de franes.
Quant an déficit de 30.560 millions de francs de
lexercice écoulé, il a été couvert par la création
fll.p_’i_ﬂji‘s de 12223 millions de francs de Bong du
ﬂ["";“_i‘ll o ‘i emission de 3.825 millions de francs
de wmi'_‘_e‘l}‘\ })'02.-1 de TEchiquier ; par T'emprunt
M[”R”}]"(‘;. !“1/~ % qui a donné plus de 14,564 mil-
o par 'emprunt américain qui a déja procuré

«70.5 millions de francs; par le dernier verse-
%l(l;_‘m_ de lemprunt de guerre 3 1/2 %, qui a fourni
‘-:‘Ill}ilmns de francs, et par des avances diverses.
S‘E:-li'\i:]i}t ll'l?l‘S 1916, la defte britannique anglaise
o donc & 53 milliards 500 millions de
dl:—'l:;lﬂ_‘ﬁe i’()l'ICh]Slml_ 4 l'énormité de ces chiffres
o 'dfnu‘t!';-l-[ une année de guerre, M. Mac Kenna

:“T;il.mfz?(,‘-on dpnt le crédit hritannique fit face

S5 \"‘r}t?l]mes immenses nécessitées par la guerre
i [t;mli._l, hlement merveilleuse. Elle doit surpren-

i Ux qui ne sont pas familiarisés avec les

G sources ﬂna}mwres de l'empire, »
Ci(’e]?})L]l(éil.l'}g1%']1s‘llllte ll‘equsé du budget pour l'exer-
sUivaniods il il a donné les évaluations globales
Iin{'(clf .pé_e“_fmn totrale des dépenses est de 45 mil-
ards G637.500.000 franes, qui se décompose ainsi :

milliards 750 millions pour le service de la

guerre ;11 milliards 250 millions  pour avances
aux alliés et aux colonies, et 5.637.5 millions envi-
fon pour les dépenses ordinaires des autres ser-
vices.

L'estimation des recettes générales est de 12 mil-
liards 725 millions de francs, ce (ui fait que le
déficit prévue se chiffre par environ 33 milliards
de francs, contre 80 milliards 560 millions pour
T'exercice écoulé.

Les prévisions des recettes budgétaires donne-
raient par conséquent 4306 millions de francs de
plus que les vevenus effectifs de Vexercice 1915-
1916 ; aussi, pour assurer ce surplus de rentrées,
le ‘chancelier. de 1I'Echiquier a-t-il prévu de nou-
veaux impots ou des augmentations des taxes exis-
tantes. Limpot sur le revenu sera majoré ; cette
majoration sera infime sur les faibles revenus,
mais augmentera graduellement jusquta 5 shillings
par livre, soit 25 9. L’échelle variera suivant que
les revenus sont le résultat du travail ou de la
fortune acquise, Le taux maximum de 5 shillings
par livre sera seulement appliqué quand les reve-
nus dus au travail dépasseront 62.500 franecs ou
quand les revenus dus & la fortune acquise dé-
passeront 50.000 franecs. Aucun changement n'est
projeté dans la surtaxe sur les revenus. On sait
que cette surtaxe frappe seulement un nombre
assez limité de trés grosses fortunes.

En outre de cette majoration d’impdts directs,
M. Mac Kenna a indiqué que les billets de chemins
de fer seront taxés : il en sera de méme des billets
de théatres et de cinémas, des matches de-football,
des courses hippiques.

Les revenus que compfe tirer le ministre anglais
de ces nouvelles impositions sont importants; il
évalue, en effef, gque la taxe sur les cinémas, qui
variera. selon le prix des billefs, donnera plus
de 125 millions de francs et celle sur les bil-
lets de chemins de fer, environ 75 millions. L’aug-
mentation de cing ¢entimes par livre sur le sucre
rapportera environ 175 millions. Le cacao, le caié,
la chicorée seront également frappés : le cacao de
45 centimes supplémentaires par livre, le café et
la. chicorée de 30 centimes. Les eaux de fable se-
ront imposées de 40 & 80 centimes par gallon (en-
viron 4 litres), le cidre de 40 centimes par gallon.
I’impot sur les automobiles sera doublé pour voi-
ture ne dépassant pas 16 HP, triplé au-dessus de
16 HP. L’impdt sur les bicyclettes et les motacy-
clettes sera également augmenté. L'impot sur les
bénéfices de guerre est élevé de b0 a 60 %.

En terminant son exposé, M. Mac Kenna a fait
la remarque suivante :

« Je ne veux pasg faire de comparaison entre les
« taxes de guerre anglaises ef allemandes, mais
« i1 m'est permis de dire que, tandis que nous
« mous procurons 7,500 millions par de nouvelles
« taxes, M. Helfferich put seulement annoncer une
« augmentation douteuse de 575 millions. »

La presse anglaise a approuvé unanimement le
principe du budget du chancelier de I'Echiquier, tout
en faisant pourtant certaines réserves sur le détail
du programme fiscal proposé, qui sera certaine-
ment tres discuté au Parlement anglais.

R. MAgAUD.

I.a Mobilisation Industrielle

_ Aprés une sérieuse étude de la. situation que les
événements créent a notre industrie nationale,
M. Clémentel, ministre du Commerce et de TIndus-
trie, 'vient de prendre une Série de décigsions qui
peuvent étre considérées comme le commencement
de la mobilisation industrielle que nous réclamons
depuis si longtemps, :
En effet, M. Clementel a constitué sous son con-
trole immédiat un « service technique chargé des
questions relatives a lapprovisionnement et au
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fonctionnement des industries qui ne travaillent
pas exclusivement pour la guerre ». 3 ;

Dans ce but, le service techmigque a été partage
en trois sections : 1t section : métaux ; 2° section :
textiles ; 3¢ section : industries diverses.

A ces trois sections a été adjoint un trés impor-
tant « office des produits chimiques et pharma-
ceutiques ». :

1° L'organisation de la métallurgie

Il s'agissait de ravitailler la Irance en produits
métallurgiques, de faciliter les importations des
produits qui ne peuvent pas éire obtenus des
usines francaises, puis de répartir entre les indus-
triels les métaux qui ne sont pas indispensables
pour les fabrications de la guerre. ' a

Toutes ces opérations se font avec une régularité
qui s'accroit de jour en jour. vl

Les chambres syndicales servent d’intermédiaires
entre leurs adhérents et le ministre.

Les industriels non syndiqués peuvent s'adresser
directement ‘au ministere du Commerce (cabinet
service technique, 1™ section).

2° L’organisation des textiles

Les industries textiles ont besoin d’'approvision-
nements considérables. Il a done été nécessaire
d’importer des laines peignées, des fils de laine
peignée, etc.

‘Chaque mois, avant le 10, les industriels adres-
sent au ministere du Commerce la liste de leurs
demandes.

M. Clémentel se charge alors d’obtenir de nos
alliés anglais des dérogations aux décrets prohi-
bhant la sortie des laines peignées et des fils,

Toutes les communications doivent étre adres-
sées au cabinet, service technigue, 2¢ section, mi-
nistere du Commerce.

3° Industries diverses

Une froisieme section du service technique s'or-
ganise en ce moment au cabinet de M. Clémentel.
Elle s’occupe des principales industries suivantes :
papier, cuirs et peaux, céramique et verrerie, etc.

4° Organisation de Vindusirie chimigue

Il.a fallu & cette industrie de l’alcool, de I'ani-
line, du phénol,

La distribution en est assurée par « l'office des
produits chimiques et pharmaceutiques », avenue
de 1'0Observatoire, 4, rattaché au ministére du
Commerce.

Cet office intervient auprés du ministére de la
Guerre par des avis motivés permettant Iattribu-
tion des produits chimiques aux industriels qui en
ont besoin.

I1 fait la répartition des matiéres colorantes et
a pris des mesures pour développer cette industrie
ainsi que la fabrication de certains produits phar-.
maceutiques en France ; il a notamment reconsti-
tué la fabrication de I'Indigo synthétique.

Il n’est pas douteux que Porganisation pratique
imaginée par M. Clémentel rendra les plus réels
services aux divers groupes de notre industrie na-
tionale, que la pénurie des matiéres premieres
place, actuellement, dans wune situation si cri-
tique.

Société Générale

A la date du 17 mars écoulé, nous examinions
la situation de cette Société en mous reportant au
rapport des censeurs-commissaires sur l'exercice
1915 clos le 31 décembre dernier. Il nous reste
maintenant a parler du rapport que le Conseil
d’administration a soumis & l'assemblée générale
annuelle. des -actionnaires qui a eu lieu le
30 mars.

Ce document rappelle que la situation au 31 dé-

cembre, dont l'assemblée jgénérale du 6 mai 1915
avait été saisie, n'était que provisoire et ne consti.
tuait pas, par suite, un bilan véritable, Le Conseil
d’administration avait, en effet, Iespoir que cette
année la guerre serait terminée, et quil pourrait
alors produire des évaluations plus précises.

Mais les événements ayant trompé cefte attente
le Conseil n’a pas cru pouvoir différer plus long.
temps la revision sévére de tous les postes de
lactif de la Société.

