ABONNEMENTS Paraissant le Vendredi INSERTIONS
@ partir du 1 de chague mois

Yg % . Ligne anglaise de 5 centimélres
France et Algerie : E[,I_n an. .. i’as ;r. Rédacteur en ¢hef : Edmond THERY Annonces en 7 points.......... '2 5O
o — Six mois, 14 fr. I e 4 Réclames en 8 points
. v 2 f s IX DE CHAQUE NUMERO :
Etranger U.-P.): Ur . 32 fr. didss St o e Ce tarif ne s'applifue pas aux annonces
i L3 x mois.. 18 fr. | France : O fr. 50 — Itranger: O fr. 60 i

= et réclames d’émission.
Adresse lélégraphique : Bconopéen-Paris TELEPHONE : Central 46-61

Ne 1312, — 51° volume 07 || Burequy ¢ 50, ruo Sainio-Anne, Paris (2 Arr) | Vendredi 27 Avril 1917

SITUATION HEBDOMADAIRE REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONETAIRE

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

m—— S ! Change de Paris sur (papier court)
Encaigse PRINCIP. CHAPITRES & 1:ﬁ 28 4 : 11 : 18 | 95

stalli B R air |juillet| mars | avril | avril | avri

Siiein 1917 | 1917 | 1917 | 1917

Londres "95.924| 95.173| 27.79 | 27.595| 37.20 | 7.17
New-York.....|518.25 [516 » |583 50 [579.50 |570.50 [570 50
Espagne.... ..|500 » |482.75 [630.50 (632 » [62% » |614 =
Hu{laude... & zgg.so 207.56 {236 50 |236.50 |233.50 |235.50
; Ifalies S 4070050 » 1199.62 | 75 » |76 »n | 80 »'| 80.50
FRANCE — Banque d Pétrograd . ..|266.67 (263 » [166 50 [165 » |164.50 [163 50

23 juillet... .| 4 104] 640 Scandinavie . |138.89 [138.25 |174 50 |175 » |173 » |71 50
13-ayril. ] 5.222 g Suisse .. |100 » [100.03 116 » |114.50 |112 » |[111 50
19 ayril. ... 5.232| 125 2002 |12 447 214, Canada .......|518 25 o |583 50 |578 » |565 » |569 50
20 Rl S : Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
ALLEMAGNE Bangque de monnaijes étrangéres !

8 o ; 16 28 4 11 18 25
Lo 5.‘““”““ 1?96 éﬁba = Unités| juilley | mars | avril | avril | avril | avril
31 mars. .. g-lg; ;G égq J § 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917

14 aee] 3.165 10.450 || 5 865[11. z Londres . 100 liy. 110:18 [109.41 |107.84 |107-72 117,66
; New-York.... | « dol.| 99 56 [112.59 [111 82 |110.08 [110.08 [109.99
ANGLETERRE Banque d’'Angleterre Espagne. .... | » pes.[ 96.55 [126 10 |126.40 {194.80 192 80 [124.90
R G 5 Hollande.... .| » flor. 4 |113.54 |113.54 (112 10 |113.06 |[112.34
23 juillet. .11.004 1 733 Ligdn0 s 1 [talie. . w lire | 99.62 | 75 -+ | 76 /| 80 - | 80.50 | 82.56
5 avnil 1.367 973 || 3 924/3.083 Pétrograd. .| » rbl.| 98.62 | 62 437| 61.874| 61.687| 61.317] 60 032
tz aveil... |1°373 ‘ 966 || 3 22213 091 Scandinavie .. | » cou’| 99.46 |195.64 126 » |124.56 [123.48 |193.43
19 avril....|1.376 923 1} 3.113(3.101 Suisse .- ...| » fr. 03 [116 » 114,50 112 » |111 30 |110.50
DANEMARE — Bangtie Nationale ! Canados il » dol X 112 59 {113 53 109.79 1109 88 1109.79
31 juillet....) 110 ) - 219 5 fahanges:de ‘°nﬁr°s il (cléeque)r o
j&ta ngnl\;:;il ié-'lr ggg : Pair |jui mars . avril | avril | ayril avril
el P : 1917 1907 | 4917 | 1917 | 1917
: Paris...... ...| 25.22%| 25.183| 27 824
ESPAGNE nque New-York | 4.86f| 4. 324 7rﬁi%§
i g Kspagne ...... 2951595 22.35(
10 juillet .| 543~ 1.919 Ho?la%nde.... -109f 12.195) 11.774
i 1.369 2.399 || 727 Ilalie 95991195 37.12%
14 avril.... . [1.371 9| 2417 Pétrograd.....| 94.58 .80 |167. »
21 aviil 1.375 2.414 6 Portugal | 53.28 ! 31 » :
: : inavie...| 18.15 .24 | 15.95 | 15.
HOLLANDE — Banque Néerlandais gﬁ?’ssna%mawe | 8529 2397 | 9105
2% juillet....| 340 652 10 185 Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
24 mars ....[1.24 5 ||1.531 |} 162 | 181 4 de monnaies étrangéres
.[1.240 1.566 |/ 160 [ 180 16 o7 3 6 i o
) =
1.240 18801 190 179 Unités| juillet | mars | aveil | avril | aveil | aveil
ALIE — Banque d’Itali 1914 1947 1917 | 4917 | 1917 | 1917
Fa i = Barisisie s 100 fr. [100 {4 | 90 G4%| 91.39 | 92056°| 92.82 |92 85
b C R T S a8 New-York.... | » dol.| 99.90 [102.15 102.135102.135/102 15 (109, 12
{0 hpgt s ey 3863 || 782 | s67 Espagne . » pes | 96.64 |112.85 |114.12 [114.005[113.71 (115 30
20 m'll.l'é 855 3 845 785 577 Hollande. » flor,| 99.87 [102 &1 |103.12 |103.% 44 103.81
b 9, galie....d ..... » lire 99.% 67. 60,28 | 71.55 ; 76.60
| it étrogra » TOU.| 98. 55.66 | 56 32 | 56. s 56 66
ROUMANIE — Banque Nationale Portu%al » mil.| 86.69 | 58 57 71 | 5. 71 | 8w 18
18 juillet. 154 114 14 | 937 Scandinavie. . | » cou.|100 85 [113.85 112 26 |113. 5.08 1113 67
misame el S 485 \ls01 [ 2v0 Suigse ... = fr '100 17 11U5.23 104 88 '104.66 104 01 103 24
21 Janvier,..| 493 But 209 210 (i) Cours au 23 mars.
28 janvier...| 493 514 || 205 211 . ) 3 s
/ _La semaine sous revue n'offre pas de caractéris-
RUSSIE - Banque de I'Etat tique speciale ; la tendance générale de la préce-
21 juillet, 1370 4 358 ] 698 | 1049 dente quinzaine s'est maintenue et un léger pro-
21 fhvrier...| 3.033| 396 |25 4;6 4 814 20.97; . gres a encore été enregisiré par les changes sur
I mars....| 3.936 25795 114862 120,87 Londres et New-York. Le chéque sur Londres a
3 P ) D ¥ =< = - ' = > 2 20 [0}
8 mars ...| 3.940 Hoal it IR0 G20 915 fléchi de 25.17 a 25,15 1/2 ; le cdble transfert sur
SUEDE nque Royale New-York, de 5.70 1/2 4 5.70. Il sembls ce endant
q - : P ]
e e e 390 [1'109. | 936 gue ces deux devises solent plus fermes depuis
3 janvier..| 261 597 |l 140 | 980 eux ou trois séances; ceux qui ne veulent pas
28 février...| 268 Bal. 115 | 946 | se plier au régime des « justifications de besoins
31 wars ., 270 614 || 195 355 commerciaux », auquel la Banque de France suboy-
SUISSE . Banque Nationale donne les ventes qu'elle effectue pour compte du
5 i 2 4 : Trésor, sont obligés de les payer un peu plus cher.
bl il e Le dollar canadien, plus faible que le dollar des
7 avril..o0| ol 92 186 Etat.s~Ums,. cote 5.69. Le change espagnol est en
14 avrileo,o | ; 507 11109 | 180 reprise. Ainsi que nous lavions fait prévoir, les
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i S86 ¢ /e g'ins-
cours de la pmsirc_ f-.mt. hf.‘fl.\SSt:. df’w.n(}él.}l Z uile et1 8% 3
eriventa’ 6.21 Je 25 avril,:contre O. S
florin hollandais, aprés avoir ﬂech}’ .\_dea Sh} lae 25~
5 2.33 les 21, 23 ef 24 avril, s'est rel'eye a 2.34 1es
Les devises scandinapes se 1“etro_ment %L_]_:)-ﬁ:u p 58
au meéme niveau que  la semaine (l.(‘?ldll.l@le ."vé-
couronne suédoise, & 1.71 1/2; la Cq{l?uf‘mleﬁqfwloes
gienne, & 1.69 1/2 ; la courenne danoise, & 1. ‘—L;:l, e
deux derniéres en hausse d'un point et 1(1 un ‘e{:n's
point respectivement par rapport a ),e%u ‘ecr;ent
du 18, Les 21 et 23 avril, elles ﬂ\'u.{-i}nt }Jllllb(.[l}-D ot
baissé a 1.64 pour la Norvege, 1.59 pq}u le tf‘ntlie
mark et 1.67 pour la Suede ;. la, reprise cONS 1 Lc
dans les séances des 24 et 25 est due principa‘e
ment a des orvdres d'achat qu ('e.rlmnes‘ huLllg\}e.s
scandinaves iransmis pour ‘exccutmn sur le H.)‘u.-
¢hé de Paris. Le franc smsseral)and)onne encore
un demi-centime et s'inserit im‘l.l(_) YRe

Dans notre chronigue du 16 février dernier, nousi
avons fait allusion aux efforts des )Allema.nds 1’:)0111
enrayer loffensive victorieuse 1 J_‘mcblc cu‘ntwlwe
Reichsmark, dans les régions (_)c-;ulg?e.sf dc—z 1aJ:P-(1)‘ 0-
logne russe. Jusqu'au mois de juin lﬁ‘lu, c'est-a-d {u—t)
jusqu’au moment ou la guerre de mopvemgm 1111“
poussée & lintérieur de la Pologne, les ]JIHC;L-S-J. ouh es
s'étadent maintenus 4 un cours voIsin de 2 I'f’lks, p'{l
_conséquent en perte de 16 pi. par rapport a la 1‘)\51‘11.‘?
‘légale de 2 mks 16 pour 1 rouble. 1s l)glsse1er11.
considérablement apres la prise de Varsovie e‘n,:u!:t
cours des mois suivants. Les ]{(f.'(_‘.h.}'.’)l[t'!‘k&" n’af-
fluaient pas encore en grande quantiteé, L__a.n‘rhs que
les roubles, soustraits jusgqu'alors a la cn:cplatl_on,
étaient au contraire en abondance. En décembre
1915-janvier 1916, le rouble ne valait guere ‘qu?
1 mk 53, et les antorités allemandes en profiterent
pour fixer & 1 mk 50 le cours d’échange officiel.
Mais, peu a peu, la balance quantitative des ins-
truments de paiement circulant en Pologne pen-
chait du coté du Reichsmark, par suite, dune
part. de l'énorme et continuel accroissement des
hillets de la Reichsbank et .des Caisses de. prets
allemandes écoulés par les troupes d'occupation ;
d’autre part, du retrait d’importantes quantités de
voubles attivées par Berlin, notamment pour les
envois d’argent destinés aux prisonniers allemands
en  Russie. Le 15 avril 1916, le cours 'o‘tﬂcle’l
d’échange établi en janvier ne pouvait plus ré-
sister. Il fut abrogé, et les antorités allemandes se
virent contraintes d'avouer que cette abrogation
était imposée par « Pimpossibilité dadapter suffi-
samment le cours officiel qux continuelles fluctua-
tions de la valeur réciproque des dewus monnaies ».
(était Taveu de la défaite. Depuis lors, le rouble
a constamment bénéficié en Pologne dune prime
de 20 a 30 pf. par rapport a la parité cotée dans
les pays nentres.

Berlin n’a pas voulu folérer plus longtemps ce
seandale, ni endurer cette humiliation. Comme Ile
dit notre confrere Leseurre, dans la Cote de la
Bourse et de la Bangue, il wvient d'étre proceédé
A « Uémancipation monélaire » de la Pologne
russe : depuis le 26 courant, on l'a mise au régime
forcé du mark polonais. Quicongue 'oublierait et
persisterait a coneclure des marchés en roubles, a
effectuer des paiements en roubles et a- indiquer
les prix en roubles dans des documents privés ou
publics, serait passible d’amende jusqu'a 100.000
marks ou de prison jusqu'a’ cing ans. I1 a fallu
néanmoins fixer un cours de liguidation ; ‘on 1'a
établi 4 2 mk 16 pour un rouble, cest-a-dire a la
parité du temps de paix. (est la Caisse nationale
de Préts de Varsovie (Die Polnische Landesdar-

lehenskasse), créée par ovdonnance du 9 décembre .

1916, qui a été chargée de « régler la situation mo-

nétaire du -royaume, dovienter lg cireulation dans -

la bonne wvoie (?) et de constituer dans le pays la
base nécessaire pour la nouvelle monnaie particu-
liere ». Celle-ct est de tons points assimilable &
las monnaie dinvasion ; le mark polonais est iden-

tique aw reichsmark, et son remboursement uile-
rrewr garanti en monnaie impériale aucmmu_iv par
UEmpire allemand. Les échanges de paiement
entre le gouvernement géneral de Varsovie et I'Hm-
pire auront lieu par lintermediaire d'un  compte
réciproque de virements. La Reichsbank recevra
les versements en ‘reichsmarks et transmetira
la Caisse de Préts les assignations en paiement en
marks polonais. La Caisse de Préts recevra les
versements en marks polonais et le montant éoqpi-
valent sera mis 4 la disposition du. destinataire, ci
reichsmarks, soit au siege de la Reichshank, soit
ddns ses succursales. 3 :
Tout cela est trés bien ; mais que vont faire les
Boches des roubles retirds de Pologme? Prenons
nos précautions pour éviter «u'ils ne solent écou-
lés chez nous.
Cours des changes de New-York sur :
16 27 8 10 17
Pair | juillet| mars | avril | avril [ avril
1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917
i A 5.167| 5.847 | 5 814 | 5 68 [ 5.71%
Pt géﬁ% j 2.";(;%, 4:76% 4765 | 4.76]
95.28 69.1 4| (1) 5w
Amsterdam....| 40 195 0.4 | 409 | i 4
Valeur en or a New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangeres
16 27 3 10 17
Unités| juillet | mars | ayril | avril | avril
1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917

100 fr. | 100 27| 88 63| 89 12| 91 24| 00 74
100 liv.| 100 19 97 91| 97 91| 97 94| 97 92

smk 99 67| “ 72 68 P » o » » . D
Amsterdam . .[100 flo* » 100 60| 100 91| 101 39| 102 16

Ghanges sur Londres 2
(Cours moyen du mardi)
15 3 10

juillet avril avril

1914 1917 1917

Valeurs & vue
Alexandrie... ...