La guerre a, en effet, occasionné une perturba-
tion profonde dans les rapports des différents peu-
ples, et nul ne peut prévoir quelles en seront les
conséquences économiques et sociales, Pour e
moment on en est done réduit & constater la réper-
cussion que cet état de choses a exercée sur les
intéréts de la Société, ainsi que sur ceux de sa
clientele, et prendre ce fait en considération qu’au-
cune reprise sérieuse des affaires, aucun reétablis-
sement de rapports normaux entre les différents
pays ne peuvent se produire avant la paix. Tout,
jusque-la, doit étre subordonné @& la guerre et ten-
dre & la victoire.

Au cours de l'exercice 1915, la Société Générale
s'est appliquée principalement & réduire dans la
mesure du possible ses engagements, & sauvegar-
der lavenir des entreprises dans lesjuelles sa
clientele et elle-méme sont intéressées, & apporter
enfin & la Défense nationale un concours appre-
ciable.

En ce qui regarde son actif autre que le « Porte-
feuille Effets » (comptes courants, avances garan-
ties, reports, participations), le rapport mentionne
une diminution dans l'ensemble de 150 millions de
francs environ, dont la contre-partie se retrouve
au passif dans une réduction correspondante des
exigibilités. Quant au « Portefeuille Effets », la
diminution sur l'année précédente- de 16 millions
de francs accusée dans le bilan que nous avons
publié le 17 mars est loin de traduire I'effort consi-
dérable que la Société a accompli pour réduire
Timportance de ses engagements.

D'une part, en effet, des escomptes nouveaux
et des « Bons de la Défense Nationale » sont venus
prendre dans ces comptes la place du papier mo-
ratorié recouvré par ses soins, et dautre part, il
conyvient de mentionner qu'une grande partie des
effets remis par elle o la Banque de France avant
I'ouverture des hostilités a été recouvrée. Clest ainsl
que sur un milliard environ d’effets moratories,
il reste seulement & recouvrer environ 286 mil
lions, dont 83 millions figurent dans le portefeuille
et le surplus 4 la Banque de France avec l'endos
de la Société. Et si I'on observe qu'une grande par-
tie des effets encore impayés ont été souscrits par
des débiteurs mobilisés ou originaires de pays
occupés par l'ennemi, on en arrive forcément a
cette conclusion que la proportion des recouvre
ments est trés importante et qu'elle justifie pleine-
ment Iappréciation favorable que le Conseil dad-
ministration formulait & ce sujet dans son pre
cédent rapport.

La prolongation de la guerre bien au dela de la
durée que l'on: pouvait lui assigner a loriginé
ne pouvait manquer d'avoir une répercussion de-
favorable sur un grand nombre dentreprises, 10-
tamment sur celles de I'Amérique du Sud, isolee
dans le monde par la privation de lapport de
capitaux européens, linsécurité des communica-
tions maritimes, la hausse des frets, l'arrét des
exportations, le trouble du marché des changes
Aussi le Brésil, surpris par la crise en pleint
expansion, a-t-il été forcé de suspendre le palt
ment en espéces des subventions et des garanties
accordées par lui @ diverses entreprises dans les

| quelles la Société Générale était intéressee.

Tout naturellement cette derniére a continué "9
faire, dans lintérét de ses clients, tous ses q”t“t-“t-
pour aider au relevement des affaires qui sfibissen
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le contre-coup des événements actuels, et dés a
présent elle peut prévoir que ses efforts ne seront
pas infructueux, la plupart d'entre elles étant
appelées a redevenir prosperes lorsque les choses
auront repris leur cours normal. Son intervention
dans les projets de réorganisation qui sont a
I'étude lui ont méme permis déja de recueillir le
témoignage le plus précieux pour ses intéréts,
¢'est-a-dire la confiance de sa clientele.

Cette fidélité s'est affirmée tout particulierement,
lors de 'Emprunt de la Défense Nationale, par le
chiffre considérable des capitaux que la Sociéié
Générale a procurés au pays. Plus de 328.000 sous-
cripteurs ont apporté & ses guichets un montant
en capital de 880 millions de francs. Elle a éga-
lement continué sans interruption le placement des

jons et Obligations de la Défense Nationale, et
secondé de tout son pouvoir les efforts tentés en
vue de faire verser a la Banque de France les
réserves d'or que détenaient les particuliers. Enfin,
elle a profité de toutes les occasions qui s'offraient
4 elle pour apporter son concours aux industries
travaillant pour la défense du pays et les nations
alliées. Elle a tenu toutefois & éviter soigneuse-
ment toute immobilisation et & limiter son inter-
vention & des opérations rentrant dans le cadre
des engagements courants de banque.

Nous avons dit plus haut que le Conseil d’admi-
nistration avait estimé ne pouvoir différer plus
longtemps la revision sévere de tous les postes
de l'actif du bilan. Cette revision n’a pu avoir ce-
pendant, sur tous les points, une précision abso-
lue. Pour les titres, notamment, il a fallu laisser
de coté les cours de la Bourse, correspondant a
des cotations occasionnelles ou trop anciennes, et
se baser sur la valeur intrinséque estimée avec
prudence. Pour les autres engagements, le Conseil
n'a fait qu'une hypothese favorable : c¢'est la vie-
toire des nations alliées qu’il attend avec con-
fiance.

Nous ne reviendrons que hriévement sur ce point
déja abordé le 17 mars, en nous bornant & rappe-
ler que la dépréciation totale fixée par le Conseil
a atteint 87.693.428 fr. 41.donf il y a lieu de dé-
duire les bénéfices de l'exercice 1915 se chiffrant
par ,10.400.391 fr. 76, ainsi que le report de I’exer-
cice 1914, qui atteignait 10.750.385 fr. 88. La dé-
préciation sest done trouvée réduite a 66 millions
042,650 fr. 77, somme qui a été amortie au moyen
d'un prélevement de méme montant sur les ré-
serves qui, tous comptes faits, séleévent encore &
90.704,855 fr. 58, soit plus de 20 9 du capital versé.

C'est & I'unanimité moins sept actionnaires que
les rapports du Conseil d’administration et des
tenseurs-commissaires ont été approuvés dans
toutes leurs parties, notamment en ce qui regar-
dait les propositions de prélévement sur la ré-
serve, l'emploi du solde créditeur de Profits et
Pertes pour faire face aux prélevements opérés
dans l'actif, et enfin la non-répartition d'un divi-
(.iel_u_ie pour lexercice écoulé.

Le Conseil d’administration, dans son rapport,
estime que la prospérité future de la Société sera
d(:sgrmais assise, au prix d'un sacrifice momen-
tané commandé par la prudence, sur une base
forte et absolument saine. Cette manitre de voir
2 6té partagée par les actionnaires qui, en emet-
ti!n_t leur vote, ont voulu témoigner aussi de leur
enticre confiance dams la haute direction actuelle
de la Sociéte,

* Compt. cour. Trésor : 189

Taux d'escompte...| 4 0/0

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES 30 mars 1916 | 6 avril 1916

ACTIF

5.006.299.297 | 4.986.411.731
361.415.739 362.715.563

5.367.715.037 | 5.349 127.294

746.784.844 741.679.422
107.361 4.496.198
154.826.157 148.340.374
1.086.530 1.408.799
565.338 51.506
238.308.604 216.366-761
787.853.163 771.275.280

885.296.008 874.959.721

Avances sur lingots & Paris... 4.290.000 4.290.000
Avances sur lingots dans les suceurs. » =
Avances sur titres & Paris........... 778 757.288 760.005.9399
Avances sur titres dans les suceurs.. 461.677. 162 474.337.289
Avances a I'Etat £ Soon 200.000.000 200.000.000
Avances a I'Etat (Loi de 1914) 6.700.000.000 | 6.900.000.000
Avances temporaires au Trésor public 443.150 43.150
Bons du Trésor frangais escomptés :

pour avances de 1'Etat aux Gouver-

nements éfrangers.........oeueunes
Rentes de la Réserve
Rentes de la Réserve (ex-banques)....
Rentes disponibles........ CET Ot
Rentes immobilisées
Hotel et mobilier de 1a Banque
Immeubles des succursales
Depenses d'administration de ia Ban-

que et des succursaies A
Emploi de la réserve speciale .....
Divers.....

Disponibilité & 1'étranger

Effets échus hier a recevoir a ce jour
Effets Paris
Effets Etranger..
Effets du Trésor
Portefeuilles des succursales.........

Effets prorogés { P

Portefeuille Paris

Succursales. ...

920.000.000
10.000.000

2.980.750
99.528.047
100 000.000

4.000.000
46.563.784

5.297.405
7.346.780 7.346.780
324.714 518 324.221.305

Total..........[17.817.828.218 |17.966.319.870

PASSIF

Capital de la Banque
Bénéfices enLaddétions au capital

; 0i du 17 mai 1834
I&eﬁﬁgﬁs Ex-banques département.