Cable transfert
Bombay.
Calcutta ..
Hong-Kong
Shanghai
Valeurs a 90 jours
de vue

Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16/ 48 7/8
Monlévidéo....... > 51 3/32 .83 ./.

97 21/32 7/46| 97 7/16

1.3 31/32|1.4 9732
.. |1.331732|1.4 9732
|1.10'5/16[2.4 3/8
9.5 3/4 (3.6 1/4

Rio-de-Jan. (papier) 15 7/8 11 15/16

10 11/16] 10 13/16
2.315/16|9.4 13/64(2-4 13/64|2 4 13/64
290 3/8 12.16/8 12:1 5,8

Variations du mark a

an 27 3 10
mars '3 | mars | avril | awril
1917 1917 1917 1917

Valparaiso,
Singapour
Yokohama

New-York
(pair : 95 3/8)
Cours.. v ..- 69 4] 1)
Parité. i f 72 68
Perte % 27 32

Amsterdam
(pair : 59 3/8}

Genéve
(pair : 123 47)
79 50 | 78 95 | 7950 | 79 70 | 74
64 52( 64 393| 63 38 | 64 394f 64 56 | 64 11
95 481 35 604] 36 62 | 35 601] 35 44 | 35 89

Le change sur Vienne & Genéve est coté 49 ob,
c’est-a-dire que la perte de la couronne est d'environ
52 81 9. ‘
Métaux précieux et Escompie hors banque a Londres

2% 9% 9% 9% 2% 24 %4
act. | mov. | déc. |janv. | fév. | maps | avril
1916 | 1916 | 1916 | 1917 [ 1917 [ 1917 | 1917

Cours delor...177 9 (779 779 7179 779 |77 9 7|7"’ i
Coursd.l'argent|32 1/8 [3415/16(3611/16|37 3/16[37 5/8 |35 3/4 |47 2/10

Escomptle hors ; z ar 199
banque 5 19/32'5 173215 17/32] 5 . /.15 7/82 |4 17/3214 26/32

(1) Depuis Je 80 mars 1917 le cours du mark et de la conronneé
n'est plus coté & New-York, (2) Cours au 21 avril,

.
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LA SITUATION

De grands combats continuent sur une ligne
immense qui va d’Arras a Reims.

Anglais et Francais ont fait dimportants pro-
orés malgré une wésistance acharnde qu'oppose
lennemi qui @& accumulé sur ceffe: ligne un
nombre considérable d’hommes ef de matériel
de guerre. Actuellement, leffort principal est
donné au nord par les armées britanniques cqui
liveent des combats acharnés sur les deux rives
de la Scarpe : leur avance continue et les Alle-
mands reculent devant elles sur toute la largeur
du front. y

Les troubles graves qui ont éclaté” dans. di-
verses grandes villes d’Allemagne ont continué
plusieurs jours et ne paraissent s'étre apaisés
que devang la menace du gouvernement de mo-
biliser et envoyer au front les ouvriers grévistes.
Mais l'agitation subsiste, car sa cause, qui est
la disette; n'a pas disparu, au contraire. La diffi-

de se nourrir sacerolt toujours, et les auto-

s en. sont arrivées a faire laveu de leurs
grandes  inquiéfudes  pour lavenir, L’angeisse
est dautant plus grande que -le Gouvernement
des Htats-Unis semble bien résolu & réduire Fex-
portation chez les neutres limitrophes de I'Alle-
magne qui la ravitaillaient avee ce qu’ils ache-
faient au dehors,

05 tentatives de paix séparée avee la Russie,
dont les soclalistes impériaux sétaient faits les
négociateurs, semblent avoir le seul résultat dont
on. prévoyait la. possibilité' : un échec complel.
Le Gouvernement provisoire russe ne tombe pas
dans le pigge allemand. Au contraire, ils s'orga-
mse pour la résistance et la guerre' a outrance.
La discipline “est refaite dans larmée, et une
déclaration du géméral Broussilof ne laisse pas
de doute sur sa velonté de reprendre le combat
d bref délai.

L'enthousiasme pour la guerre grandit de jour

. e jour aux Etats-Unis. Aprés le vote définitif

du‘ Parlement, le président vient de signer la loi
autorisant un emprunt de guerre de 35 mil-
liards de franes. Deux missions, une frangaise
¢ une anglaise, gqui viennent d’arriver & Wa-
shington, vont se concerter avec le Gouverne-
ment américain pour organiser le prompt équi-
pement, aux Etats-Unis, d’une armée d'um mil-
]lell_\'i] humme'_s et 'immédiat ravitaillement des
Alliés en munitions et en vivres. Le secours amé-
heain sannonce” doublement efficace, par son
:m‘:a‘nle'-m: et par sa promptitude.

L'Amérique  latine continue a témoigner de
Vives sympathies pour I'Entente. Tous les Gou-
A r"m:ments sud-ameéricains ont manifesté offi-
Flll‘!ll ment en faveur de la‘cause des Alliés. De
.‘H‘)J]‘ii,\';'ls troubles anfi-allémands ont éclaté au
DI'EsLi,

1‘l‘.t‘a Gréce, la situation devient de plus en plus
_Jut_l;;-lu. Le Gouvernement royal manceuvre ou-
Veriement contre. I'Entente qui, de son coté, pa-
rall enfin déeidée & prendre les mesures appro-
brices 4 la sityation. PRk

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE
|

L_i_(:[j':"f‘n'si\’e franco-hritannitue se poursuit vieto-
.l-\““"!t.&'m- sur tout le front. Les alliés harcelent
SHllemi sur de. nombreux points ef le forcent a

céder des positions importantes en dépit de ses
vigoureuses contre-affaques qui sont décimées par
les feux d'artillerie.

Le 20 avril, nos troupes ont continué a avancer
vers le Chemin des Dames et ont occupé le village
de Sancy ; elles ont aussi enlevé plusieurs points
importants sur le massif de Moronvilliers, malaré
la résistance acharnée de lennemi,

Le lendemain nous avons poursuivi nos progres
entre I'Aisne et le Chemin des Dames, ainsi que
sur le plateau au nord de Sancy. Une luite & la
grenade nous a permis de gagner du terrain dans
le secteur d’Hurtebise. Du 9 au 20 ‘ayril, le chiffre
des prisonniers allemands faits par les alliés sur
le front occidental dépasse trente-trois mille, et
le nombre de canons capturés pendant la meéme
période est de trois cent trente, 5

Les jours suivants, nos braves soldats fauchs-
rent toutes les attagues allemandes. en leur infli-
geant des pertes sanglantes et parvinrent 3 Pro-
gresser sur le platean de Moronvilliers et captu-
rerent un grand nombre de-prisonniers, ainsi que
quelques pieces dartillerie.

Nos alliés hritanniques ne restent pas inactifs.
Ils ont déelanché, le 23 avril, sur un large front
des deux coiés de Ia Scarpe, une brillante offen-
sive. Le village de Gawrelle, ses organisations
défensives s'étendant & plus de 3 k. 500 au sud
jusqu'au cimetiere de Reeux, sont tombés entre
leurs mains. Sur la rive gauche du fleuve, les sol-
dats anglais ont effectué une progression a Iest
de Monchy-le-Preux et enlevé le village de Gue-
Inappe. Pendant la nuit du meéme jour, sur la
route de Bapaume & Cambrai, les troupes britanni-
ques ont gagné du terrain i lest d'Epehy ; elles
ont atteint le canal de Sainf-Quentin aux environs
de Vendhuile. Plus au nord, les villages de Villers-
Plouich ef de Beaucamp furent pris. Le lendemain,
le hamean de Bithem, au nord-est de Trescault,
fut occupé, et un combat sur Iétendue du front
entre Cojeul et la Secarpe a permis. & nos alliés
de progresser. Les prisonniers faits par les «tom-
mies » depuis 'e matin du 23 courant atteiznent
plus de trois mille dont cingquante-six officiers.

Sur notre front d'Orient, ainsi qu'en Russic et
en Roumanie, les combats d’ariillerie et les ren-
contres de patrouilles sont nombreux.

L’artillerie antrichienne manifesie une grande
activité entre le Sarco et la Brenta » mais celle-ci
est avantageusement conirebaltue par les batte-
ries italiennes.

Dans la nuit du 25, sur le Carso, apres un hom-
bardement intense, l'ennemi a violemment attaqué
les lignes de nos alliés dans le secteur de Casta-
gnavizza, mMais il n'a pu réussir qu'd reprendre
un poste avancé qui avait 6té occupé la veille.

En Mésopotamie, la bataille, sur la rive droite
du Tigre, a confinué jusqu'd une heure avancée de
la nuit du 22 au 23 avril. De nombreuses contre.
attaques ont été effectudes par les Tures qui, néan-
moins, ont abandonné des positions fortement re-
tranchées et des abris blindés. Les troupes du gé-
néral Maude ont poursuivi l'enmemi ef ont pris,
le 23, la gare de Samara. Un riche butin esl tombé
entre les mains de nos alliés, de médme quun
grand nombre de prisonniers. )

Lofficler oénéral eammandant en chef les forces
anglaises d'Egynle a annoncé, le 17 avril, que les
troupes ont avaneé au nord de Wadi Ghuzzle et
se sont emparces des positions ‘avancées turques

suE un front de six milles ef demi et ont fait plus
de 200 prisonniers. : R ‘

Dans la nuit' du 20 au 21 ceurant, six destrevers
allemands, qui tentaient wn raid contre Dot
vres, furenf attaqués par deux batiments de Pa-
trouille anglais, et au moins deux, sinon trais. d
unités  ennemies, furent coulées: les autres sen-
fuyang a toute vapeur vers le Nord échapperent &
la poursuite grace a l'ebscurile,
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QUESTIONS DU JOUR

La Puissance Economique et Financiére
des
Etats-Unis de PAmérique du Nord
: (Swite) (1)

VIII. — Les Banques américaines

Les Etats-Unis sont au régime de la pluralite
des’ banques d'émission, mals ce regime a subi
de nombreux = changements qui- ont toujours _éte
provoqueés par des crises ﬁl}&gﬁleres.ng_ -f:_mctmr}g
nement des banques americames d'em-LS‘::l‘Oll 9({3
actuellement régi par la loi du 23 dec‘en?b}e 1913,
qui fut comme une conclusion de _la glal_lde ﬁu-
quéte et des innombrables polémicques auxquelles
la crise de 1907 donna lieu. S

Le systeme dune bangue unigue d'emission —
tel quil existe actuellement en Europe — uf{u‘.t dg
nombreux partisans, mais il px:esemau de_ 51‘311@11}'.
inconvénients pour une conafe(’ler.a‘tlon comprenant
. 48 Etats, jaloux. de leur }ﬂfl@pm}x.{l:_l.nce_ poht]xqt}_e,-
et ayant parfois des intéréts économigques 1res
différents. i

A la suite de lenquéte dirigée par le sénateur
Aldrich, le Congres séternisait dqn_s des dl.scus-
sions- interminables, quand le président \\{116_09,
installe & la Maison-Blanche le /L mars 1.‘.)13, éerivit
dans son premier message les lignes sp'n-‘antes’:

« Nous avons noté, avec un certain degre de
précision, les choses qui ont besoin ‘d’étre chang‘le-e-s
et voici quelques-unes des principales : ..U SYS®
teme de banque et un régime monétaire hases sur
le besoin que le Gouvernement avait de v-qn_d_rc a:-e?
obligations il y a cingquante ans, et partq&terpen
apte & concentrer le numeraire et a restreindre le
crédit, » : L

Le président Wilson, ayant compris que 1a.‘1e—
forme bancaire 4u’il préconisait dans son IMesSage
du 4 mars n'aboutirait que sur son intervention
personnelle, se rendit lui-méme au (llong}‘es lﬁ
28 juin suivant pour donner lec‘t_ur(-_: d'un s-e:c_on’c
message court, mais éunergique, Pinvitant & proce-
derreans délai & la réforme bancaire et moneétaire :

« Nos lois en matiere de bangque — dit-il dans
ce message — doivent mobiliser nos reserves et
ne permeftre, nulle part, la concentration en ’q.uel:
ques mains des ressources monétaires du pays, ni
Teur emploi pour des opérations spéculatives d'une
telle envergure qu’elles empechent, _p.araly.sent ou
arrétent - d'autres emplois plus légitimes ef plus
féconds. AR it

« Clest au Gouvernement lui-méme (ue doit étre
remis le controle du régime bancaire et des émis-
sions, de sorte ¢ue les bangques deviennent les ins-
truments et non pas les maitres des affaires, des
entreprises et des initiatives individuelles. »

Clest d’aprés ces principes que la loi créant e
systeéme des Federal Reserve Banlks fut votée par
fe Congres et promulguée le 23 dec’qn}bre’ 1913.