Loi du 9 juin 1857

Réserve immobiliere de la Banque... 4.000.000 4.000.000
Réserve spéciale ... 4 8.407.444 8.407.444
Billets au porteur en circulation.....[14.952.116.100 |15.154.629.735
Arrerages de valeurs déposées ....... 27.390.207 62.830.647
Billets a ordre el récépissés 9.648.544 10.336.018
Compte courant du Trésor.... 79.185.732 45.949.021
Comptes courants de Paris....... . 1.330.668.334 | 1.310.546.750
Gomples courants dans .es succursales|  712.573.659 683.715.976
Dividendes a payer 4.122.219 3.914.964
Escompte et interéls divers........... 31.782.219 34.524.431
Reéescompte du dernier semestre 7.413.963 7.413.963
Diyersi. il i 437.463.345 426.994.470

Total.............[17.817.828.218 [17.966.319.870

890 000.000
1C.000.000

2.980.750
.99.528.047
100.000.000

4.000.000
46.3563.720

4.983.755

182.500.000
8.450.697
10.000.000
2.980.750
9.125.000

18%.500.000
8.450.697
10.000.000
2.980.750
9.125.000

Comparaison avec les années précédentes

10 avril | 9 avril |30 juillet] 8 avril | 6 avril
1913 1914 1914 1915 1916

millions | millions | millions | millions | millions

1 5.943.3 | 6.683.2 [11.4922.7 [15.154.6
Encaisse or 3.627.3 | 4.141.3 | 4.253.3 | 4.986.4
= argent.... 5 622.7 625.3 il 362.7
Portefeuille .631. 1.440.8 .444.2 .906. 1.815.9
Avances aux partic. &5 736.4 743.8 : 1 238.6 °
— ' alEtat... 200.0 200.0 5 7.100.0
.8 382.6 5 45.9
— partic. ; 547.2 947.6 .407.0 ] 1.995.2
31/20/0/41/2 0/0 -5 0J0

Circulation .

Conférences économigques. — Une Conférence
parlementaire internationale du commerce doit se
réunir prochainement & Paris, mais de divers
cotés on I'a confondue avec la Conférence écono-
mique des Alliés «ui, elle aussi, doit se tenir dans
notre capitale, & une date qui n'est pas encore
fixée.

Ces deux Conférences ont des objectifs bien dis-
tincts,

La Conférence économique des Alliés, dont le
programme a été arrété par la récente grande
Conférence militaire et diplomatique, comprend les
problemes dont la guerre impose l'examen immé-
diat : ravitaillement, blocus, ifret, ete., et, pour I'a-

A. LECHENET.

venir, les questions délicates se rapportant aux
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réglementations douanieres. Convoquée sur l'initia-
tive du gouvernement francgais, elle réunira lespue:
présentants des gouvernements alliés.

Au . contraire, le programme de la Conférence
parlementaire internationale du commerce repre-
sente une activité législative. En effet, toute me-
sure défensive a légard de nos ennemis serait
vaine, si elle ne sappuyait sur un texte de loi.
Aussi cette Conférence abordera-t-elle notamment
les questions relatives & la réparation des domma-
ges de guerre, @ lenvahissement des produits al-
lemands, aux séquestres, etc., et, pour l'avenir, une
série de questions diverses d'ordre législatif.

Cette Conférence, qui comprend les éléments spé-
cialisés des Parlements alliés, a pour but de s'op-
poser A la remarquable activité de 1I'Union écono-
mique des empires centraux. Les gouvernements
alliés ont compris quel précienx auxiliaire cette
conférence parlementaire pouvait étre pour eux.
Tous s’y font représenter. M. Briand, au nom du
gouvernement francais, y prononcera un discours.
Elle sera inaugurée par le président de la Répu-
blique, les présidents des Chambres législatives,
plusieurs membres du gouvernement, les ambassa-
deurs et ministres des Etats alliés:

I1'me faut pas perdre de vue, tant sont vastes les
problémes que souléve la vie économique pour le
présent et pour l'avenir, que ces formes d'activité
laissent encore une large place a linitiative des
Chambres de Commerce et des Associations écono-
miques appliquées a la recherche des déboucheés et
4 Torganisation d'une concurrence efficace et bien
ordonnée.

Les veeux des GChambres de Gommerce de France.
— IL’assemblée des présidents des Chambres de
Commerce de France a examiné, lundi dernier, di-
verses questions, et, en ce qui concerne 1'impot sur
les hénéfices de guerre, a émis le veen suivant :

« Que le Sénat, amendant la loi votée par la
Chambre des députés dans le sens des propositions
de la commission des finances

« 1° Etablisse une distinction: entre les hénéfices
exceptionnels des intermédiaires et courtiers et les
bénéfices supplémentaires réalisés par les patentés
et les exploitants de mines, tant au point de vue
de la procédure de constatation des bénéfices quien
ce qui concerne la taxation ;

« 20 Mette & labri de toute recherche, par des
précisions suffisantes, les patentés qui ne doivent
pas limpot ;

« 3° Wasse reposer la taxation, non pas sur des
inventaires fantaisistes, mais sur des bilans com-
mercialement établis selon' les régles antérieures
propres & chaque exploitant ;

« 4° Accorde aux industriels ayant procédé & des
installations spéciales en vue de fournitures de
guerre des amortissements supplémentaires suffi-
sants ; . 5

« 5 Conserve aux agents des contributions di-
rectes leur Tole de taxateurs et ne fasse intervenir
les commissions mixtes qua titre de juridiction
spéciale ;

« 6° Fasse concorder, au point de vue du méca-
nisme fiscal, pour les patentés et les exploitants de
mines, et notamment en ce qui a trait & la faculté
@’option entre la déclaration et la taxation, les
textes nouveaux avec les dispogitions de la loi du
15 juillet 1914 ; .

« 7° Enfin ménage par une disposition spéciale
la possibilité, pour le patenté et T'exploitant de
mine, dobtenir, sl y a lieu, avant le payement
intégral des impositions annuelles, une détaxe cor-
respondant a tout déficit constaté par l'un des
bilans établis au cours de la période d'application
de la loi. » :

Lassemblée slest occupée aussi du « bill » récent
qui interdit I'importation en Angleterre d’un grand
nombre de produits, et, en particulier, tous les ar-

ticles de luxe, ainsi que du projet analogue que la.

Douma russe étudie en ce moment. Elle a, a ce
sujet, adopté la résolution suivante :

« Iassemblée des présidents. des chambres de
commerce de France, considérant que les motifs de
cette prohibition, tirés de l'utilité de réserver le
tcnnage aux objets de premiere nécessité, ne pa-
raissent pas fondés, en raison du fret important
qui vient d'Angleterre en France, et, dautre part,
du fait gue les objets visés dans les prohibitions
sont en général d'un treés faible poids et peu en-
combrants ;

« Considérant que la fabrication de ces produits
d’exportation contribue & entretenir en France une
activité industrielle et commerciale ufile & la dé-
fense ; :

« Considérant qu'elle est indispensable pour amé-
liorer le taux du change a l'étranger.

« Demande instamment que le gouvernement
francais intervienne  pour obtenir que lesdites
prohibitions ne soient pas appliquées, ou que, tout
au moins, si elles étaient adoptées, des exceptions
soient faites en faveur des produits francais.»

Collaborons tous a Paction commune. — Nous
devons — ftous — participer a l'action commune
pour la guerre; il faut qu'une noble émulation
nous pousse a servir activement, de toutes mnos
forces, le pays. Il mous reste a faire beaucoup.
Cela nous est possible et, puisque nous le pouvons,
nous le devons.

Des quantités importantes de capitaux sont thé-
saurisées sous forme de billets de banque : nous en
avons la preuve pai les chiffres de la circulation
des billets; or, dans les circonstances présentes,
thésauriser des billets ou de Por, c'est ne pas faire
tout son devoir, puisque ¢’est priver l'Etat dune
« arme » qui lui est indispensable pour renforcer
sa Trésorerie,

Transformons donc le plus tot possible ces billets
en Bons de la Défense Nationale & 3 mois, 6 mois,
un an ou en Obligations 5 % de la Défense Natio-
nale. :

Ces Obligations sont intéressantes, donnant un
revenu tres copienx, exempt d'impots, avec coupons
trimestriels, aux 16 février et 16 aott ; elles sont
remboursables au plus tard en 1925,

Pendant la premiere quinzaine d'avril, elles se-
ront émises aux prix suivants :

Pour une obligation Somme nette
rembourgable a i payer
100 francs 95 fr. 14
500 francs ; 475 fr. 67
1.000 francs 951 fr. 34
5,000 francs 4756 fr. 67

Nous pouvons d'autant plus facilement trans-
former nos eapitaux disponibles en Bons et Obli-
gations qlie NOUS POUTTONS les retrouver | quand
nous en aurons besoin. ‘

Fn effet, les Bons peuvent étre remis & I’es-
compte & la Banque de France s'ils ont moeins de
trois mois @ courir, et s'ils sont &4 une échéance
plus éloignée, il est possible de les déposer, comime
les Obligations, en garantie d'avance.

« En temps de guerre, il faut moins délibérer
quagir. » Agissons !

Le moratorium des assurances. — Le Journdl
officiel a publié, le 20 mars, un décret daté du
18 mars, (ui proroge pour une nouvelle pémnrl('
de soixante jours francs, & partir duo 1¢ ayril, les
délais précédemment accordés pour Pacquittement
des sommes dues par les entrepriges d’assurances,
de capitalisation et d’épargne.

Ce décret comporte certaines innovations :

En matiere d’assurance contre les accidents de
toute nature, autres que les accidents du travail,
il porte & 75 9% le taux des paiements exigibles des
agsureurs ; en matiere d’épargne, les sociétes dont
les placements se font en constructions de maisons
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payables 4 tempérament, sont désormais tenues de
verser 20 9% du capital revenant aux intéressés par
quite de I'échéance de leurs séries ou participations
ou par suite de déees : les autres sociétés, 50 9.
Les opérations de rachat, de liquidation anticipee
des contrats et de préfs sur polices, prorogees par
Particle 5 du décret du 27 septembre 1914, demeu-
rent prorogées en matiere de capitalisation et
d’épargne.

lin ce qui concerne l'assurance sur la vie, le
décret compléte la disposition du décret du 20 no-
vembre 1915, relative aux assurés débiteurs de
leurs primes.