Ce systéme, qui a donné jusquici d’excellents
résultats, a pour objet de grouper, de soutenir et,
en quelque sorte, de contrﬁigr le crédit dps ban-
ques nationales. Le role de régulateur de la circu-
lation fiduciaire de ces institutions est confié &
douze Banques fédérales de réserve, fonctionnant
dans un district déterminé, et placées elles-némes
sous le controle permanent d'un conseil superieuxr
(qui est un organisme fédeéral. :

Le capital social de chacune de ces Bangques fé-
dérales a 6té souscrit par les bangues nationales
du distriet auquel elles apparfiennent, et pour ces

(1) Yoir I'Econogmiste Européen, n° 130'} 1310 et 1311,
des 6, 13 et 20 ayril 1917. :

.

dernieres institntions la souscription est obliga-
toire jusqu'a concurrence de 6 % de‘beu;r propre
capital, sous peine de perdre leur droit d’émission
fiduciaive. )
Les Banques fédérales émettent‘hbremput des
hillets avec la garantie d’une encaisse métallique
ne pouvant étre inférieure a 40 % de leur émis-
gion fiduciaire., En. février dernier, les douze
Banques fédérales avaient 1.460 millions de francs
de Dbillets en circulation, contre une encaisse mé-
talligue de 1.400 millions. Tl est difficile de conce-
voir une situation plus saine. S

Les Banques [édérales sont . controlées par le
Conseil fédéral de Washington, disposant d'un
pouvoir de surveillance presque absolu ; elles sont
administrées par un conseil d’administration de
neuf membres : six choisis par les bangues natio-
nales adhérentes et trois par le Conseil fédéral

L'appui et le surcroit de credit que les Ba;u;nr.‘s
fédérales donnent aux bangues nationales oni per-

‘mis aux opérations de ces derniéres de prendre

une plus grande extension. Ainsi, d'apres les sta-
tistiques officielles, le montant de leurs dépols
serait passé de 40.080 millions de francs au
1er mai 1912 & 55.680 millions de francs au
1¢r mai 1916. _

Pendant la méme période, les dépodts des bangues
d’Etat, des bangues privées et frusts compal
et des caisses d'épargne ont progressé de 57
millions a 74.755 millions de francs. Soit, pour l'en-
semble des banques et institutions de credit amé-
ricaines, une augmentation de dépGts — & quatre
années d'intervalle — de 32.850 millions de francs,
ou de 33 9. Mais Paccroissement des disponibilités
g'est poursuivi pendant-les huit derniers mois de
1916, car les dernieres statistiques publices por-
tent, au' 1 janvier 1917, le montant total des
dépots pour les mémes institutions a 19.226 mil-
lions de dollars, clest-a-dire & environ 97 millions
de franes. i

Bref, lannée 1916 a été une armée de grand
record pour Iindustrie bancaire des Btats-Unis, el
si lon considére les résultats obtenus par ]‘f-‘
soixante principales bangues privées et trusis
companies, on constate que pour un capital no-
minal de 10.141 millions de francs ces 60 établisse-
ments ont réalisé, pendant cet exercice, un béne
fice de 1.724 millions de francs, soit 17 %.

Les ressources financiéres de mnotre mnouvelle
alliée sont donc énormes et le Gouvernement de
M, Wilson pourra demander au peuple ameéricain
tous les milliards gui seront nécessaires pour lalre
triompher la cause du droit et de la justice.

IX. — Finanees publiques

Tes dépenses budgétaires annuelles de la Con-
fédération des Etats-Unis du Nord n’ont atteint
le chifire de 2 milliards de frames qu'a partir de
lexercice 1897-1898, en partie affecté par la guerre
contre I'Espagne. Avant cette épogue, ces dépenses
oscillaient entre 1.600 et 1.900 millions de francs
maleré la progression extraordinaire des pensions
accordées aux anciens combattants de la guerre
de Sécession, ou & leurs familles, et dont le }l'l‘[:}_l;
tant séleva en dix années (1883 & 1893) de &
& 797 millions de francs. i

Entre lexercice 1903-1904 et Dlexercice 1913-1914
qui précéda immédiatement la guerre, l.e‘s' dn,:cl;;
ses publiques progresserent de 3.630 millions te
franes a- 5225 millions. Il ne sagit ici que des
déperises fédérales votées chagque anmnee par le
Congres et centralisées par le Trésor de Wa-
shington. ; L

Le budget de la Confédération doit faire lat
qux dépenses des ministéres de la Guerre, de la
Marine, des Postes, des Finances, de 1-’11‘1'ti11‘1_uu1‘:‘
des Pouvoirs législatifs, etc..., mais il recoit, POU*
ces divers services, les droits de douane, les ¢

cottes postales, les contributions intérieures, cow

ey
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prenait les taxes sur les spiritueux et boissons,
sur le tabac, le timbre, I'impot sur les revenus
des corporations, l'impoét sur les revenus des par-
ticuliers, ete.... :

Ces dépenses et ces vecettes sont exclusivement
du ressort du Gouverhement fédéral, chacun des
Etats formant la Confédération — dont l'adminis-
tration est autonome — ayant son hudget parti-
culier alimenté par des ressources locales, ahso-
lument comme cela se passe actuellement pour la
Suisse, e comme cela se passait pour I'Allemagne
avant la guerre.

Les budgets de prévision votés par le Congres
américain présentent les augmentations suivantes
pour les dix années qui ont précédé la guerre :

Recettes fedérales des Etats-Unis

Augmentation
Nature des recettes 1908-04 1913-14 en 1913-14
Millions de francs %
1.307  1.462 @ 4 155 1i.8
1.164 1.900 -+ 736 63.2
78 1.440 £ 723 1005
298 311 + 83  86.0

3417 " 5118 L 1.696 496

Inire les deux exercices les recéttes fédérales
ont augmenté de 1.696 millions de francs ; mais si
lon déduit de ces receties le produit des postes
que l'on ne doit pas considérer comme une
charge fiscale, et si Pon tient compte qu'en juin
1914 la population des Etats-Unis était évalude a,
100.399.000 habitants, contre 81.752.000 en juin 1904,
on constatera que les dépenses fédérales, dont le
talﬂv;:u c1-d-gssous va nous donner le détail, n'ont
wuté aux citovens des Etats-Unis que 33 francs
par téte en 1904 et 86 fr. 50 en 1914 - :

Depenses fédérales des Etats-Unis

Diff‘rences
en 1913-14

Nuture des Dépenses  1908-04 1913-14
(Millions de francs 9
P|_011V=’rh' législatif, 59 68 : 9 15/?‘2
Finances Kik 550 76 16.0
(ruo!'rv 587 879 =00 AL
Marine D18 702 184 ' 35 b
Postes 761 429 668  87.7

836 .082 246 929 4
Rl 251 _174 fl 30
Lverses.., ; g 145 344 1991379

Totales 3.681 5.228 +1.897  43.9

Mais la guerre mondiale a déja eu une réper-
tussion trés sensible sur le bud}get de la Colljw(%;
iuqhun,‘ car les dépenses de prévision votées par
le (.on‘qres‘; pour l'exercice 1917-1918 ont été portées
4 2. I_f?(j millions de francs pour le ministere de la
délei@ e, contre 879 millions en 1913-1914, et celles
(’ont({»u')“q?‘me' militaire & 1.913 millions de francs,
l;\:el'él. 1rjO2 millions pour 1913-1914. Enfre ces deux
B uw}fﬁm, et pour ces deux ministéres seulement.

C‘?‘d_on‘tat%on atteint 2.438 millions de francs.
On;‘h.l:ml(lttlltlllde- de I'Allemagne qui a poussé le
o lpé(b americain & prendre ainsi ses precautions,
ke _Vt!yen-emen_ts viennent de prouver qu'il avait
wmt_'-ﬂt‘lmen't raison. D'ailleurs, les chiffres précé-
flé\’ﬂilf])llrmvenlt que le Trésor fédéral a de la marge
: H{L;S_hnf_-}'l, car, jusqu'a ce jour, les citoyens des
Puisqui] i& qnt été dps contribuables privilégiés,

e g nl’pm: paye, par téte dhabitant, que
(111‘811"18‘7!-“m'p6ts fédéraux en 1913-1914, alors

T cik1875 ils payerent déja 35 francs.
éliﬁqneu get de la Confédération n'éfait a cette
pnpum'que dell.G{)'O millions de franes, mais sa

0N atteignait & peine 45.700.000 habitants.

L'Aide Economique des Etats-Unis

Du fret — Des prqduits alimentaires et des matiéres
premiéres — Du créd ¢

/.

Abstraction faite de toute considération dordre
militaire, les Etats-Unis d’Amérique rendront de
précieux services aux nations de I'Entente et avan-
ceront ainsi I'heure de la wictoire finale sur len-
nemi commun 1o en assurant rapidement du
frét & ces nations ; 2° en leur réservant, par prio-
rit¢ sur les pays neutres, excédent de leurs pro-
duits alimentaires et de leurs matiéres premiéres ;
3° en leur ouvrant, & un taux modéré, les crédits
nécessaires pour régler leurs achats sur territoire
fédéral ; 4o enfin, en prenant, d’aceord avec elles,
des mesures efficaces pour resserrer le blocus deés
empires du centre. ‘

Ces quatre questions paraissent dautant plus
aisées & résoudre qu’elles ont été admises, en prin-
cipe, par le président Wilson et par le Parlement
américain, et qu'elles sont énergiquement conseil-
lées par 'immense majorité des journaux des Etats-
Unis. ;

"o

Le répertoire du bureau Véritas établit que 1ef-
fectif des navires & vapeur de commerce battant
pavillon étoilé et supérieurs & 100 tonneaux nets a
progressé de 1.114 unités en 1914-1915 réprésen-
tant un total de 1.535.000 tonneaux, & 1.309 navires
et 2.053.000 tomneaux en 1916-1917.

Sous linfluence de la hausse des frets et du dé-
veloppement des expertations indigenes, les ar-
mateurs de New-York, de Boston, de Philadelphie,
de San-Francisco, etc., ont lancé 164 vapeurs jau-
geant 361.288 tonneaux -en 1916, contre 801 ba-
teaux et 144.182 tonmeaux en 1915.

Ce sont des cargos de forte dimension que les
chantiers américains fournissent actuellement, car
an ter janvier 1917 ils en avaient en construction
294 représentant 1.002.398 tonneaux (moyenne
3.410 tonneaux) confre. 240 unités et 639.817 ton-
neaux (moyenne 2.666 tonneaux) au 1 janvier
1916.

Les dernieres dépéches nous annoncent, en outre,
que la participation des Etats-Unis & la guerre
mondiale a provoqué un surcroit d'activité dans
I'armement, et on estime déja que leffectif de la
marine marchande & vapeur américaine, vers le
milien de 'année courante, dépassera certainement
de 500 000 tonneaux la derniere évaluation du bu~
reau Véritas,

w0k

A cet effectif national viennent maintenant sa-
jouter les 108 bateaux a vapeur allemands, dune
capacité totale d'environ 654.000 tonneaux, que le
gouvernement américain a' saisis dans ses ports
et dont — & des conditions gqu’il déterminéra lui-
meéme — il peut faire profiter les mations alliées.

Comme on devait s'v attendre, les équipaces al-
lemands. sur l'ordre formel de Teur gouvernement,
ont saboté ces navires avant d’en éfre débaraués ;
mais en raison de la surveillance exercée par les
autorités américaines les sabotages n'ont généra-
lement consisté qu'a des enlévements de certaines
pieces de machinerie que-les mécaniciens: améri-
cains — au moins aussi habiles que les mécani-
ciens boches — remplaceront facilement.

Une dépéche de New-York, en date du 21 awvril,
dit en effet que les ingénieurs chargés par le gou-
vernement d'examiner I’état des bateaux alle-
mands saisis ont déclaré qu'un certain nombre se-
raient réparés en quelques semaines et que tous
pourraient reprendre la mer .avant six mois.

La question du fret est la plus importante de
toutes celles que la guerre souléve dans les nations

AL
(A suivre,) EbMoND THERY,

de I'Entente. Le gouvernement américain ne 1i-
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gnorg pas ; c'est polrguoi nous pensons qu'il met-
tra a4 la disposition de ses alliés d'Burope — &
des conditions & régler ail mieux — les mavires al-
lemands saisis et une partie de la flotte ameéri-
caine qui fréquente, en ce moment méme, les ports
des pays neutres européens : Espagne, Hollande et
pays scandinaves,

"

La question du fret est d'ailleurs tres -étroite-
ment liéeé a celle du commerce des p}'odu}t_s ali-
mentaires et des matiéres premieres necessaires a
Tindustrie. La guerre a suscité dans les pays bel-
ligérants des difficultés de diverses natures —
raréfaction de la main-d'ceuvre, pénurie des atbe-
lages et des transports par vole ferrée, manque
d’engrais, etc. — qui y ont provoqué une crise agri-
cole dune intensité sans précédent dans l'histoire.
Cette crise est également subie par lés pays neu-
tres travaillant pour les pays belligérants, parce
que leurs nouveaux salaires industriels y détermi-
nent la désertion des campagnes.

° La conséquence de cet état de choses, cest que
les récoltes, de 1916 ont été partout inférieures
3 celles de 1915 et que Pannée 1917 se présente
déja comme une année de famine mondiale.

Mais ce redoutable fléau sera beaucoup moins
4 craindre pour les nations de I'Entente gue pour
les empires du centre si ces nations — qui ont deja
&4 leur disposition les excédents de production ali-
mentaire du Canada, de I’Australie, des Indes an-
glaises et de PAfrique du Nord (Tunisie, Algérie
et Maroc) — ‘se mettent d’aecord dvec les Etats-
Unis pour recevoir leurs exportations agricoles
par préférence sur les pays mneutres:

‘Pendant la derniére année fiscale, les Etats-Unis
ont vendu & I'étranger pour environ 6 milliards
d’articles alimentaires et pour plus de 5 milliards
de matiéres premiéres nécessaires a lindustrie
coton; pétrole; cuivre, cuir, acier, houille, ete.

La vente de ces produits divers doit étre réser-
vée aux nation alliées a des conditions convenues
et leur transport effectué par les bateaux alle
mands saisis dans- les ports ameéricains et armeés
contre les sous-marins.

Depuis le commencement de 'la guerre les
grandes nations de I'Entente sont fortement débi-
trices des Etats-Unis; cefte simple constatation
montre Plutilité des avances que la confédération
va leur consentir.

Lexcédent de la balance commerciale -améri-
caine pour les années 1914, 1915 et 1916 s'est tra-
duit par un solde créditeur de 25 milliards 950 mil-
lions de francs, auxquels il @ convient d'ajouter
415 millions de métal argent exporté solt  un
total de 26 milliards 365 millions de franecs.

Les statisticiens américains ont calculé que cette
somme formidable a é&té réglée de la facon sui-
vante 3 :

* Millions
de francs
3:936
11.680
10.750

Or importé aux’ Btats-Unis: ...l e
Titres américains rachetes a l'étranger.
Crédits consentis aux pays débiteurs. .

Totalis..i..... 26,365

Le contrble douanier détermine rigoureusement
la valeur de lor importé ; les crédits ouverts aux
pays débiteurs, sous des formes diverses, peuvent
également s’inventorier avec précision’ (car sur les
10 milliards 750 millions indiqués ci-dessus FAn-
gleterre, le Canada, la France, ia Russie et 1'lta-
lie figurent pour plus de 9 milliards et demi), mais
le montant effectif des titres nationaux rapatriés
ne résulte que des calculs approximatifs.

Quoi qu’il en soit, le capital de la dette améri-
caine (titres de chemins de fer, valeurs indus-
trielles, actions de banque, ete.) placé & l'étranger,

qui était évalue a 52 milliards et demi de francs
en 1912, ne doit pas deépasser aujourd’hui 10 mil-
liards. ;

Les Etats-Unis peuvent donc ouvrir de larges
erédits aux nations de I’Entente, d’autant plus que
¢os crédits serviront surtout a payer les marchan-
dises «ue ces nations leur acheteront jusqu’a la
fin de la guerre et continueront de leut achoter
meéine aprés la paix victorieuse, car Nous espérons
bien que lalliance des quatorze nations aujourd’hui
groupées contre la rapacité teutonne subsistera sur
le terrain économique,

ES
£

T'accord & intervenir entre les Etats-Unis cf les
nations alliées, relativement aux  trois questions
précédentes, doit nécessairement aboutir & 'adop-
fion de niesures énergigques communes, ayant pour
objet de rendre plus sévere que par le passé l'en-
cerclement de I'Allemagne et de ses complices,

C'est, en effet, par considération pour le com-
merce des Btats-Unis que les croisiéres anglaises
laissajent passer & destination de la Hollande et
des pays scandinaves des produits alimentaires
et deSs 1eatiéres premieres dorigine américaing
dont une bonne partie était ensuite réexporice en
Allemagne, ainsi que des statistiques officielles vé.
centes ont trés nettement établi

Mais voici «ue le Sénat de Washington veul
faire cesser cette pratique en donnant au prési
dent Wilson le droit d'interdireé les exporiations
vers les pays suspects de contrebande au profii de
PAllemagne.

(est pour abréger lés épreuves terribles dé-
chainées sur Phumanité par la féroce ambition des

Hohenzollern que le président Wilson et le ficuple

américain sont vehus prendre place aux coiés des

nations alliées. Entendovs-nous done rapidement

avec nos nouveaux alliés ef resserrons le blocus.
(Le Matin.) Epvond THERY

Leés Billets des Régions envahies

Un des plus ardus problémes financiers de lo
guerre préoccupe brusquement le gouvernement :
c'est l'échange entre les mains des Frangais rapi
triés ou libérds, des billets émis dans les pays
otcupés, contre la monnaie francaise. Le probleme
est grave, difficile et surtout urgent. Sa grayité
résulte de limmense quantité de billets ainsi émis ;
gon urgence vient du fait que les lamentables rapi-
triés ou libérés ne possédent pas autre chose at
monde. Les diverses formes sous lesquelles ¢ st
exercé le brigandage des Allemands n'a L L
nos malheureux compatriotes, de tous leurs biens
ot de toute -leur fortune, que ces ~nouvealt
chiffons de papier, sur lesquels la justice et Ihu
manité commandent au gouvernement francais de
reconstituer leur vie.

%
R

Poup se rendre un compte exdcy du probleme, 1?
importe de connaitre les conditions dans lesquelles
ont &6 créés ces billets. :

Ouand les Allemands soht arrivés dans 10g \‘l];
les du Nord, ils ont commencé par y ]‘a:jf.h-r l_QUj-
Pargent sous toutes ses formes. Ge qu'ils JUfrr:l}[‘”i
devoir payer, pa¥iii les choses qu'ils _pl’_t‘.nﬂli‘“
ils le réglaient en bons de réquisition ; si bien (ue
toute monnaie ayant rapidement disparu, totit tra:
fic était rendu impossible. Les commurnes dm-eﬂé-
alors créer du, papier-moinnaie, en eoupures d‘t\
de diverse importance et les chambres de commer
ot autres collectivités. responsables et solvables 1©
imitdrent. La garantie de_ces billets était des ti®
déposés, des immeubles désignés, le crédit des n0r
tables, la solvabilité des magistrats de la commu®
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ot des haubes personnalites (ui s'éngageaient ped-
connéllement. Mais bhientot, devant les exigences
iles Allemands, & cause des impots dont ils acca-
blajent les communes, & cause des amendes qu'ils
faisaient pleuvoir sur les villes, il fallut émetive de
telles quantités de billets (que tous les gages que
pouvaient donner les habitants des communes se
{rouverent insuffisants a les garantir.

On imagina alors de faire des groupemerts
manicipalités et ce me furent plus seulement

de

_ des villes, petites ou grandes, mais des régions (ui

smirent du papier. Mais ld rapacité des Allemands
ravait pas de bornes et grandissait encore plus
vite que la facdulté des habitants & se créer des res-
sonrces. Les amendes et les impots augmentaient,
qugmentaient toujours et pour que les habitants,
(uoigl’épuiseés, ne pussent refuser de les payer, les
ennemis emprisonnaient les notables, les riches,
les gens en vue, Jes gardant sous les verrous, les
tarturant meéme jusgu’a paiement complet. On se
renid compte de ce que, sous un pareil régime, les
communes ef les départements durent s'endetter et
cmettre des billets. Et quand les habitants avaient
livie tout ce quils possédaient pour servir de ga-
rantie aux hillets, la Kommandoatur, presque tou-
jours, volait les gages, les envoyait en Allemagne,
ol les Templacait par des bons de réquisition, par-
fois pat un simple recu. Pour tois leurs biens, meu-
les ot immmeiibles, nos compatriotes du nord n’a-
vaient plus que ce papier — qui depasse, on ne

sait de eombien, sa couverture.
Tn pays envahis, les Allemands lui ont imposé,
naturellement, cours forcé; et tant que durera leur
cupation, 4l peut servir encore & des échanges.
que devient, en France, le rapatrié qui ne

posséde que ce papier ?

.6 pouvernement francals, sans reconnaitre,
bien cehtendu, la légalité de cette singuliére mon-
nale, ne peut ignorer qu'elle représente toute la
fortune et surtout tous les moyens d'existénce de
nos  compatriotes libérés.

3
Lo

Une double mesure s'imposait immédiatement &

lui : faire vivre nos compatriotes et déjouer les
{randes.
~Toute la complexité du problefie vient de la
teuxieme  condition,
_ 51 I'Etat francais s'était mis simplement & rem-
bourser en bonne monnaie légale un papier-mon-
naie mal défini, pas garanti et, circenstance
particulisrement: dangereuse, fabriqué par un
eiilemi © sans honmétetd ni conscience, il aurait
institué une prime #- Pescroquerie, il atrait vu
aifluer 4 ses caisses des milliards de ce papier —
envoyés. directement des fabriques allemandes.
In meme temps qu'il se défendait lui-meme,
I'fitat  devait aussi’ -défendre nos = compatriotes
contre les agioteurs et usuriers qui auraient éte
lentés de spéeuler sur leur détresse. Pour toutes
ces rdisons il importait avant tout didentifier et
compter exactement : 19 les rapatries, 2° les billets
en leur possession. W

Le gouvernement avait un précédent dans cette
VOIB ¢ les mesures adoptées et mises en prafique,
i"‘l'lllﬁ”uil“ﬂ.ﬂ, en faveur des Francais du Nord
rapatriés ‘par la Suisse. Le gouvernement lui-
méme lés o nettement exposées
rapatriés a la frontiére suisso-francaise, les billets
admis & Téchange sont teux émis par les villes,
It les commiunes, par lés unions ou syndicats de
communes et par les chambres de commerce, &
Fexclusion de tous autres. :

Led  personmes antorisées &4 bénéficier  de
Péchange sont celles qui possédaient les billets au
Inoment de la libération de leur reésidence. Celles
qui recoivent des bhillets par des intermédiaires
ne peuvent; bien entendu, en obtenir I'échange, et

a larrivée des’

par la se trouve abolie d'avance lindustrie dies
[raudenrs ouw usuriers. -

Le montant de l'échange est, pour chague quin-
zaine, de 50 francs par personne de plius de seize
ans. et de 15 francs par enfant. Afin de facilifer le
paiement des premieres dépenses qu'ont a faire
Jes intéressés, les échanges des deux premigres
quinzaines sont doublés et portés & 100 francs et
30 francs par personne et par enfant.

I'échange # une caisse du Trésor (perception,
receftes des finances, trésoverie générale, a Paris,
aisse centrale du Trésor) est subordonné a la dé-
livrance préalable d'un « certificat d’échange ».

En ce qui concerne l'accomplissement de cefte
formalité, il y a lieu de faire une distinction.
Ceux des habitants qui sont restés dans la zone
reconquise regoivent le certificat par les soing des
payeurs aux armeées gqui sont charges deffectuer
également les échanges Dimensuels. A ceux qui
se rendent dans la zone'de lintérieur, le. certificat
est remis dams -les bureaux qui ont été spéciale-
ment installés aux points de passage, pres de l'an-
cien front, et qui fonctionnent dans les mémes con-
ditions que le bureau établi @ Evian pour les ra-
patriés par la voie $uisse.

Certaines personnes, dans la héate et I'émoi de
la, premiére libération, ont pu gagner lintérieur
sans avoir recu le certificat. Celles-ci ont & en
faire 'la demande écrite & la préfecture de leur
nouvelle résidence. Elles trouvent, & cet efiet,
tous les renseignements auprés du maire qui cer-
tifie, d’aillesurs, leur qualité de réfugiées, la com-
mune libérée d'ont elles sont arrivées et le nombre
de personnes 3 leur charge. Il leur appartient
ensuite de faire reconnaitre tous leurs billets par
le percepteur (ou le recéveur des finances) qui les
compte et en inscrit le montant sur la demande.

&*®
£

On voit par la gue le gouvernement a déja éta-
bli une 'tradition dans ce singulier service. Les
mesures prises au sujet des rapatriés peuvent
slappliquer compléetement aux récupéres : certifi-
cats d'origine des -personnes et des bhillets; pre-
cautions potr empécher les fausses déclaratioris
de billets ‘et pour éviter que les mémes titres
soient déclarés deux fois. Le mieux serait de les
estampiller ou de les remplacer par un recu. au
moment de la déclaration.

Le plus'grave danger, et celui- contre lequel on
parait jusgu'ici sétre le mieux défendu, était
Pafflux en France des billets fabriqués wpar les
Allemands. On peut assurer que jusquia présent
TEtat francais n'en a remboufsé aucun gue Sson
propriétaire, n'ait possédé légitimement. Les Alle-
mands nont pu faire passer ni escompter aucun
de ceux qulils n'ont que la peine de faire impri-
mer, et pour qui connait la ruse que le Boche est
capable de mettre au service de sa rapacité, les
autorités francaises méritent des félicitations
pour leur vigilance. Elle ne se relachera certaine-
ment pas.

Mais, comme on se l'imagine bien, les mesures
décrétées par le gouvernement pour permettre aux
rapatriés du Nord de subsister momentanément
ne résolvent qu'un des cotés, et le moindre, de la
question. Apres la guerre, nous nous ftrouverons
en face des populations de sept ou huit dépar-
tements les plus riches, qu'on aura dépouillés de
tout et dont toutes les fortunes, grandes ou petites, -
se seront fondues en ces billels émis par ceritaines
et dentiines de millions — par milliards méme.

Il importe de préparer deés & présent la solution
de ce probleme, I'un des plus graves de lapres-
guerne, :

Georges BOURGAREL,
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Les Recettes des Chemins de fer Frangais

Les résultats des recettes de nos grandes Com-
pagnies de chemins de fer viennent d'étre publiés
pour le mois de février 1917. Les recettes brutes
réalisées sur les cing grands réseaux non affectés
par la guerre pendant le deuxiéme mois de 1917,
s’établissent ainsi, comparativement aux mémes
mois de 1914, 1915 et 1916 :

Recettes brutes des Grandes Compagnies francaises
de chemins -de fer :
Mois de Février
Compagnies 1914 1915 1916 1947

(Milliers de francs)

5281y 15,049 5:500-+ 4. 309"

16.794 - 16.878 18.378  14.926
44 006  38.175 46.000  37.000
21.782° R1.770 25.720 22.858
11.388  10.005 11.066  9.767

Totaux 99.231. 91.372 106.673 88.859

Comparé avee le mois de février 1914, année nor-
male, le méme mois de 1917 est en diminution
de 10.372.000 fr., soit 10,4 %, et sur février 1915,
septiéme mois de guerre, il présente encore une
‘moins-value de 2.513.000 fr., soit 2.7 %. La compa-
raison rigoureuse avec février 1916 ne peut s'éta-
blir, car 1916 étant bissextile, ledit mois a eu
29 jours. Nous reviendrons d'ailleurs plus loin sur
ce point.

Les recettes hrutes de ces cing grandes Compa
gnies se décomposent ainsi :

Recettes brutes totales des Réseanx de 'Efat, du P.-L.-M.,
de ’Orléans et du Midi
Février

T ——————ee,
Racetles brutes 1914 1915 1916 1917

(Milliers de francs)
Commerciales 99.231 78.678 | 86.856 . 72.932
Militaires A 17:699 1 20817 16,127

Potanx. 4.3 sy 99.231  91.372 106.673 88.859
Vioici d’autre part les chiffres du trafic des Com-
pagnies du Nord et de I'Est qui sont trés sérieuse-
ment affectées par l'occupation allemande ef les
opérations militaires :

Recettes brutes: Mois de Février
Nord

e ey
Recettes brates 1914 1915 1916 1917

(Milliers de francs)
(lommerciales...... 24.7930 7.515 8.624 6.750
Militaires » 4,250 8.1387 9.244

Totaux 24.730 11.765 16.761  15.994
Est

e et
Commereiales 22.37  7.590 -, 8.4bl T 6bh
Militaires ... » 4.250 3.706 - 13.202

22.375  11.840 12.157  20.856

I’augmentation des recettes militaires sur ces
deux réseaux est en relations directes avec la lon-
gue préparation militaire qui, tant sur le front
anglais que sur le front francais, donne actuelle-
ment de si bons résultats.