Il décide d’abord — et la mesure se justifie plei-
nement par le caractere de mutualité pure des so-
ciétés quil vise — que les clauses de polices d'assu-
rances reprennent leurs pleins effets pour les pri-
mes échnes et & échoir & U'égard des assurés appar-
tenant aux sociétés a forme mutuelle qui ne payent
aucune commission ni aucune rétribution, sous
quelque forme que ce soit, pour l'acquisition des
assurances et qui l'ont stipulé dans leurs statuts.
En second lieu, afin d’éviter toute contestation, il
est dit que, pour les assurés présents sous les dra-
peaux, ou domiciliés dans les régions envahies, ou
retenus en territoires ennemis, ou se trouvant hors
de France ou d’Algérie pour services publics, qui
continuent & hénéficier de la disposition de l'ar-
ticle 5 du déeret du 10 aolit 1914, le recouvrement
des primes échues au cours de la période pendant
laquelle ils seront restés couverts de leur risque
se fera dans des conditions qui seront déterminées
apres les hostilités.

GRANDE-BRETAGNE

Bilan de la Bangue d’Angleterre. — Le bilan de
la. Banque d’Angleterre, pour la semaine finigsant

le b avril, s'établit comme suit :

; Département d’émission
Billets | émis.- il S ciniia vl vy Sealiias

Detto “d U Ebmtosbsde o il Ants iy o
Autres’ garamtiesiini Co o iaiatn G s tiiin
Or monnayé et en lingots.........uevss

Liv. sterl.
73.898.000

11.015.100
7.434.900
55.448.000
73.898.000
Département de Banque

Capital “igperalss e el S s i
Dépots publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d’Epangne,
des agents de la Dette nationale, etc.)
Dépots divensrndiiini sk el
Traites & sept jours et diverses........
Solde en excldent...oive iiiiueenein,.

14.852.000

87.749.000
21.000
3.432.000
368.189.000
96.139.000
40.025.000
1.019.000

175.570.000

Statistique relative aux divers chapitres du hilan de la
Bangue d’Angleterve (Milliers de livres sterling)

Garanties en valeurs d'Etat...........
Autres, garantiag s R b ail s
Billets' en mésarve (o pds i cinl
Or et argent monnayé en réserve......

T monnaye
et lingots

Dates

Circulation
Portefeuille
avances et
effets publies
Réserve
Rapportdela
engagement®
Taux
de
T'escompte

(6]

]f;g aofit1914(27.622136.105| 68.249| 76.893| 9.967| 2
18 féyr. A916/54. 820189, 566(150. 670127 992|40.704( 2
~'1}w = ... |04.987|32.108(149.014|126.175]40.929| 2
S mars. . 56.,110(33.807|162.650/129.582|41.263|"
— ...|56.078138 104149.211/126,019|41 424

— ...|25,128[32,912|147 680|125.572|40, 666

.+ |55.970|82. 704]146. 842|123, 113[41.516

Y = ...[66,661138. 577|144 4261121 . 180141 . 534
ayril .. .166.467|33, 8751167, 665|184. 328141 . 042

o0
X

69.916.000 °

Les gréeves de la Clyde. — Un conflit des plus
recrettables s'est élevé, ces derniers temps, entre
les ouvriers des chantiers de la Clyde et le gouver-
nement britannique au sujet de 'adjonction, aux
ouvriers professionnels, de main-d’ceuvre non pro-
fessionnelle (unskilled labour). Ce genre de con.
flit est prévu par la convention intervenue entre
le ministére des munitions et les syndicats : quand
il slen présente un, larbitrage est de rigueur.

Or, plusieurs individus fomentérent le méconten-
tement des ouvriers de la Clyde travaillant aux
pieces d’artillerie du plus gros calibre, en leur
démontrant que la convention n’'était pas observée
par les patrons. Des réclamations furent présem-
tées et ces derniers se déclarérent préts a soumet-
tre le cas aux commissaires chargés de l'arbitrage.
En méme temps, le grand syndicat des mécaniclens
ordonna aux mécontents, qui avaient déja quitte
les chantiers,” de reprendre immédiatement le tra-
vail, dans lintérét supréme de la patrie.

Cette attitude n'eut pas grand succés. Le gou-
vernement en prit alors une plus résolue et fit ar-
réter les meneurs qui se trouverent étre, non pas
des délégués ouvriers, mais des agitateurs venus
du dehors, Les explications qui ont été données
& la Chambre des Communes par M. Addison, sous-
secrétaire d’Etat aux munitions, et par M. Lloyd
George lui-méme ont recueilli I'approbation una-
nime. Il n'y a pas eu un mot de protestation de
la part des députés socialistes.

En méme temps, le comité consultatif national
pour la production du matériel de guerre et le
comité exécutit de la Fédération des mécaniciens
et constructeurs de navires, réunis au Parlement,
adoptaient un ordre du jour exhortant les ouvriers
de la Clyde a reprendre le travail sans retard et
3 soumettre leurs griefs & leurs trade-unions res-
pectifs. ‘

Les ouvriers se rendirent enfin a la voix de la
raison. Dés le 31 'mars, beaucoup dlentre eux
étaient retournés aux ateliers, et lundi 3 avril, la
reprise du fravail avait lieu. Il ne reste plus qu’a
punir les meneurs et & faire, avec eux, un exemple.

Le coton et le resserrement du blocus britan-
nigue. — On télégraphiait de New-York au TIimes,
a la date du 30 mars dernier :

« Les statistiques publiées par le Gouvernement
américain sur les exportations de coton aux pays
voising de DI’Allemagne démontrent que le blocus
britannique se fait” de plus en plus séveére. En
effet, depuis le 1°* aout la Hollande n'a recu que
66.966 balles, contre 610.202 pendant la saison der-
nigre, De leur coté, la Norvege n'a recu que 7.106
halles contre 56.473, la Suéde 39.806 balles contre
667.911, le Danemark 400 contre 41.813. Si l'on con-
sidére que la saison actuelle n’a plus que cing mois
5, courir et que les exportations diminuent sensible-
ment & la fin de chaque saison, les chiffres ci-
dessus sont la preuve que la marine britannique
a réussi, en grande partie, & arréter les fuites. »

D'autre part, la note suivante a été publice :

« Le Gouvernement britannique renonce a l'ap-
plication de l'article 19 de la déclaration de Lon-
dres ; les navires eb les chargements en voyage
pour un port non bloqué pourront désormais étre
séquestrés pour contravention au blocus.  Liar-
ticle 19 de la déclaration de Londres dit ; « La vio-
« lation du blocus est insuffisamment caractérisée
« pour la capture du navire lorsque celui-ci est
« actuellement dirigé wvers un port non bloqué,
« quelle que soit la destination ultérieure du na-
« vire ou de son chargement, »

En renoncant & application de Particle 19, I'An-
aleterre réclame le droit de capfurer par exemple
un navire dirigé vers un port hollandais, danois
ou suédois. Il s'agit de l'aggravation annoncée du
bloeus de 1'Allemagne. ;

Les raids de zeppelins sur PAngleterre. — La
barbarie et le banditisme de nos ennemis viennent
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de saffirmer encore une fois de plus; clest ainsi
que quatre nuits de suite des zeppelins ont effectué
des raids sur I’Angleterre.

Le premier raid eut lieu vendredi soir, 31 mars.
Cinq dirigeables y prirent part : I'un fut descendu
et coula en mer. Prés de 200 bombes explosibles
furent lancées. Le total des tués fut de 43; celui
des blessés de 66. Des dégAts matériels assez con-
sidérables, mais aucun dégat militaire.

La seconde attaque fut accomplie samedi soir
par deux zeppelins. Il y eut 16 tués et 100 blessés.
21 engins furent projetés, tant explosibles ' qu'in-
cendiaires. Huit maisons furent détruites. Egale-
ment, aucun dégat militaire.

Le {roisiéme raid de zeppelins a eu lieu diman-
che soir, 2 avril. Six dirigeables y prirent part ;
trois ont survolé les comtés sud-est de ’Ecosse, un
Ia; cote nord-est de 1’Angleterre et les deux autres
les comtés est. 36 bombes, explosives et 17 bombes
incendiaires ont été lancées. Le nombre des pertes
est de 10 tués et de 11 blessés en Ecosse ; aucune
en Angleterre. Tres peu de dégats matériels et
aucun dommage militaire.

Enfin, dans la nuit du 3 au 4 avril, un zeppelin
isolé a encore survolé la cote est de I'Angleferre
pendant un temps trés court. Il a. jeté un petit
nombre de bombes qui n’ont causé aucun dégat
ni fait aucune victime.