Les receftes commerciales brutes de mnos sept
grandes Compagnies de chemins de fer en février
1917, se comparent encore ainsi avec celles de fé-
vrier 1914, derniére année normale : )

Recetles brutes des transports commerciaux ;
Mois de Février
1914 1917  Différence
; (Milliers de francs)
Hitgt AR 5.261 8.764 — 1.497
Ouest HEtat 16.794 18.863 =~ 3.431
RSt MBHE b i PR 44,006 B80.000 —14.0u6
Oriéans 21.782 16.983 — 4.790
11.388 8,622 — 2,766
24,730 6,750 —17 980
22.375 7.604 --14.721
Si on ajoute pour 1917 les recettes militaires aux
recettes commerciales proprement dites, on obtient
des totaux comparables a ceux de 1914 :
Recettes brutes totales : Mois de Février
1914 1917 Différence
(Milliers de francs)

2 9.261 4,309 — 952
Ouest-Etat 16.794 14.926 — 1.869
P.-L.-M 44 006 37.000 — 7.006

21.782 22.808 4+ 1.076
11.388 9.767 — 1.621
24.730 15.994 — 8.756
22.375 20.856 — 1.519
Enfin, pour compléter ces chiffres, nous don-
nons ci-dessous les différences constatées pour les
cing derniers mois comparés aux memes mois
d'une période normale 1913, pour octobre, n
vembre et décembre, et 1914 pour janvier et fé-
vrier derniers :

Octobre Novemb. Décemb. Janvier Février
— — iy — : ]
(Milliers de francs)
Etat A, R... 603 - 926, 1.135 + 789
Ouest-Etat . h -15.966 -- 3.455 -+2.383
P.-L.-M.... ; +6.810 - 8,034 43582
Orléans. ... +8.410 -+ 8707 +7.523
Wiidis e ds : +1.157 — 1.480 --1.220
Nord i 372 —6.235 —10 419 - 6.903
-+ 124 — 4670 + 155

En analysant les recettes ‘du mois de
dernier (1), nous constations avec satisfaction que
les transports commerciaux par voie ferrée repre-
naient peu ‘a4 peu une allure normale, et méme
nous faisions suivre le tableau ci-dessus de cetic
appréciation : « Ces chiffres, véritable indice de
I'activité économique de notre pays, sont dune
lecture réconfortante et la preuve, au trentiéme
mois de guerre, des efforts continuels faits pour
rétablir sinon la prospérité d’avant aout 1914, du
moins une excellente situation eu égard aux
temps troublés gue nous traversoms. »

Mais d'un mois a l'autre, les choses sont bien
changées — d’ailleurs sur fous les réseaux. A
que nous venons de le voir, les recettes commel
merciales brutes de nos grandes Compagnies pré-
sentent pour le mois de février dernier, une dimi-
nution appréciable sur les mois de féyrier 1914
1915 et 1916. Afin d’avoir les bases d'une compa-
raison rigoureuse, mous avons dressé le tableau
ci-dessous donnant les moyennes quotidiennes des
recettes commerciales pour lesdits mois :

Moyennes quotidiennes des Recettes commerciales
g du mois de février
Différence enfre
A e
1915 1916 1917 19151916 1916-1917

Compagnies

(En milliers de francs)
672 612 + 68 — 60
1.276 1 071 —R05
690 607
345 308
20741
203 273

3170 3.573 38.112 / 461
Ces chiffres sont frappants : en effet, alors que

(1) Voir I'Economiste Européen, n° 1307, du 23 mars 1917,
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- reomiap 1015 4 février 1916, la moyenne des recet-
(::i IL‘:dgﬁrﬁ"iarcialues vrogressait de 403.000 francs, soit
T-}] o, elle diminuait-de février 1916 au deuxieme
i de 1917 de 461.000 francs, soit pres de 13 g,
12.9 o/ exactement. i ;

Cet état de choses est di & la n ou.\_-‘e.lle 1‘eg14emen-‘
tafion gouvernementale en vigueur : depuis le fer
février, les produits & transporter sont classés en
trois catégories distinctes, de premieére, deuxicme
¢t troisieme nécessité. Cette nouvelle disposition
prise dans un but utilitaire, nous n’en doutons
pas, @st peut-étre excellente en principe. mais de-
vra btre remaniée, afin de mieux congilier les in-
jartts économigues intérieurs avec ceux de la Dé-
fense Nationale dont ils sont solidaires. Il faut que
tout marche’ de paiz, et surtout ne pas paralyser au
dedans la reprise de l'activité économigue, qui nous
permettra de continuer la lutte dans de meéilleures
conditions.

Ce deficit; qui atteint toutes nos grandes Compa-
onics de chemins de fer, va donner plus d'acuite
2 la question du relévement légitime des tarifs
dont le Parlement est saisi- depuis le mois de dé-
cernbre dernier.

Nous ne reviendrons pas sur ce point ; nous
dirons simplement qu'il ne faut pas perdre de vue
que depuis Pouverture des hostilités, les conditions
dexploitation ont beaucoup changé par suite des
transports d’ordre militaire qui ont un tour de
priorité sur les transports commerciaux et qui ne-
cessitent un matériel considérable ; et que, d’autre
part, de nouveiles charges sont venues majorer les
rais des compagnies par suite de l'augmentation
onsidérable des prix du combustible et autres
matieres premiéres, de la raréfaction de la main-
d'csuvre, des contributions allouges, etc...

R. MAGAUD.

12 Economiste Parlemeniaire vient d’interviewer
sur cette question M. David-Mennet. - Personne
wétait plus qualifié que le trés distingué président
de la Chambre de Commerce de Paris pour emettre
un avis sur ce gros probléme, Voici la réponse de
M. Dayvid-Mennet

« Je suis; je vous le déclare nettement, partisan
« du relevement. ;

« Au- point de vue du commerce, je .reconnais
( que ce sera-une charge, et une charge onéreuse.

« Mais il est impossible de ne pas. accepter 'obli-
gation de ce relevement. v

« Il saute aux yeux des moins prévenus, et &
« pius forte raison de ceux qui ont la lourde

tache détre meélés de pres a la vie économique,

que les Compagnies de transports ont, du fait

la guerre, beaucoup plus de frais et éprou-

¢ vent les plus grandes difficultés. Il faut denc,
en toute justice, leur accorder la rémunération
« des services qu'elles rendent, d’aprés ce quils
leur cotitent.

« Qu'arrivera-t-il si on ne se décide pas & effec-
« tuer le reldvement des tarifs? .

« On mettra ipso facto les Compagnies en défi-
cit, ou plutét on' augmentera ce déficit dans d’in-
quiétantes proportions et, fatalement, elles se-
¢ ront amenées & recourir a l'aide de I'Etat, ce
qui_ aurait le double inconvénient suivant
1° Pobligation pour les contribuables de sup-
porter, de ce chef. des charges nouvelles qu'il
serait bien préférable de faire supporter aux
voyageurs ou aux marchandises transporiées ;
2 Tobligation pour I'Etat de venir en aide aux
Compagnies ; il sera ainsi tenté d’augmenter sa
mainmise sur elles et de sorienter vers le 1é-

gime de la nationalisation des chemins de fer,:

qui a donné des résultats si coliteux pour les

Cheming de fer de I'Etat, et le commerce §o0ppo-

sera avee la derniére énergie & cette dangereuse
« mesure;

' Comptes courants de Paris

« Remarquez gu'en parlant de relevement des
tarifs, 'je vise tout spécialement 'I'état actuel,
cest-a-dire le régime du temps de guerre et, &
ce point de vue spécial, comme en toutes choses,
le public doit bien se persuader qu’il doit payer
les services publies: d’aprés leurs prix de re-
vient actuels et me pas avoir la prétention de
comserver les prix davant-guerre en laissant
I'Etat et les grandes administrations porter tout
le poids des augmentations contre lesquelles,
je vous le répéte, il n'est au pouvoir de personne
de réagir. »

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE :
‘Situation hehdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES 19 avril 1917 | 26 ayril 1917

AGTIF
Encaisse de ‘&= Bangue @ <
en Caisse .284.816 734 | 3,294.524.230
947.671.846 | 1.947.671.846
232 4%8 HEG | 5 242 196 076
257.913.473 256 595 3535

5.490.402.03% | 5.498.791 431
Disponibilité a I'étranger....... . .| 792 194.056 B84l.115 573
4ffets echus hier.a recevoir a ce jour 0930.21% 845 068
"Effets Paris.... 208.1145.481 234 054.984
Portefeuille Paris { Effets Etranger.. 1.448 £93° 1.645 016
Effets du Tresor 238 819 77.428
985.303.399 264§ 623.294%
np 3 g 364.400 B18 262 145.797
fiffets proroges | B92.645.908 |  690.523.744
Avances sur lingots a Paris......... 12,874 w0 f 12 874 w00
Avances sur lingots dans les suceurs. . et
Avances sur litres & Paris 638 425.376 63| ?-16 i'.:a
Avances’'sur lilres dans les sucours 531,003 185 525,789 469
Avances a UEfat ..., 0 ... : 200 000,000 200.000.000
Avances a I'Etat (Loi de 191 .-| 9.900.000.000 | 9.900.000.000
Avances teniporaires an Tréso 5.000 5 000
Bons du Trésor frangais escomples
pour avances de I'Etal aux Gouver- )
nements etrangers 1270.000.000 | 2 285.000.000
Rentes de la Reserve 10.000 000 000 000
Rentes de la Reéserve (ex-banques):. . 2.980,750 P 9.-4§J,75(J
Rentes disponibles 99 163,769 163 769
Rentes immobilisées 2 100.000 000 .000.000
Holel et mobilier de (a Banque...... 4 000.000 4.000.000
[mmeubles des succursales........... 42.161.089 42,173 804
Depenses d'administration de la Ban- 3 -
que el des succursaies 14.949 963 15.875.735
Emploi de la réserve spéciale . i 8. 407 137 8.407.137
Divers 435.2%8 117 462 K43

2,304 937 633 [22 394 749

PASSIF ]

capital de la Banque 182 500 000
Béneéfices en additions an capital... .. 8.450 647

N Loi du 17 mai 1834...... 10.000,
REServes } py fanques département. 2.980. 75
mODILETes| o dy 9 juin 1857 ..... .. 9 195.0
Reserve immobiiiére de la Banque. . 4.000
Réserve speciale ...... R 8 407.
Billets au porteur en circufation ... 001 718 &8:
Arrerages de valeurs déposées ....... 13 71t
Billels & ordre el recenisses..........
Comple courant du Tresor

>
oo

> o
20 20 s OB © 30 bD

Gomples courants dansles succursales 969 607
Dividendes a payer. .........o.ceeaias 4 491 .8¢
Escomple el intéréts divers 52,201
Réescomple du dernier semestre.... 18 376
Divers 415.129.4

22.304 937 633 122 394 600

Comparaison avec les annéea précedentes

30-avril |30 juillet] 29 avril | 27 avril | 26 avril
1914 | 1914 1915 1916 1917

miliions | millions | millions | millions | millions

Sirculation 6.038. 6.683.2 |11.584 3 [15.278 0 [19.009.9
Encaisse or 3.646. 4.141.3 | 4.168.9 | 4.803.6 | 5.242.2
- argent.. .. 629.6 625.3 376 6 358. 256.6
Portefeuille 1.647. 2.444.2°| 2.789 2 | 1.988 1.753.8
Avances aux partic. 709. 743.8 634.5 | 1 218. 1.170. 4
— i 'Etat . .. 200. 200.0 | 5.400.0 | 7.900. 10.100.0
Nompt. cour. Trésor| 123. 382.6 43.0 42. 122.1
. partic. 631 947.6 | 2.317.1 | 2.081 2.508.8

Taux descompte..-|3 1/2 0/0{4 172 6/0f 50/0 | 50/0 | 5070
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L’opinion américainé sur notre Trésorerie. — En |

nous réjouissant du concours géhéreux et fres effi-
cace que I'Amérique nous apporte, nous ne devons
pas oublier que les dispositions favorables que le
Nouveau Monde entretiént a notre égard dérivent
de VPhéroisme dé notre armde, de la noble attitude
observée par notre population civilé et de la cor-
rection -inaltérable de nos procédés financiers..

~ Malgré les difficultés d'une telle guerre et malgré
l'occupation de nos riches départemeénts du Nord
par l'ennemi, notre Trésorerie a fait preuve dune
élasticité capable dhonorer a ftout moment lés
engagements du pays., Elle le doit en particulier &
la masse de disponibilités économiques qui vien-
nent chague jour s’employer en achats de Bons et
d’Obligations de la Défense Nationale.

Les Bons sont & trois mois, six mois et un an.
Les premiers rapportent 4 9., les autres 5 9. Les
Obligations sont de deux types, tous deux au taux
annuel de 5 9 avec coupons semestriels. Celles de
P’ancien type (encore émises aujourd’hui) Sont rem-
boursdbles cing ans apres leur émission davec une
prime égale aux intérets d’'un semestre ; mais le
porteur peuf, des.la fin de la premiére anhiée ou
a4 une échéance ultérieure, en obtenir le rembour-
sement au pair. Pour les Bons comme pour les
Obligations, I'intérét est payé davance au porteur.

Le nouvel emprunt de la Ville de Paris. — Depuis
le 21 avril la Ville de Paris émet, par voie d'échan-
ge, contre les Bons Municipaux en circulation et
non échus a cette date, des Obligations nouvelles
pour un montant pouvant s'élever a 632 millions,
Ces obligations sont la représentation des dépenses
d'ordre social effectuées comnie conséquence de
la guerre.

Le rdle social de la Ville de Paris a pris du fait
des évenements actuels une extension considérable
et il convient de reconnaitre qu'en remplissant ce
role aussi complétement qu'il lui-a été possible de
le faire, elle a épargné dans une ldrge mesure a
la population parisienne les tribulations et les pri-
vations qui sont le cortége habituel de la guerre.
Mais pour réaliser un programme dune telle am-
pleur, les recettes normales du budget euSsent été
insuffisantes. Aussi, la Ville de Paris. en vertu
d’autorisations préalables, a-t-elle émis successive-
ment diverses tranches - de Bons dont le montant
en circulation dépasse 600 millions.