RUSSIE

Bilan de la Bangue Impériale de Russie., — Le
dernier bilan de la Banque Impériale de Russie,
arréte au 16/29 mars 1916, se compare ainsiavec le pré-
cédent : -

8/21 mars 16/29 mars Compa-
1916 1916 raison
Actif :
Or (lingots, monnaies et bons

de 'administr. des Mines).. 1.623 1.626
Or a l'étranger....... e 941 948
Billon d’argent et de cuivre... 5 59
Effets escomptés 369 37
Bons du Trésor 4 court terme 3,894 3.849
Préts sur titres 591 545

— 86 83

— aux institutions de erédit

populaire , 75 il

— agricoles......... SRS 19 19

— industriels 8 8

— 15 15
Effets protestés 1 1
Titres appartenanta la Banque 191 189
DY BT Al e S Sk 141 118
Solde du compte des succurs.. 416 194

8.425 8.101

(Millions de roubles)

Billets de banque émis, sauf
ceux encaisse dela Banque (1) 5.930 5.936
Gapitabeuisiangaie sibasi s 55 55
Dépots 23 21
Comptes courants du Trésor.. 207 208

—  spéciaux et consigna-
442 442
—  courants des particul. 1.027 1.002
Mandats non acquittés 28 26

Intéréts sur les opérations de
I'exercice 24
690 387

8.101

(1) Les billets en caisse s'élevaient, au 8/21 mars 1916, &
92 millions, et au 16/29 mars 1916, 4 86 millions de roubles.

Le nouvel Emprunt intérieur Russe. — Dos le
31 mars, les journaux de Petrograd ont annoncé
que la souscription a4 I'Emprunt de guerre inté-
rieur 5 1/2 9 de 2 milliards de roubles, ouverte le
28 mars, avait déja, en trois jours, donné de tres
satisfaisants résulfats. Toutes les classes de la po-

pulation prennent part & cette grande opération
financiere,

L'Emprunt, ajoutent-ils, a été rendu populaire
dans les masses grace a une active propagande
faite par les soins du ministre des Finances, Cette
propagande a aidé & 1l'élan patriotique en fournis-
sant une claire notion des avantages davenir
offerts aux souscripteurs.

Rappelons que cet Emprunt est émis a 95 ¢
pour une durée de dix ans, c'est-d-dire qu'il sera
remboursé le 1¢r février 1926 au prix nominal, Les
obligations qui le représentent sont divisées en
deux séries d'un. milliard chacune et compren-
nent des coupures de 50, 100, 500, 1.000, 5.000,
10.000 et 25.000 roubles. Son intérdt, qui part du
1er févier dernier, est payable semestriellement les
1°r février et 1°r aout de chaque année. Le paiement
de cet intérét, ainsi que le remboursement des ti-
tres, est pour toujours exempt de la  taxe (qui
frappe les revenus des capitaux, i

Les porteurs de ces obligations auront le droit
de les échanger contre d'autres obligations des
Emprunts d’Etat, de la méme ou d'une plus longue
échéance, qui pourraient étre émises dans l'inté-
rieur de 'Empirve au cours de 'ann¢e 1916. Elles
seront alors acceptées, a leur cours d’émission, cn
paiement desdites nouvelles obligations,

Les obligations 5 1/2 % de PEmprunt a court
terme de 1915 sont acceptées en paiement des sous-
criptions & l'Emprunt actuellement émis a leur
prix d'émission, plus les intéréts dus sur le cou-
pon en cours.

ITALIE

La dette italienne avant la guerre. — Le rapport
présenté & la commission de surveillance de la
dette publique d'Ttalie-par le directeur de la dette
vient d’étre publié, Cet intéressant document, éta-
bli comme toujours avec le plus grand soin, ren-
ferme des indications précises sur l'importance de
la, dette de I'Italie au 30 juin 1914, sur son amor-
tissement au cours de l'exercice 1913-1914, sur le
service des emprunts hors d'Italie, en France, ¢n
Angleterre, en Allemagne et dans divers autres
pays. Ces renseignements sont tout d'actualité,
car ils exposent la situation de la dette italienne
4 la veille de 'ouverture des hostilités. .

Au 30 juin 1914, le’ capital nominal de la dette
publique de I'Italie, perpétuelle et amortissable,
s'élevait, 4 l'exclusion de la. dette flottante, :
14.839.759.954 lire 74, contre 14.271.607.611 lire 44
au 30 juin 1913, soif une augmentation de 568 mil-
lions 152.343 lire 30. Au 30 juin 1913, Paugmenta-
tion sur l'année précédente était de 247 millions
738.197 lire 58. i

Le service des intéréts incombant & I'administra-
tion de la dette publique a atteint, pour lexer-
cice 1913-1914, le chiffre de 425.707.044 lire 12, au
lieu de 426.350.948 lire 23 en 1912-1913, soit une di-
minution de 643.944 lire 11, provenant de la pres-
cription trentenaire de «uelgques montants de renie
consolidée et de I'amortissement normal des deties
amortissables. Les primes d’amortissement se _Smlt
élevées & 655.100 lire, en augmentation de 42.900
lire.

L'extinction de la dette par application des fonds
d’amortissement a porté sur un capital nominal
de 16.384.485 lire 79, en augmentation de 375.330
lire 94.

L'ensemble des payements faits & 1'étranger
pour le service de la dette publique a atteint en
1913-1914, 65.367.176 lire 36 (dont 43.758.668 lire 49
pour les seules dettes consolidées), au lieu de
61.119.223 lire 27 en 1912-1913 et de 42.984.261 lire 18
en 1911-1912. Ces payements sont ainsi répartis :

MM. de Rothschild freres, Paris, 44.570.996 lire
52 ; Crédit Lyonnais, Paris, 3.530.958 lire 04 ; Cré-
dit Industriel et Commercial, 2.668.163 lire 70;
Comptoir National d’Escompte, 2.351.602 lire 13;
Banque de Paris et des Pays-Bas, Paris, 1.775.487
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lire 98 ; Société Générale, 1.263.567 lire 65 ; Ban-
que de Paris et des Pays-Bas, Bruxelles, 26.064 1.48;
Crédit Lyonnais, Genéve, 6.577 lire 44 ; Trésoriers
francais, 144.466 lire 95. Soit, au total, 56.337.884
lire 89 pour les banques et frésoreries francaises,
an lieu de 52.761.190 lire 10 1'année précédente.

Viennent ensuite les banques anglaises qui ont
pavé 5.905.684 lire 44, au lieu de 6.020.027 lire 52 ;
leurs payements se répartissent ainsi : C.-J. Ham-
bro and Sons, 4.939.181 lire 36 ; MM. Rothschild
and Son, 612.696 lire 22 ; Baring Brothers and C°,
353.806 lire 96.

Le service des banques allemandes a porté sur
2.450.274 lire 78 ; il avait été, année précédente,
de 1.915.109 lire 03 ; les payements de ces bangues
ont été effectués notamment par les établissements
suivants : S, Bleichreeder, 1.192.309 lire 91 ; Bank
fir Handel und Industrie, 444379 lire 79 ; Men-
delssohn et Co, 184.832 lire 28.

Le surplus des payements extérieurs, soit 673.332
lire 20 a été opéré par divers établissements suis-
ses, autrichiens, hollandais, parmi lesquels figu-
rent le Crédit Anstalt de Trieste, pour 308.865 1. 76 ;
le Bankverein Suisse, de Bale, pour 83.5151.61, etc.

On se rend compte par le chiffre considérable des
payements effectués en France, comparés a ceux
des autres pays et notamment de I'Allemagne, de
quelle importance est le concours financier que
nous prétions @ I'Italie, en regard de celui que:lui
donnaient les Allemands, et cela malgré 'envahis-
sement de son commerce, de son industrie, de ses
bangues, par des sujets germains.

ALLEMAGNE

Le guatrieme emprunt de guerre allemand. —
La Gazetle populaire de Leipzig, en commentant
les résultats du récent emprunt allemand, constate
que la. population agricole ne parait pas avoir pris
une bien grande part a la. souseription, Les grands
capitalistes, de leur cdté, se sont également abste-
nus, De sorte que, en fin de compte, I'emprunt a
ét¢ en grande partie souscrit par les fournisseurs
militaires.

Le journal allemand fait encore remarquer que
les plus graves difficultés surgiront apres la guer-
re, cest-a-dire an moment ol il faudra trouver les
capitaux nécessasres 4 redonner au commerce al-
lemand toute son activité.

Lz question de la viande. — Afin d’assurer I'ap-

Provisionnement en viande de l'armée, de la ma-
rne et de la population civile, le Bundesrath a
promulgué le 27 mars une ordonnance <ui prévoit
la création dun office d’Empire pour lapprovi-
stonnement: en viande ou en bétail pour tout le
territoire de PEmpire (Reichsfleischstelle).
_« Cette ordonnance, observait la Frankfurter
Zeitung du 29 mars, marque un nouveau pas dans
la voie de l'organisation meéthodique du marché
dux approvisionnements, “Aprés 1'Office des denrées
alimentaires et fourrageres, I'0Office des pommes
de ferre et I'Office de TI'habillement, on vient de
tréer un Office impérial de la viande.