Malgré le crédit dont elle jouit, la Ville de Paris
a estimé sagement que le montant de cette dette &
trés court terme ne pouvait saccroitre davantage
et conformément & Iexemple fourni par I'Etat lui-
meme, elle a pris la’ décision de consolider sa dette
fottante dans des conditions qui, sans engager I'a-
venir, donnent aux finances municipales une ab-
solue sécutité.

C'est 1a foute I'économie de l'emprunt actuclle-
ment réalisé.

Conformément aux engagements pris,les porteurs.
des Bons actuels sont admis jusqu’an 7 mai pro-
chain a faire usage du droit de priorité qui leur a
été accorde. Les tifres, dont I'échéance est posté-
rieure au 21 avril, sont échangés, pour un écal
montant nominal, contre les nouvelles oblications
émises a 495 francs, remboursables & 500 francs a
leur échéance fixée au 15 juin 1922 et rapportant
5 fr. 50 9% d'intéréf net. Le faux réel, en tenant
compte de la prime de remboursement, ressort en
fait a b fr. 72 Y5, ce qui constitue un rendement
exceptionnel pour des titres d'une telle cualiité.

Le déposant, avec le recu provisoire des nou-
veaux- titres qui lui sont attribués, recoit le régle-
ment des intéréts de ses bonhs décomptés jusqu’au
15 juin, date de départ de la jouissance des obliga-
tions, et une soulte de 5 francs par titre atribué,
différence entre le montant nominal et le prix
d’émission.

Les demandes d'échange peuvent étre déposées :

soit & la Caisse Municipale, soit dans les princi.
pfai_lets hanques ou Sociétés de-crédit autorisées i cef
effet.

Les obligations qui resteroiit disponibles & lasuite
de cette opération d'échange seront offertes en spus.
cription publique le 24 mai prochain.

Les capitaux disponibles trouveront dans ces {i.
tres un emploi de tout repos, sans aléa, et gqui par
surcroit leur assurera durant iine période non plus
temporaire une rémunération des plus avantacen-
Ses:

At moment ol laurote de la Victoire prochaine
se leve radijetise devant les armeées alliées, I'Epar-
gne hatfionalé troiivera l'ocdasion de manifester clle
aussi Ba  vitalités e sucebs quelle dera i cot
ethprunt de guerre sera aussi éclatant que celui
que préparent nos soldats heéroiques. Ce sora
pout la Ville de Paris la juste récompense de ses
efforts et de ses sacrifices.

L’impot général sur le revenu. — L'article 4 de
la loi du 31 mars 1917 a prolongé jusgu’au 31 mai
prochain le délai dans lequel devra eéfre produite,
cette année, la déclaration relative & limpot gé-
néral sur le revenu.

La formalité de la déclaration est . obligatoire
pour toutes les personnes dont le revenu net total
atteint, en 1916, une somme supérieure & 3.000
francs, aprds application des déductions pi -
par la loi en raison de la situation de famille,
savoir : 2.000 francs pour les eontribuables ma-
riés, et 1.000 francs par personne & la charge du
contribuable, cette \derniére déduction étant jpor-
tée a4 1.500 francs pour chaque personne en sus ie
la, cinguiemes: ;

Sont donc tenus de souscrire une déclaration .

1° En ce qui concerne les contribuables marics :

Ceux qui n'ont aucune personne a leur charge
et dont le revenu dépasse 5.000 francs ;

Ceux qui ont une personne a leur charge et dont

le revenu dépasse 6.000 irancs ;

Ceux qui ont deux personnes -a leur charge cf
dont le revenu dépasse 7.000 francs, et ainsi de
guite. . ;

2° En ce qui concerne les contribuables céliba-
taires, veufs ou divorcés :

Ceux qiii n'ont aucune persotine & leutr charge
et dont le revenu dépasse 3.000 francs ;

Ceux qui ont une personne & leur charge et dont
le revenu dépasse 4.000 francs ;

Ceux qui ont deux personmnes & leur charge ef
dont le revenu d€passe 5.000 francs, et ainsi de
suite.

Les contribuables trouveront dans les ma
des formules destinées & la rédaction des décla-
rations ainsi gue des notices explicatives.

Lies déclarations. dofvent contenir l'indicalion,

par nature de revenus, des éléments dont se com-

pose le revenu total déclare.

Elles doivent étre adressées, sous pli affranchi,
au controleur des contributions directes du lieu
de la résidence des intéressés.

En ce qui concerne la Ville de Paris et certaines
communes limitrophes, ladministration, afin de
procurer aux contribuables plus de fagilités pour
obtenir les teénseighements dont ils pourraient
avoir besoin et léur donner plus de garanties con-
tre les indiscrétions possibles, a créé «uinze hu-
reaux, spécialement affectés du serviea de limpol
sur le revenu, ou les intéressés poutrront s’adresser
et on ils auront dorénavant & envoyer ou a dépo-
ser leurs déclarations.

Ajoutons que bien que le projet dimpot cédu-
laire sur les revenus, dont le Parlement est ac-
tuellement saisi, n'ait pas encore été adopté, l'ad-
ministration, se¢ conformant aux engagements pris
a cet égard par M. Ribot, ministre des Finances,
au cours de la discussion de la loi du 30 décembre
1916, admet due les contribuables tiennent compte,
par anticipation, pour 1'établissement deé leur dé-
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claration relative & 1'impot général en }917, des
rooles d'assiette prévues  pour 1e§‘ impots cedu-
l.dﬂieﬁ dans le projet voté par le Senaf, sous reé-
serve, bien entendu, de U'approbation définitive de
ce projet par le Parlement.

Pour la fixation des revenus provenant des pro-
priétés foncieres, de lexploitation a.grmole et -des
professions commerciales ou mdustr.}elzbens, les in-
{sressés peuvent prendre, & leur choix, pour base
do leur déclaration, soit le revenu net effective-
ment réalisé par eux, soit un revenu normal, éva-
e forfaitairement. " : .

Une notice, mise & la disposition des contri-
nuables dans les mairies, contient & cet égdrd les
explications nécessaires.

GRANDE-BRETAGNE

Bilan de la Bangue d’Angleterre. — Le bilan de
la Banque d'Angleterré, pour la semaine finissant
le 18 avril, s'établit comme suit :

Département d'émission
Billets émis... S

Liv. sterl.
.71 429,000

Dette de I'Etat Vs e 145016400
Autrés garanties ; 7.434.900
Or monnayeé et en lingots............... 52 979.000

71 .429.000

Département de Banque
Capital ‘social. ... 14.552.000
Deépots publies (y eompris ‘
du Trésor, des Caisses d’HEpargne, des
agents de la Dette nationale, etc.).....  54.768.000
Dépots: divers Lo el 4245801000
Traites & sept jouts et diverseB......... 32.000
Solde en excédent e Oe R T e 3.131.000
197.022.000

(raranties en valeurs d'Etati.......o.0.  87.575.000

Autres garanties....... . 044,000

Billets en réserve .318.000

Or et argent monnayé en réserve........ 2.085.000
497.022.000

Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la

Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling)
2 e T
D

e

Dates

et lingots
irculation
Taux
de

Or monnay
Portefeuille
avances et
offets.publie
régervean
engagemen
I'escompte

Cir

- Sommes transitoires et divers. 122 299

de 1.767.471 quarters, soit 385.300 tohnes enviroil
Aussi concoit-on toutes les mesures prises par le .
gouvernement anglais pour résoudre le probleme
alimentaire. ; o

Signalons notamment que le directeur général
de la production alimentaire vient de soumettre un
important projet a l'assemblée des: Comités agrico-
les des deux Chambres. Ce projet prévoit la mise
en valeur de 3 millions d'acres de terres incultes @
la prochaine période des semailles

RUSSIE

Bilan de la Bangue Imperiale de Russie. — Le
Jernier bilan  de la Bangue Impreriale de Russie,
arréte au 1/14 avril 1917, se compare ainsi avec le
préecedent : 7
28m./10ave. 1714 aye.  Coms

1917 1917 paraison

Actif : (Millions de roubles)
Or (lingots, monnaies et hons .
de 'administr. des Mines)... 1.477 L.A477
Or:a l'étrangeri.,,i-«. .- Aol 2.119
Billon d’argent et de cuivre. .. 125 121
Effets escomptés 208 211
Bons du Trégor a court terme 8.493 9.084
Prets sur titres 594 by
— sur marchandises....... 41 43
— aux institutions de credit ‘
POPULAITE ovusniurviae 63 65
— agricoles : 17 17
— industriels 8 e 8
— aux Monts de Piété 18 13
tiffets protestés 1 1
Titres appartenant la Banque 182 172
Divers . ... e s / 113 144
Solde du compte des succurs.. 535 103

01l 14,89

Billets de banque émis, sauf
ceux en caisge de laBanque (1) 10,590 10.‘.]8}
Capifal cicunevsesseneeinneaats 59 5o
BT alo s e e e RS 24 23
Comptes courants du Tresor.. 214 419
— ' speciaux el consigna-
612 604
—  courants des particul. 2.000 2.111
Mandats non acquittés........ 32 33 + 1
Intéréts sur les opérations de o
I'exercice 362 371 + 9
177

14,011  14.896 1885

6 a0fit1914127.622/36. 105 63.249] T6 398{ 4 96|
28 févr A917fH4. 296(38 . 536/215. 838199, 820(84, 161|. 151, &
7 mars. . .[54 01038 237|244 0H4[R27 995(34% 223
1 ...|B3 784138 073[205.4911189.506/3% 161
22 .53 963137 . 8241192 246175 87234589 17.¢
29 .54 010(38.290{179 592|163 .613}34 . 170 3
4 B4.691§:38,900{179 072(162.553|34 . 241
11 ...|D4.961{88.661[178 2565{161 22034750
18 = ., 155.064138.1111179.3071161.619135.403

28

La production des céréales. — Un rapport offi-
ciel qui vient de paraitre indique les superficies
thsemencées, la production et les prix des céréales
cultivées en Grande-Bretagne, pendant une série
d'années. En ce qui concerne le blé, les résultats
sont les suivants en acres de 0,405 hectare et en
quarters de' 2,177 quintanix ;.
Superficie Prix
cultivée Production par quarter
en acres en guarters  sh. d.
9.954.471 32 10
4,785.088 33 11
7.541.582 29 -8
9 oda55 - B2 1l
2,058,668 7,471,884 58 b

Comme on le voit, pour 1916 s’accuse un déficit

P i ‘élevai 28 mars/10 avril,
(1) Les billets en caisse s'élevaient, au :
4 100.814.000 roubles et, au 1/14 ayril; a 109.103.000
roubles. ;

L'Emprunt de la Liberié. — Le 19 :wrilra eté Lotl_-
verte la souscription a lémprunt russe o % 1917,
dit « Emprunt de la Liberte » -Le prix d!enus.s.mn
est de 85 9.-Lrintérét est net d’impots. Liempt unt
sera amorti en 49 ang. Le premier tirage au pair
S fera en 1922, Les bahdiies russes effectuent le
p‘l&c‘emént sans aucune commission et sans aucui
frais pour les souscripteurs. P ;

On annonce de Petrograd, & la date du 19 avril,
que bien yue la souscription officielle du nouvel
emprunt de guerre commence seéulement aujour
d’hui, il est possible- déja de constater les deman-
des considérables du public. ;

La municipalité de Moscou a souscrit pour
1 million. Le diréctenr dune banque de Stock-
holin, aprés avoir pris gonnaissatice des impres-
sions du voyage a Petrograd du chef du parti
socialiste suédois, Branting, a souscrit a l'em-
prunt pour la somme de 2 millions de roubles.

Ajoutons, en outre, qu'a l'occasion dudit em-
prunt, le gouvernement a adressé a la population
un appel rédigé dans les termes suivants :

« Un ennemi puissant, qui a profondément pé-
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nétré dans nofre pays, menace de nous abattre,
de nous rejeter vers le vieux régime, aujourdhui
disparu. Seule, la tension de -foutes nos ’fprce.vs
peut mous donner la victoire que nous désirons
ardemment, mais seule une dépense de nombreux
milliards peut sauver de pays et parachever 1or-
ganisation de la Russie libre sur les bhases de
lI'égalité du droit.

« Ce m’est pas un sacrifice que demande la pa-
trie, mais l'accomplissement de  nofre devoir.
Apportons notre argent & I'Etat; placonsle dans
le. nouvel emprunt, pour sauver ainsi notre liberté
et nos biens, »

ITALIE

Les interdictions d'importation. — Par décret
vient d’étre interdite en Italie, pendant foute la
durée de 1la guerre, l'importation de toute mar-
chandise d’origine ou provenance étrangére dans
le royaume, en dehors des exceptions dont il est
question ci-apreés :

@) Les marchandises importées pour le compte
de I'Etat italien ; b) les denrées alimentaires et les
matiéres premieres pour I'mdustrie, qui seront dé-
signées par décret du ministre des Finances, de
concert avec ceux de I'Industrie, Commerece et Tra-
vail et de I’Agriculture.

Des Jérogations a 1linterdietion dont il est
question pourront éire accordées par décret du
ministre des Finances, émis de concert avec ceux
de PIndustrie, Commerce et Travail et de I’Agri-
culture, soit en général pour certaines marchan-
dises ou pays déterminés, soit pour contingents
cumulatifs fixés selon les marchandises ou  les
pays d'origine,

En dérogation de linferdiction, des permis pour-
ront étre accordés pour chaque cas spécial, et sur
demande des intéressés, par le ministre des Fi-
nances, apres avoir demandé lavis du comité crée
par decret royal du 24 movembre 1914, et apres
avuir consulté le président du conseil des mi-
nistres.

Un accord financier entre les pays- de I’Entente.
— Le: Corriere dellg Sera de Milan déclare que
dans son discours sur la question des changes,
prononcé 4 la Chambre le 15 mars, le ministre du
Trésor, M. Carcano, avait parlé aussi de la mé-
cessité d'un « front financier unique » entreé les
Etats de I'Entente. Tout de suite apres la cloture
de la Cliambre, M. Carecano partit pour Londres,
ou il séjourna une dizaine de jours. On suppose
que ce voyage était en rapport avec les études re-
latives & un accord financier entre los Alliés. Au
retour du ministre du Trésor, atcune commmuni-
cation officiclle n’avait été faite sur sa mission,
mals on apprend les résultats de celle-ci par une
note que M. Carcano a ajoutée sur les épreuves
de son discours avant sa publication.

Cette note dit que les espoirs de M. Carcano se
sont realisés, car, le 22 mars, a Londres, il a été
conclu entre le chancelier de IEchiquier et le mi-
nistre du Trésor italien un accord financier sup-
plémentaire qui est une nouvelle preuve de 1'al-
liance économique cordiale ef efficace entre les
deux pays.

La Tribuna commente ce fait dans les tormes
suivants : i

« L’annonce de'cet accord, qui a déja eu la plus
favorable répercussion et qui, par bonheur, est
complété par la collaboration économique et mi-
litaire désormais assurée des Etats-Unis, sera ac-
cueillie avec une unanime satisfaction, parce qu’il
représente une stre garantie de notre résistance
financieére jusqu'a la victoire. »

ALLEMAGNE

Bangue Impériale d’'Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d'Allemagne, au 11 avril 1917,

accuse, sur celui du 7 avril 1917, les variationg
suivantes ; ‘
Tayril1917 14 avril 1917 Compar,

(En millions de marks)
Encaisse or......... 2.532 2.532
= dargentis 16 16
Billets de I'Empire et

“bons des Cuisses de

prat§iess e 350 44k
Portefenille d'es- :

Compta gl 9.942 9.5562 390
ANaTEeRIESAb e S 8 11 3
Portefeuille titres.... 103 106 - 2
Chkenlationts s s 8.5569 8.360 199
Depots st 4.820 4.692 128

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

Encaisse Por-
te-

feuille

Cir-
cula-
tion

Dates

———

Ar-
Or aenl

omples
dépdts

courants et

Billets de
I'Empire(1)
Taux de
I’escompte

L

l Avances

:

2.081

%
=

2,904
3.8471 1,879 8.787|226

31 juil 14 1.258] 275

e}
3

T aotit do |1 478] 118
1917
23 févr. ..
98—
7 mars .,
g i
3l — ...
T-ayril ..

4

62| 16 | 85H | 7 881| 3 935| 8.5 2| 10
527 16| 881 | 8.107 4 07| 8 485] 13
59| 16 | 289 | 8.164]| 4.041| 92017 1L
529 16 | 835 | 8.16:| 4 487 9.343] 11
£80] 16 | -348 | R 225 4.5u4l 4.2568] 11
Hal] 16| 381 | 8 A16] 8 406|13.697] 9
AH2] 16| 880 | 8 0D | 4 820 9 942 8
532| 16| 444 | 8.960] £.692]1 9.552{ 11

BO IS DO (2D DI ¢

(1) Depuis le 7 aolit, les bons des Caisses de préts (Darle-
henskassenscheine) sont compris au biian avec les hillets da
I'Empire (Reichskassenscheine).

Le sixieme emprunt de guerre allemand. — D'a-
prés les informations  recues jusqu'a présent, le
sixitme emprunt. de guerre- allemand atteint,
abstraction faite des conversions de titres des em-
prunts précédents, la somme de 12.770 millions de
marks. Il manque encore les souscriptions des
troupes en campagne. :

Une note officieuse dit :

« Il est certain deés maintenant que les sous-
criptions totales des six emprunts dépasseront
soixante milliards de marks. Clest la preuve bril-
lante de la résolution inébranlable du peuple alle-
mand de poursuivre la guerre jusqu'a sa fin vic-
torieuse. » - :

Le résumé des emprunts de guerre allemands
contraciés depuis le début des hostilités s’établit
comme suit :

Emprunts de guerre allemands
Nombre des sougeripteurs
e e
(En millions  de 250 fr. Nombre
de francs) et an-dessous total
ler Emprnnt, sept. 1914,. ' 5,601 2310112, 1.177.23
2° Emprunt, mars 1915.. 11,382 452.118 2 694.063
3° Emprunt, sept. 1915., 15.204 984.358 3.9
4* Emprunt, mars 1916.. 13.460 2 406.118 5.2
9o BEmpront, sept. 1916.. 13.374 1.794.084 3.8
6° Emprunt, avreil 1917..  15.963 —
74.98%

‘Cest un chiffre appréciable, mais il faudrait

savoir combien il représente d’argent frais ainsi
que le nombre des souscripteurs. Or, le gouverne-
ment impérial se garde bien de le dire !

Les gréves en Allemagne. — Tl semble que le
mouvement gréviste & Berlin ait pris fin, du moins
provisoirement. Les journaux du 23 annoncent que
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la véunion générale des membres du syndicat des
ouvriers meétallurgistes qui devait ayoir lieu di-
manche a été interdite. Il n'y a eu que des réunions
partielles, dans lesquelles les délégués des ouyriers
se sont bornés & rendre compte de la situation.
Gependant, le mouvement persiste sans nul doute
parmi les ouvriers. :

Le Berliner Tageblatt relate que les ouvriers de
la Société geneérale d'électricité (A. E. Gi), et des
nsines Ludwig Loewe ont tenu de nouvelles réu-

nions. Les ouvriers de ces usines considéerent que

laugmentation de salaire qui leur a été accordée
n'est pas en rapport avec l'augmentation du prix
de la viande, et ils réclament une nouvelle aung-
mentation de 25 & 50 94. Iis ont d'ailleurs ajourné
toute decision.

Leurs delegués ont manifesté l'intention de se
mettre en rapports plus étroits avec l'ensemble
es ouvriers berlinois. :

Les fabriques de munitions de Spandau ont re-
pris depuis lundi leur activité : 80 9/ des ouvriers
de la rabrique darmes et de. munitions et des
usines Loewe ont repris le travail. Les usines Bor-
sig ont été également remises en marche.Les ou-
vrieres et les ouvriers manquants ont été rempla-

Aprés avoir commencé & négocier, le gouverne-
ment impérial, voyant que ses promesses donnaient
de bons résultats et que l'ordre se rétablissait,
menace maintenant les grévistes.

A la commission du budget du Reichstag, le gé-
néral Groenér, ministre des munitions, a déclaré
quil s'opposerait par tous les moyens a la propa-
gande politique révolutionnaire de certains députés

essaient de prolonger la gréve dans les usines
de munitions. Il a menacé notamment le député
Dittmann, socialiste minoritaire, et a ajouté que
les ouvriers des munitions devraient fournir du
travail supplémentaire pour réparer le temps perdu
pendant la greve.

Suivant des informations recues par le journal

de Zurvich, la Volksrecht, le mouvement gréviste
' pas été localisé & Berlin et en Saxe. Il s'est
tlendu 4 toutes les régions industrielles de UAlle-
magne, y compris Essen. -

Les difficultés de la métallurgie allemande., —
l'agsemblée générale de la Société Gelsenkir-
chen, l'une des plus importantes Sociétés métallur-
ques allemandes, M. Kirdorf a déclaré que la
situation de Pindustrie miniére et métallurgicque
devient de plus en plus difficile en raison de la
pénurie de main-d'ceuvre et de linsuffisance de
Papprovisionnement en matiéres premiéres.

La crise des transports a entrainé non seule-
ment la diminution de expédition du combustible.
mais méme celle de lextraction de la houille.
Pendant les deux premiers mois de lannée cou-
rante, notamment, un grand nombre de charbon-
Nages ont été obligés de suspendre partiellement
leur exploitation. Les hauts fourneaux ont été un
Deu mieux partagés, ayant utilisé des réserves de
minerais; mais la production, toujours en raison
de la crise de la- main-d’cuvre et des transports,
est en décroissance.

D'autre part, les revues spéciales indiquent
quen raison des arrivages ‘insuffisants du char-
bon, les hauts. fourneaux de la région rhénane-
westphalienne ont diminué considérablement leur
Production et on a élé obligé déteindre un certain
nombre d'entre eux.

Le manque d’ouvriers se fait sentir de plus en
Dlus, Cest ainsi que la Société miniére de Lipine,
€0 Silésie, rapporte, dans le compte rendu de
Texercice 1916, qu'a la suite du manque d'ouvriers
Siperimentés,  la,  production métallurgique et
meme celle du zine n'ont pas pn étre maintenues
4l niveau des derniers mois de Pannde 1916.

ESPAGNE

Ghangement ministériel en Espagne. — M. de Ro-
manones, chef du cabinet espagnol, a remis, le
19 courant, sa démission au roi Alpltonse XIII.

La crise a eté occasionnée par une guestion de
politique exterieure. Le comte de Romanones a,
en- effet, affirmé que la défense, la vie ef les inté-
réts de I'Espagne mne peuveni eétre eificacement
assures si la politique de son pays continue g sui-
vre le méme chemin qu'aujourd’hui, c’est-a-dire
le chemin de la neutralité passive.

Mais lorsque M. de Romanones a voulu s'ache-
miner vers une rupture avec l'Allemagne, il a
rencontré des résistances jusque dans son propre
parti, et c’est pourquoi il donna sa démission.

Leroi d'Espagne, apres avoir recueilli les avis des
hommes politiques les plus importants de 'Espagne,
a chargé le marquis d’Alhucemas de la formation
du nouveau cabinet. Apres un entretien avec
M. de Homanones, qui lur a promis tout son con-
cours, M. Garcia PPrieto, marquis d'Alnucemas, a
declaré au souverain quil acceptait de constituer
le cabinet, dont volci la composiuon : Président du
Conseil : marquis d'Alhucemas ; Ministre d'ltatl :
M. Alvarado ; Ministre de la Justice M. Ruiz
Valarino ;Ministre des Finances : N. Alba ; Minis-
lre de la. Guerre : géneral Aguilera ; Miniwsire de
la Marine : M, Miranda ; Ministre de Pintérieur :

- M. Burell ; Munistre des Travauwr publics : duc Al-

modovar del Valle : Ministre de Ulnstruction pu-
bligue : M. Francos Rodriguez.

Le marquis d’Alhucemas a présenté, le 20 avril,
les nouveaux ministres au roi et apres de longs
débats a terminé la rédaction de Ia déclaration
ministérielle.

En ce qui concerne la politique internationale,
le nouveau gouvernement se déclare en complet
accord avec le Message de la Couronne et avec la
reponse donnée a ce Message par les Cortes, Tout
en s'inspirant de la politique observée par’les mi-
nistéres Dato et Romanones, le gduvernement
maintiendra a légard des belligérants la méme
stricte neutralité, persévérera dans la méme ligne
de conduite, suivie jusqu'a présent par I'Espagne,
en restant fidéle aux obligations prises par le pays
dans les traités en vigueur, et en s'inspirant tou-
jours de la défense de l'honneur et des intéréts
vitaux ,de la' nation espagnole. !

La déclaration ministérielle annonce aussi le ré-
tablissement des garanties congtitutionnelles, et
ajoute que des sanctions  sévéres sont prévues
contre tous ceux  qui tenteraient de nuire aux
hon%ws relations de IEspagne avec des belligé-
rants.

La Dette publique espagnele, — La Semana Fi-
nanciera, de Madrid, vient de résumer la situation
de la Dette publique espagnole aprés Pémission du
dernier emprunt 5 9/ amortissable.

Larticle 1°* du décret royal du 10 mars dernier,
qui a autorisé la création du nouvel amortissable,
dit qu'il sera émis des titres pour une valeur nomi-
nale de 1.000 millions de pesetas, et, en outre; la
somme nécessaire pour remettre aux porteurs
d’obligations du Trésor 4 3/4 9, qui participeront
a lopération.

La somme qu'il est nécessaine d’émettre en nouvel
Amortissable pour - rembourser les obligations
4 3[4 9 préseniées est exacterment de 28.707.450 pe-
setas, et comme, dun autre ¢oté, il est émis 1.000
millions de pesetas, le total qui cireulera, partir
de la remise des titres, sera de 1,028 millions de
pesetas en chiffres ronds et clest de cette somme
que se trouve augmentée la Dette publique espa-
gnole, dont la' nouvelle situation doit étre la sui-
vante :

Pour la fixer, nous augmentons, dit notre con-
frére de Madrid, le volumé correspondant & I'’Amor-
tissable 5 9 sur le chiffre du 1% janvier dernier et
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nous tenons compte de ce qui‘'a été converti d’Ex- !
téure en Intérieure 4 %, qui g'éléeve jusqu’a présent
a 85 millions de peseetas,

Dette Espagnole

Pesetas

6.600.000
942,090 000
6.656 000,000
150.000.000
1.526.000.000
1.028.000.000
1.000.000

3 0/0 Extérieure

4 0/0 Exterieure...

4 0/0 Intérieure

4 0/0 Amortissahle i

5 0/0 Amortissable (aneien)

5 0/0 Amortigsable (nouveau)

Dette du personnel.,...

Autres deltes., 466 000.000
Total au 1ex avril 1917 10.776.290.000

Au 1erjanvier 1917, la dette s'élevait a 9.748.000.000
de pesetas. :
PAYS SCANDINAVES
Union monétaire seandinave. — Sur la propo-
sition de la Suede, les délégués des pays scandi-
naves se réuniront & Stockholm pour disecuter une
proposition de modification de I'Union monetaire
scandinave en vue de l'abolition de la valeur obli-
gatoire de la monnaie dor de chacun -des trois
pays dans les deux auntves. 16
La Suéde, qui a recu des payements considéra-
bles en numéraire, mais qui mangue de marchan-
dises, cherche depuis longtemps & obtenir du Da-
nemark des reglements en nafure en maintenant
un agio défavorable & la monnaie danoise. Ses
dispositions dans ce sens se sont heurtées jusqu’ici
a la valeur obligatoire de l'or danois en Suéde.

La crise des transports et le nouveau relévement
des tarifs des chemins de fer suédeis, — Par suite
du fort accroissement de trafic qui s’est manifesté
sur les chemins de fer suédois depuis la guerre
européenne, leffectif du matériel roulant a eté
notoirement insuffisant pour y faire face. L'aug-
mentation du trafic intérieur .a étée accrue par
la guerre sous-marine qui a fait affluer sur les
chemins de ‘fer nombre de transports qui auraient
normalement emprunté la voie de la mer Baltique
et du golfe de Bothnie. D'autre part, la pénurie
de charbon, venant s'ajouter cet hiver au mandue
de materiel, a rendu aigué la crise des transports
en Suéde. - g

Pour la meilleure utilisation ‘du matériel rou-
lant, on a créé un « Bureau dés transports »
chargé de la. répartition des wagons, et ayant le
pouvoir d'interdire aux stations de fournir des
wagons aux expéditeurs sans son autorisation. En
ce (qui concerne les locomotives, un haut fonection-
naire a été spécialement chargé de controler le
service de la traction et de sentendre avec les
services de T'exploitation qualifiés, pour tirer du
travail des machines le rendement le plus avan-
tageux possible. D’autre part, PAdministration des
chemins  de fer de I'Etat a demandé an Parle-
ment, dans son projet de budget pour 1917, um
crédit  de 17:500.000 couronnes (24 millions de
franes) pour l'acquisition de 60 locomotives et de
600 wagons de marchandises.