«La rareté de la viande, provoquée en partie seu-
Jemr_-n_t par une diminution de notre troupeau,
endait  nécessaire une réglementation définitive
pour tout 'Empire. 1.'Office récemment créé assu-
mera la jgestion de tout le bétailide boucherie. Tl
S:Jlil};)evl}wrla l'abattage _disprop’(_)rtionné avec-le be-
i]'}i'1l-§ e la consommadtion, qu'il assurera. L'ordon-
N(]mt,!..[ du Bundesrath Jaisse aux Communes le
o d;\etm reglementer & ia.l-de‘ de cartes de viande
ﬂ'aﬂnhté?-m autre moyen qu'elles jugeront bon
a"w{f but de I'ordonnance est de limiter lusage de
Ha ll{md& de telle _sorte que _l‘appl‘*ovismnnement
tmmflle]Jt?\pulatlon S0it. assuré jusqu'a la fin de la
T .(I:E.ornme on sa}t, I'Allemagne était I'un des
T"i"ilhl urope ou l'on consommait le plus de

dfide. En méme temps, on fera le nécessaire pour

préparer la reconstitution rapide du troupeau: na-
tional apres la guerre. Llordonnance réglemente
aussi la vente de la viande étrangére et l'expor-
tation de la viande. Elle permet aux autorités pro-
vinciales d’en restreindre le libre commerce, si
elles le jugent opportun, et de confier Pachat ef la
vente du bétail de boucherie & des syndicats qui
n'emploieront que des intermédiaires 3 eux. Elles
auront enfin le droit de prescrire des livraisons
obligatoires de bétail aux syndicats communaux
et aux communes. Le systéme des prix maxima
sera appliqué, »

D'aprés la Vossische Zeitung du 28 mars, une
entrevue avait eu lieu les jours précédents, au
ministere de I'Intérieur, entre les représentants du
gouvernement et ceux des restaurateurs auber-
gistes, etc., dans laquelle on a posé les bases
d'une mnouvelle simplification des menus s'appli-
quant & tous les restaurants,

Il fut d’abord décidé que, pour écomomiser la
graisse, dorénavant les mets ne seraient plus ser-
vis sur des plats, mais directement sur les
assiettes. Le choix des mets sera fortement réduit
et les menus ne pourront plus porter que deux
soupes, deux hors-d’ceuvre et deux plats de viande ;
on n'aura droit qu'a un plat dé chagque sorte. Les
desserfs ne seront pas limités et le repas du soir
sera plus copieux que celui du matin,

Liintroduction d’un jour sans viande général,
c’est-fi-dire appliqué méme aux particuliers, fut
abandonnée, étant donné quil serait tres difficile
d’en surveiller l'exécution. Les particuliers seront
d’ailleurs tout naturellement amenés & pratiquer
les jours sans viande, car, sous peu, la viande
comme le lait, le café, etc., sera strictement ra-
tionnée ; les portions seront si petites qu’il ne sera
plus possible d'en manger & chaque Tepas, ni
méme quotidiennement, La quantité de viande que
recevront les restaurateurs sera -calculée d'apres
leur consommation précédente. :

« On espére, ajoute la Vossische Zeitung, que
ces mesures écarteront le danger dont est menacé
le cheptel allemand. »:

Anneaux d'or et anneaux de fer. — Les jour- -
naux allemands, dit notre confrére suisse le
Genevois, publient, dans la partie de leurs an-
nonces, 1’appel suivant :

« Appel auz femmes d'Allemagne, — Tout L'or
monnayé n'a pas encore été versé a la, Banque im-
périale, et des personnes & la vue courte en: conser-
E-’_t}nt encore dans des coffres, ou il reste improduc-
if.

« Laissez-nous donc opposer, i ces petits procé-
dés, une mesure compensatrice, 6 femmes d’Alle-
magne.

« Chacune de vous porte au doigt un anneau
d'or; aportez-le en sacrifice a la patrie.

« La femme aisée fera joyeusement cadeau 3 la,
patrie de I'anneau qui lui est cher ; la femme sans
fortune recevra la contre-valeur de la part de la
Banque d’Empire.

« Dans plus dune famille allemande, on con-
Serve encore, comme relique, depuis les temps hé-
roiques allemands, un anneau de fer sans appa-
rence, sur lequel ces mots sont gravés @ « Jlai
donné de I'or pour du fer, 1814 ».

« Femmes allemandes, ne repoussez pas mnotre
grande ceuvre; faites un sacrifice a la patrie de
€2 que yous avez de plus cher et de plus précieux,
pour la victoire de I'Allemagne !

. « Nous, femmes d’Allemagne, voulons montrer
4 Nos ennemis et & nos envieux que la force de
PAllemagne trouvera aussi une invinecible résis-
tance dans l'esprit de sacrifice de la femme alle-

mande. »

La question du papier. — L'évéque de Fribourg
en Brlsngap'a adrgsg,é derniérement une circulaire
aux autorités ecclésiastiques leur recommandant de
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réalisor des économies de papier en n’employant
pour la correspondance que des demi-feuilles. On
y parvieridra en renoncant aux formules suran-
nées, aux fleurs de rhetorique inutiles, en s'expri-
mant toujours brievement et ¢lairement. Il profite
de l'occasion pour interdire Pemploi des mots étran-
gers.

D'apres la Stuassburger Post, les papeteries em-
ploient de la résine qui dohne au papier la. resis-
tance voulue. Le wagon de 10.000 kilos cottait
avant la guerre 2.200 marks ou 2,400 au maximumn.
Cette substance, qui venait de l'étranger, a subi
une hausse dautant plus forte que la résine du
pays est employée a d’autres fins et a.été saisie.

Mais de petites quantités ont échappé a la saisie,
et les spéculateurs ont beau jeu. Elles passent d'un
intermédiaire 4 Pautre : chacun préleve un béné-
fice. Avant aque la marchandise n’arrive aux mains
de lindustriel qui l'emploiera, elle a atteint des
prix fantastiques.

C'est ainsi que la papeterie de la Robertsau en
4 recu récemment la moitié d'un wagol, soit 5.000
kilos, représentant la somie énorme de 30.000
marks. En dlautres termes; le kilo de résine que
lon payait autrefois 20 pfennigs cotite mainte-
nant 6 marks. Comment g'étonner apres cela de la
hausse du papier ?

AUTRICHE-HONGRIE

L’Union économique des empires centraux. — On
annonce de Vienne ue le mouvement partant de
Berlin pour la Constitution dune Europe ceng"ale
économique, avec annexe des Balkans et de la Tur-
quie, se poursuit dans les denx Etats de la monar-
chie. ; ;

Interviewé par un rédacteur du Lokal Anzeirger
de Berlin, le comte Tisza, président du conseil de
Hongrie, a fait cette déclaration : ;

« L’Allemagne et I'Autriche-Hongrie, apres avoir
combattu cote & cote, constitueront apres la paix un
groupement économique uni. »

Les milieux industriels des deux parties de.la
monarchie sont fortement incités a adhérer a
Punion, des a présent.

Les délégués de vingt-trois villes de la Silésie au-
irichienne se sont réunis a Troppau et ont vote, a
annonceé la Gazette de UAllemagne du Nord, une
résolution invitant le gouvernement & prendre tou-
tes les dispositions nécessaires pour que I'union
économique avec I'Allemagne s0it assurée avant la
conclusion de la paix. Cette union économique doit
atre soustraite aux fluctuations de la politique in-
térieure, non pour toujours, mais pour aussi long-
temps que possible.

Cependant on a avisé de Berne, a la date du
4 avril, que d’aprés le journal Germanta, le comte
von Haupt, président de la Chambre de Commerce
da Brinn (Autriche), aurait déclaré, lors d'une ré-
cente séance, que le projet en question aurait été
définitivement abandonné. Des difficultés insur-
montables se seraient produites du fait que tous
les milieux compétents d'Allemagne et d’Autriche-
Hongrie refuseraient énergiquement Lunion envi-
sageée.

Pour le baron von Haupt, Pessentiel est de pren-
dre les mesures générales propres a faciliter des
échanges matériels et intellectuels entre les trois
Etats, et & égaliser, dans la mesure ol les circons-
tances le permettent, les conditions de la produc-
tion dans les trois pays. La différence du régime
des impots entraine des différences dans les frais
de la production. Tl faut que les tarifs douaniers
égalisent ces différences. I conviendra en outre jue
1a législation industrielle des trois pays se mette en
harmonie. La question du rapprochement économi-
que entre I'Allemagne et PAutriche-Hongrie est
done beaucoup moins une affaire de tarifs doua-
niers quune question d'accords législatifs et de
facilités .d’échanges.

SUISSE

Les mesures contre les Emprunts étrangers en
Suisse. . On annonce de Genéve, & la dabe du
4 mars : . ’

« Le Département IFédéral d’Ecoromie Nationals
vient de prendre une décision qui aura un cerfain
retentissement en dehors de la-Suisse. Il vient d'in-
Viter toutes les bangues et toutes les sociétes finan-
citres de la Confédération 4 ne plus faire aucune
publicité & aucun emprunt -étranger et a ne plus
préter leurs: guichets aux souscriptions des émis.
sions étrangeres. .

« Le Département fédéral avait meéme s0ngeé A
prendre une mesure plus rigoureuse encore qui
était dlinterdire complétement toutes les souscrip-
tions publigques a des emprunts étrangers. Il v a
renoncé devant les protestations des banques et
sans doute devant limpossibilité d’appliquer une
décision aussi draconienne. »

En attendant, 1'Association suisse des banques
a envoyé a ses adhérents une circulaire disant en
substance :

« Le Département Fédéral d'Economie Nationale
a4 examiné la proposition d’interdire d'une facon

fcrmelle pour la durée de la guerre les souscrip-

tions publigues en Suisse aux emprunts etrangers
quels qu'ils soient, Sur les instances des represen
tants des groupes intéressés, il a éte fait abstrac-
tion d'une mesure coercitive immédiate. Mals,
d'une facon générale, la nécessité absolue de con-
server pour nos besoins intérieurs tomtes les dis-
ponibilités financieres présentes et futures, ne peut
dtre mise en doute par personne.

« Il est donc recommandé & toutes les banques
ot établissements similaires suisses de ne faire au-
cune propagande pour n'importe quel -e_mpm:ni
étranger et de ne plus consentir a 'avenir a servir
de lieu de souscription aux émissions étrangercs,
sous quelque forme que ce soit. Dans Tintérét su-
périeur de notre pays, tous les financiers suisses
ont le devoir de favoriser par tous les moyens les
placements de fonds a lintérienr du pays. Il va
sans dire gue, pour certaines opérations indus-
{rielles ou commerciales, il peut etre avantageux
de placer des fonds suisses & I'étranger. Toutefols,
il serait prudent de consulter la Banque Nationale
dans chague cas pendant la période actuelle ».

Tn reproduisant cette circulaire, le Bulletin I
nancier Suisse s'éleve contre cette intervention du
« monopole des placements financiers». Il proteste
contre la tendance qu'on a en haut lieu de vouloir

tout réglementer, méme l'emploi des capitaux prl-
VEs. :

La Tribune de Genéve partage Lopinion du Bul-
letin Financier et elle ecrit :

« 1l est certain quen voulant contraindre nos
capitaux & rester entierement en Suisse actuelle-
ment, on risque de priver nos finances d’occasions
exceptionnelles, Nous nous rappelons gqu'au lende-
main de 1848 et de 1870, nos grands-peres puyent

- concilier les sympathies® avec lintérét national et

nssurer a la place de Genéve de brillants reéstiltats.
Tl est vrai gqualors notre finance locale gtait plus
audacieuse peut-étre gu'aujourd’hui. En outre, sl
lon garde tous les capitaux suisses en Suisse, notre
change continuera de monter, ce qui, quoi quon
en dise; nest pas une bonne chose pour notre conr
merce et notre industrie. Il faut dire enfin quon
- horreur chez nous de tout ce qui parait une in-
gérence dans les affaires privees et que fes ban-
quiers suisses auront bien de la peine a prendi®
T'habitude d'aller consulter 'la Bangue Nuhnn;a]_u
avant de conseiller & un de leurs clients un place
ment & 'étranger. »

: TURQUIE

Bangue Impériale Ottomane. — A la date du
29 janvier 1915, I'Economisie  Européen puhilml

linformation suivante : J
« Suivant des nouvelles recues de Dedeagatch
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les administratenrs francais et anglais de la Ban-

que Ottomane & Constantinople, avec les autres

employés britanniques et francais de la méme Ban-
que, sont arrivés a Dedeagatch, le 19 courant, en
route pour la France et I'Angleterre.

« Avant de guitter Constantinople, M. Nias, di-
recteur général de la Banque Otlomane, a obtenu
une déclaration de Talaat bey, ministre des finan-
ces, dapres laquelle il ne serait rien fait d’illé-
gal contre cette Bangue, Les administrateurs fran-
cnis et anglais paraissent satisfaits des arrange-
ments (ui ont été faits. »

Or, voici ce que nous lisons dans la Gazetie de
Lausanne du 31 mars ‘dernier :

« Les circonstances de la guerre ont fait que Ia
Banque Impériale Ottomane, dont les actions sont
catées & Paris et & Londres et en grande partie dé-
tenues dans les portefeuilles des capitalistes fran-
cais et anglais, se trouve placée dans des con-
ditions trés singulieres.

« Fondée par un groupe financier anglo-fran-
cais, administrée par des directeurs de nationalité
irancaise et anglaise, cette banque possédait le pri-
vilege d’émetire des billets de banque. Ses réser-
ves d'or consistaient spécialement en. traites et en
avoir & létranger, mais elle avait en Turguie envi-
von 30 millions de franes dans ses caveaux. Lors-
que 'Empire ottoman est devenu un des ennemis
de la France et de I’Angleterre, ces Etats ont na-
turellement séquestré les agences de la Bangue
impériale ottomane & Paris et & Londres. Séques-
tré n'est pas précisément le mot : les agences de
la Bangue impériale ottomane sont tenues, comme
celles des banques allemandes & Londres, en
Lgypte, etc., & rembourser & leurs déposants de
nationalité francaise et anglaise le montant de
leurs créances, mais ne peuvent faire dopérations
nouvelles,

« Or, a Constantinople, la situation n’est pas la
méme ; il est vrai que le siége central était dirigé
par des ~administrateurs franco-anglais, mais il
émettait les billets de banque en circulation dans
I'Empire. Par conséquent une réorganisation de
cette banque s'imposa peu apres la déclaration de
guerre, et il fut meéme question de lui retirer son
privilege d’émission et de créer une autre banque
d'Etat dirigée par des Ottomans. On voulait natio-
naliser cette banque. Par suite, les directeurs an-
glais et frangais, dont MM. Nias et Steeg, durent
quitter Constantinople. Toutefois, avant de partir,
ils laissérent la direction de leur établissement &
trois de leurs ecollegues administrateurs de natio-
nalité ‘ottomane, mais d'origine grecque, armeé-
nienne et syrienne. On nous a affirmé que les di-
recteurs anglais et francais recurent & cette épo-
que l'agsurance formelle que la « nationalisation »
de l'établissement 6tait ainsi réalisée et donnait
tonte satisfaction. ;

_« Quoi qu’il en soit, un communigué adressé aux
Institufions de ecrédit d'Allemagne et d'Autriche-
Hongrie a l'oceasion de l'ouverture de succursa-
les ou d’agences de la Bangue ottomane & Buda-
pest, & Vienme, & Berlin et & Hambourg — a ré-
véle le fait que les administrateurs de cet établis-
sement @ Constantinople n'étaient plus les meémes
que ‘ceux dont il est question plus haut. Les nou-
veaux directeurs seraient Hamid bey, Djavid Bey
(mm.lstre des finances), von Wassermann (conseil-
ler financier de l'ambassade d’Allemagne) et deux
autres personnages, également administrateurs de
la Bangue d’Anatolie et des chemins de fer d’Ana-
tolie, - clest-d-dire représentant les intéréts alle-
mands en Turquie.

~« On comprend que ces informations ne soient
pas de nature & faire plaisir aux nombreux action-
naires de eet établissement en France et en Angle-
terre, qui n'ont pas ét6 consultés au sujet de Ila
nomination des nouveaux administrateurs de leur

mane, sous la nouvelle direction, a émis pour plus
de 100 millions de billets de banque, en outre de
ceux (ui étaient en circulation avant la guerre.

« C'est, ajoute nofre conirére suisse, un exem-
ple de sans-géne qui mérite l'attention. »

CONTREBANDE DE GUERRE

Le Danemark et la contrebande. — Le ministre
de la justice du Danemark a présenté le 31 mars,
a la® Chambre des députés du royaume, un projet
de loi se rapportant & la- convention commerciale
entre I'Angleterre et le Danemark dune part, et la
France et le Danemark d'autre part. :
Jusquici, le Danemark frappait les marchands
déloyaux ‘d’une forte amende lorsqu’ils réexpor-
taient les marchandises qu'ils s'étaient engagés par
écrit & ne pas vendre aux ennemis des alliés. Or,
le niouveau projet de loi prévoit pour ces infrac-
tions la peine d’emprisonnement.’

Tous les partis politiques approuvent le nouveau
projet de loi ef I'on s'attend a ce qu’il soit voté a
Punanimité. i g

La Grécg contre la contrebande de guerre. — On
avise de Salonique, & la date du 3 avril, que le
Gouvernement hellénique. vient d’ordonner aux au-
torités maritimes des ports d’informer les agences
de navigation grecques qu'elles ne doivent pas em-
barquer & bord des bateaux battant pavillon natio-
nal, des marchandises suspectes ou considérées
comme contrebande de guerre.

La circulaire ajoute gque le gouvernement n'as-
sume aucune responsabilité en ce ¢ui concerne les
marchandises confisquées a bord des bateaux hel-
léniques comme contrebande de guerte.

D’autre part, le ministre des  finances a fait
savoir au directeur de la douane que désormais
les os, le lidgé et les fils végétaux, ainsi que leurs
produits, sont considérés comme articles de contre-
bande de guerre, et que l'exportation en est par
conséquent défendue. ;

Dernidrement, quelques cas de contrebande de
guerre ayant été signalés a Florina, le gouverne-
ment a ordonné au directeur de la douane de cette
ville de se tenir en permanence, afin d’exercer une
surveillance et un controle sérieux sur l'exporta-
tion des articles considérés comme contrebande de
guerre. En méme temps, le ministre des finances
a ordonné au directeur de la douane de Salonigue
d'envoyer dans ladite ville de Florina deux em-
ployés chargés de seconder dans sa tache le direc-
teur de la douane. ;

Revue Commerciale

Soies. — Sur le marché de Lyon la pénurie des
matieres premieres, en soies disponibles et meéme
a livrer, se fait de plus en plus sentir. Les achats
sont tres difficiles et presque meéme impossibles et
ne peuvent contenter la  demande qui est régu-
liere.

Fin mars les cours étaient, de ce faif, legérement
&n hausse, surtout sur les greges asiatiques dont
ly demandé était importante en disponible et en
livrer ; voici gquelques-uns des prix enregistrés:

Organsins Cévennes ~extra - 19/21, 90 francs ;
France 2° ordre 19/21, 85 francs ; Italie extra 24/26,
8y francs; Chine 2¢ ordre 19/21, 82 francs; Chine
T. G. 1° ordre 40/45, 59 francs; Japon 1° ordre
19/21, 86 a 88 francs.

Greges Cévennes éxtra 9/11, 84 fr.; France 1° or-
dre 9/11, 80 & 82 fr.; Piémont extra 9/11, 83 a 84 fr.;
Italie 1¢r ordre 9/11, 81 & 82 fr.; Brousse 1°r ordre
13/15, 75 francs- Japon [1¢, ordre 9/11, 85 francs;
Chine extra 10/12, 86 francs & livrer; Tussah na-
tives 1, 12 frames; Canton best 1, 13/15, 62.50.
Malgré la hausse de la matiére premiere, de la
main-d’ceuvre et des teintures, nofre fabrique de

société. Ajoutons que la Banque impériale ofto-

tissus travaille bien et la demande est continue ;
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elle porte surtout sur les taffetas, les crépes de
Chine, les velours et les tulles.

Sur l'expansion commerciale de nos ennemis en
Orient, nous lisons dans le Moniteur des Soies que
T'industrie allemande de la soie fait en ce moment
des efforts pour accguérir la haute main sur la
sériculture et la filature de la soie en Turquie et
les faire servir aux intéréts allemands. Le mou-
vement en ce sens a 'appui d'organisations corpo-
ratives et de Chambres de Commerce ; on pense que
si I'Allemagne préte un large concours au réveil
économigque de la Turquie, la production de la soie
dans ce pays en ressentira aussi les heureux effets.

Laines. — A la Bourse de cloture du mois de
mars de Londres, il a été offert 1.600 balles de lai-
nes étrangeéres de qualité inférieure. L'affluence des
négociants a 6té assez grande et les affaires d'une
activité normale avec demande assez animée. Peu
d’invendu.

Ce sont surtout les laines d'Orient, et en particu-
lier celles de Bagdad, qui ont fait l'objet de trans-
actions, et I'on a réalisé une hausse de 5 0/0 environ
sur les cours de la vente du 26 janvier la plus ré-
cente. Les plus beaux lots ont fait de #6 d. (soit
fr. 1.89) & 17 1/4 d.. (soit fr.2.03) la livre, les autres
sortes subissant une baisse de b 0/0 sur les cours
les plus récents. :

En outre, il a été offert 1.000 balles de mohair du
Cap composant un 'choix remanrquable, mais par
sympathie avec la tendance plus calme qui s’est
manifestée sur les marchés du Yorkshire, la de-
mande s'est montrée assez inactive, les seules affai-
res portant sur les laines grises, en tendance trés
ferme et cotées 12 3/4 d. (soit fr. 1.44) la livre. On
a encore présenté 1.600 balles de laine coloniale
sauvage consistant principalement en.« scoured » et
laines en « suint » mérinos et creoisés qui ont eu une
bonne vente.

On lit, d’autre part, dans le bulletin bi-mensuel
du 28 février de la 'Chambre de Commerce fran-
caise de Monte-Video, qu'en Uruguay les affaires
sont trés actives sur les laines : les principaux
achats ont encore 6té faits par les Allemands, qui
ne se risquent qua envoyer une partie de
leur laine, soit aux Etats-Unis, soit dans les pays
neutres qui sont leurs voisins. Il est a noter qu'ils
expédient beaucoup via Buenos-Ayres. Néanmoins,
ils sont forcés de garder ici la plupart de leurs
achats.

De grandes quantités ont été traitées cette se-
maine par une maison de la place qui expédie gé-
néralement en Italie. Le stock en laines croisées est
presque épuisé, tandis que le choix en laines fines
est défectueux. '

Cotons. — Pendant les deux premiers mois de
T'année en cours, nous avons importé 385.742 quin-
taux de coton, contre 278.726 guintaux pendant la
méme période de lannée 1915 et 932.507 quintaux
pendant les mois de janvier et février 1914.

Les quantités livrées &4 la consommation se sont
chiffrées par 373.343 quintaux contre 266.785 quin-
taux et 881.735 quintaux respectivernent pendant les
deux premiers mois de 1915 et 1914.

Pendant ces deux mois de 1916, nos exportations
en tissus de coton écrusse sont élevéesla 4.072 quin-
taux ; celles de tissus de coton blanchis & 5.233 quin-
taux, celles de tissus teints a'25.575 quintaux, et
nos exportations totales se sont chiffrées par 37.175
quintaux contre 22.833 quintaux et 79.170 quintaux
respectivement pendant la meéme période des deux
années précédentes.

Sur la situation de la culture du coton aux Etats-
Unis, MM. Weil brothers donnent les renseigne-
ments suivants : Nous approchons de la période
des ensemencements, Les préparatifs sont plutot en
retard. Depuis le 15 janvier, il y a eu environ vingt
jours pendant lesquels on a pu travailler. Malgré
cela, les planteurs travaillent d'une maniére sou-

‘Métropolitain, 428 fr.;

tenue et ils reprennent les labours dés que le temps
le permet. On sent qu'il est nécessaire de diversi-
fier les recoltes. Il y a encore quelque incertitude
concernant 'acréage qui sera ensemencé en coton.

Les prix élevés des fertilisants, leur pauvre qua-
lité et le peu qui en a été vendu jusqu’alors indi-
quent que quel que soit l'acréage en coton, il sera
bien cultivé, mais il n’aura pas l'avantage des fer-
tilisants artificiels, ainsi cque cela était le cas avant
11 guerre. Par suite, & moins que le temps ne soit
extraordinairement propice pendant toute la sai-
son, on ne peut pas s'attendre & un rendement par
acre ausi fort que lorsque les terres étaient con-
venablement fertilisées.

Par contre, on peut prévoir que l'acréage étant
prohablement réduit, il iy aura une meilleure cul-
ture. Actuellement, il parait y avoir abondance de
main-d'ceuvre, bien que beaucoup d'ouvriers aient
abandonné les plantations pour s’engager dans di-
vers établissements industriels ou d'utilité publi-
que, ou ils obtiennent des salaires plus élevés que
sur les fermes.

PETITES NOUVELLES

<+ L'action du Crédit Foncier cote 668 francs.
Elle continue & étre favorablement influencée pa
le projet d'élargissement du capital-obligations qui
fera l'objet de l’assemblée extraordinaire du 8 avril.

Les obligations fonciéres et communales sont
trés activement traitées. La plupart des emprunts
enregistrent des mnégociations quotidiennes déter-
minées par le rendement actuel des titres ‘et la
perspective de leurs 84 tirages annuels.

<+ La production aurifére de la Rhodésie mé-
ridionale s’est élevée, pour le mois de février der-
nier, & 313.769 liv. st.,’ contré 318.526 liv. st. le
mois précédent et 286.789 liv st. en février 1915.
Les autres branches d'exploitation ont fourni
15.240 onces d’argent métal, 30.976 tonnes de char-
bon, 270 tonnes de cuivre, 6.722 tonnes de chrome,
311 tonnes -d’aluminium, 38 tonnes d'antimoine et
47 carats de diamants.

Marché Financier

Paris, le 6 avril 1916.

Les dispositions générales du Marché sont res-
tées calmes cette semaine, avec une petite nuance
d’hésitation. Aujourd’hui on a procédé au détache-
ment des coupons d'avril, mais cette circonstance
n'a exercé aucune nfluence sur la cote.

Parmi les derniers cours cotés, nous relevons :

Aw Parquet. — A terme : 3 0/0 perpétuel, 63.15 ;
Extérieure Espagnole, 94 fr. (5 ; Banque Nationale
du Mexique, 316 fr.; actions Nord de l'Espagne,
425 fr.; Briansk ordinaire, 346 fr.

Au comptant : 3 0/0 perpétuel 63 fr. 15; 5 0/0,
88 fr. 05 ; Banque de France, 4.770 fr.; Crédit Fon-
cier de France, 668 fr.; Crédit Lyonnais, 1.041 fr.;
actions Paris-Lyon, 990 fr.; actions Midi, 942 fr.;
Nord-Sud, 129 fr.; Suez,
4.020 fr.; Extérieure Espagnole, 94 fr., ex-coupon ;
5 0/0 1906, 86 fr. 25; Chemins Andalous, 356 Ir.;
Saragosse, 422 ir.; Rio-Tinto unités, 1.760 fr.

En Banauwe. — A terme : Phosphates Tunisiens,
530 fr. ; Toula, 1.068 fr.; Wagons de Petrograd,
193 francs.

Au comptant : Mount Elliott, 136 fr.; Spassky,
58 fr.; Tharsis, 154 fr. ; Bakou, 1.339 fr. ; Chacre-
red, 15 fr. ; Golden Horseshoe, 51 fr. ; Modderf -
tein B, 170 fr.; Robinson Gold, 32 fr,; Alalacca
ordinaire, 129 francs.

L’Admumstrateur-Gérant : GEORGES BOURGAREL.
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