Mais ees commandes, pas plus que celles gui
sont en cours en Allemagne, ne sont prés d'étre
livrées, et pour cause !

La Direction des chemins de fer de I'Etat avait,
dans les moments les plus difficiles, ordonmé des
suspensions temporaires du trafic-marchandises,
mais il lui fallut dans ces derniers temps envisager
des mesures plus radicales pour atténuer la ecrise
qui s'accentuait de plus en plus. Elle soumit au
Gouvernement un projet comportant des réductions
sensibles du trafic-voyageurs. Le Gouvernement les
approuva et, le 10 février dernier; le service des
voyageurs était réduit de 12.750 trains-kilometres
par jour. On annoncait en méme temps que cette li-
mitation de trains serait encove étendue dici

peu.

Le Gouvernement a en outre engagé l'Adminis-
tration des chemins de fer de I'Etat a préparer
d'urgence des mesures restrictives amnalogues ap-
plicables au frafic-marchandises, et il a recom-
mandé aux chemins de fer privés d'adopter égale-
ment les mesures prises par le réseau de IEtat.

Le nouveau relevement des tarifs des cheming de
fer de TEtat suédois, annoncé depuis quelgue temps
déja, a abouti plus vite et comporte des taux plus
élevés gqu'on ne l'avait prévu dans les milieux com-
pétents. Le projet de la Direction générale des che-
ming de fer de I'Etat soumis au Gouvernement ot
agréé par lui est, en effet, entré en vigueur le
1er février dernier, Il réalise une augmentation des
tarifs-voyageurs de 20 95 en premiére classe, 15 9
en deuxieme classe et 10 9% en troisieme eclasse.
La surtaxe pour les places de wagons-lits est poriée
& 12.50 couronnes (17 fr. 50) en premiére clas
et 6.26 couronnes (8 fr. 75) en deuxieme classe e
reste sans augmentation pour la lroisieme eclasse.
Les excédents de bagages subissent une majoration
de taxe de 20 %.

En ce qui concerne les marchandises toutes les
taxes G. V. et R. V. sont velevées .de 20-9%; sau
celles applicables aux denrées alimentaires pour
lesquelles on a, en derniére heure, limité l'aug-
mentation a 10 9.

Nous rappellerons que les tarifs des chemins
de fer de I'Etat de Suede avaient déja été relevis
en 1915,

La crise alimentaire en Sugde. — Selon une (¢-
péche de Copenhague au Dgaily News, la crise des
vivres en Suéde devient de plus en plus sérietse.
Des manifestations ont eu lieu dans tout le. pays.

Le journal socialiste Avrondng publie un ordre
secret adressé a un régiment de cavalerie en vui
des mesures a prendre en cas de, troubles.

Le Sydsvonsko Dagblat rapporte quun régiment
de Boden se serait mutiné par suite du mandque
de vivres. Les soldats ont été désarmés et il est
probable que toutes les exportations de vivres se-
ront interdites. On s'attend & dimportantes ma-
nifestations pour le 1 mai.

SUISSE

La dette de la Confédération suisse. — Suivant
le rapport du Département fédéral des Finances,
la defte d'Etat consolidée de la Suisse s'est accrue
en 1916 de 405.520.000 franes & 576.600.000 francs.

La dette flottante de la Confédération est passie
de 105.500.000 francs a 222.500.000 franes.

La dette globale qui, & la fin de 1915, était
511.020.000 francs, avait atteint le 31 décemlrec
1916 un toral de 789,100.000 franes. -

Le déficit du compte d'Etat de la Confédération
s'éleve, pour 1916, 4 16.645.000. francs.

Le renouvellement de l'accord germano-suisse.
Les pourparlers pour le renouvellement de la con-
venfion germamno-suisse se poursuivent activement
o Berne. Les premiéres séances donnent I'impres-
sion qu'un accord pourra, se faire sur les bases
de lancien traité. Actuellement 1’Allemagne livre
en Suisse des trains entiers de charbon que des
locomotives suisses vont chercher en Allemagne.
De grandes quantités d’acier sont également aii-
vées ces jours derniers, ee qui donne une grande
avance sur le solde des marchandises que 1'Alle-
magne restait a livrer a la Suisse, conformément
aux engagements résultant du premier traité.

Signalons, aux derniéres nouvelles, qu'a. Berne
on atfend avec un vif intérét le résultat des pour-
parlers qui viennent de reprendre pour la conclu-
sion  de la  nouvelle ‘convention germano-suisse
qui reglera les. rapports commergiaux entre les
deux pays. ; :

La Suisse gefforce dabtenir de I’Allemagne le.

charbon et le fer nécessaires & son industrie ; en
échange, les agents allemands voudraient obfeniv
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delle une part des denrées el matieres pi_‘emiéres
que les Alliés lui envoient pour ses besoins per-
sonnels. ooz

Heureusement, la Confédération ne manque pas
darmes pour résister a ceite pression. Sur les
97.000 tonnes d'aluminium que CONSOIMme 1I’Alle-
magne, 11.000 lui sont fournies par la Suisse. 11
en est de méme pour le carbure et le cyanamide.
9i l'on songe que ces deux produits sont nécessai-
res o la fabrication des explosifs, et que l'alumi-
ninm sert principalement & la fabrication des fu-
g Irobus, on voit que l'arrét de ces exportations
équivandrait pour I'Empire & une défaite.

Aussi peut-on gompter-que le Gouvernement de
jerne se mentrera intraitable sur le chapitre des
« compensations » en denrées et approvisionne-
eI,

Le budget fédéral, — Le Conseil fédéral a ap-
prouvé le 20 avril les comptes d'Etat ppur 1916,
qui se soldent avec 176.582.013 franes aux recettes
et 103.227.468 francs aux dépenses, avec un excé-
dert de depenses de 16.645.455 franes, au lieu de
lexcédent présumeé de dépenses de 37.140.000 francs.

n v ajoutant les crédifs votés en cours dexer-
cice, le deficit présumé atteignait 60.205.011 franes.
Le résultat est done de 43.559.555 francs plus fave-
rable que me le prévoyait le budget,

aut tenir compte toutefois que les dépenses
de T:L1 mobilisation ne sont pas comprises dans le
compte. ;

Le résultat favorable du compte doit étre atiri-
hué en premier lieu au fait que les dépenses mi-
litaives sont restées d'environ 8 millions de francs
inférieures aux prévisions du budget; en second
lien, le déficit du service des postes est de 1.590.175
Irancs, an_lieu de 9.581.000 franes. Le compte du
service des télégraphes et téléphones  solde par
un produit de 6.208.030 francs, au lieu du déficit
d <'-*<:)I<1nita.lw1011 de 1.596.384 francs que prévoyait le

ETATS-UNIS ; -

L'emprunt de 35 milliards. — E'emprunt de sept

rds de dollars, aprés avoir subi toutes les for-

tés parlementaires exigées, a vecu, le 24 avril,
signature définitive du président Wilson.
-5 certificats du Trésor émis actuellement seront
ieeeples au meéme titre que des espeéces lors de
lm_m».smn des obligations définitives. On ne pré-
YOI pas que cetfe émission se fera avant soixante

. I'u outre, une avance de 200 millions de dollars
o la Grande-Bretagne aura lieu dés & présent sous
la forme d'une émission de bons du Trésor. Cette
Jomme ne constitue pas la part entiére de 1’Angle-
sur les 3 milliards de dollars destinés aux
mais gimplement une avance dans le but
> laire face aux besoins urgents. Une avance si-
Iilaire sera sous peu comsentie a 1'Ttalie. :

¢ rayitaillement des neutres, Le gouverne-
lent américain se dispose a prendre la plus éner-
slque de toutes les mesures de guerre qu'il ait en-
tore prises ; elle consistera dans la suppression a
Peu prés totale du commerce des Etats-Unis avee
les pays neutres d'Europe,

].Hf\f;'f :;E';lt \.’1(?1:1'}} de voter sans débat une résolution
imr};("-'rl‘- tr’ _s:e-ql étaire d'Etat au commenrce a (lres’sqr
e i ul‘)ent le ta.hle‘au‘ des exportations ameéri-
Jirce Dtﬂiu la_. Buisse, la Suede, la Norvege, la Hol-
I,mi,_i‘h@]l@ Danemark Tfaisant ressortir la compa-
'i‘?#l“ilr-l ('IEE}IEGS exportations avec celles des aninees
fblery i, Si, comme la chose est certaine, ce
pEie revele un accroissement considérable = des
ADortations, le Sénat votera une loi réduisant ces
exportations, !
"“J“il;:::‘{ﬁlfi ]_?Eu"t-,_ le président de la commission du
Sl _%@-‘_n_ltern'atm,lm.l de la Chambre des repré-
lants vient de déposer un projet de loi décla-

rant foutes les exportations illégales en temps de
guerre, sauf celles qui seraient formellement auto-
risées par le président. Cette mesure équivaudrait
4 une interdiction presque totale des exportations
dans les pays neutres.

Le New-York Times, dang son éditerial, ap-
prouve pleinement ces mesures et fait une critique
trés vive de la politique qui permet encore des ex-
portations vers la Suisse, le Danemark, la Suéde et
la” Norvége. Ce journal rappelle quwalors qulen
1913, les exportations américaines dans ces quatre
pays s'élevaient a 40 millions de dollarg, elles se
sont élevées, en 1916, & 183 millions.

« Tout ce que mous vendons & ces pays, dit cet
organe, nous le¢ vendons a I'Allemagne. Ces ventes
aoivent cesser. »

Il est intéressant de signaler la fagon dent l'opi-
nion publique américaine condamne les neutres
europeens et les aecuse de manquer de ecourage.

Les journaux de New-York reproduisent des ar-
ticles publiés par les journaux de la Suisse aléma-
nigque qui non seulement ne réprouvent pas les hor-
reurs récentes commises par les Allemands au mo-
ment de leur vetraite dans le nord de la France,
mais qui vont jusqu’a les excuser,

Pareille attitude indigne les journaux de New-
York. Ceux-ci déclarent gu'il n’y a pas lieu dac-
corder un traitement de faveur i des pays dont
l'opinion est si peu en harmonie avec celle du
monde entier.

Les nouveaux impéts de guerre. — Lo seerétaire
d*Etat au Trésor a présenté aux Commissions des
deux Chambres son projet de taxation des béné-
fices de guerre qui sont estimés devoir produire

- 1.807.250.000.

Liimpot serait basé sur le revenu avec la pro-
gression suivante : 1 9 de $3.000 & $ 4£.000; 2 9%
de §4.000 a $5000; 5 9 de $5000 a 3 10.000 ;
9 de $'10.000 4 $ 20.000; 8 9% de S 20.000 A
$ 40.000 5 10 9% de $ 40.000 a $60.000; 12 o de
$60.000 a. 80.000; 15 9/ de $ 80.000 2 $ 100.000 ;
20 % de $ 100.000 a $ 150.000 ; 25 % de $ 150,000 2
$200.000 ; 33 1/2 9/ de $200.000 & § 1.000.000 et an-
dessus 40 ' 9%. 7
_En ontre, de fortes taxes sont proposées sur les
liqueurs, le sucre, le café, le tabae, les boissons
non alcoolisées, leés frets, les recettes de transports
de voyageurs et de marchandises, les automobiles,
les spectacles. Enfin il y atra des droits sur les
importations, sur les excédents de bénéfices et les
Sociétés.

Revue Commereciale

_Vins, — D'aprés notre confrére le  Moniteur
Tflmtcole, voici quelle aurait été la production des
vins en 1916 dans les divers pays principaux pro-
ducteurs
Production des-Vins en 1916
Pays Production ~ Pays

Production
(En milliers (En milliers

d’hectos) d’hecros)
Franee et Corse. 386.069 250
Algérie. 8.1781 434
Tunisie 460 578

4 500

Eispagne 25,2 Hle L300
Portugal : 4! Brésil ot 800
Russie D Australie 250

Il ressoit de ces chiffres que la production
francaise proprement dite n'aurait atteint que le
deuxieme rang dans le monde en 1916, L'Ttalie, en
eftet, aurait produit prés de 3 millions d’heetolitres
de plus que la France.

L'année derniére, 1.508.651 hectares furent plan-
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tés en vigne contre 1.523.193 en 1915 ; toutefois, la
récolte montre une plus-value de pres de 16 mil-
lions et demi d’hectolitres sur la précédente, don
il résulte que la production moyenne par hectare
o 66 de 24 hectolitres en 1916 contre seulement 13
en 1915, /

Le résultat de la dernidére campagne fut cepen-
dant bien inférieur a la moyenne des 10 années
précédentes qui s'élevait a 49.036.956 hectolitres,
soit done pour 1916 une diminution de plus, de
13 millions d’hectolitres. ;

Aussi pour faire face a notre consommation
nationale avonsmous encore, di importer de l'é-
tranger une grande quantité de vins, Voici quelles
ont été les importations et les exportations fran-
caises de vins pendant les quatre dernieres an-
nees :

Importations et ewportations de vins
Tportations Exportations

Anndes

(En milliers dhectolitres)
1913 ARl 7.610 1.659
1914 68 1.185
1915 ; 8.405 1.013
1916. 3.487 688

Les vins' d’Algérie représentent d’ailleurs plus
de la moitié du total de nos importations.

Sans ‘doute, les chiffres pour 1916 ne sont en-
core que provisoires; néanmoins,l’augmentation de
nos importations par rapport a 1913, derniere an-
née normale, afteint plus de 800.000 hectolitres,
et dun autre coté,nos exportafions sont en moins-
value de prés de 1 million d’hectolifres par rap-
port 4 la méme année. o i

Nos principaux  fournisseurs ont été, l'annee
passée I'Espagne pour 2.701.000 hectolitres, la
Grece pour 106.000 hectolitres, I'Italie pour 24
hectolitres et I'Algérie et la Tunisie poul 4.5:
hectolitres et 45.000 respectivement.

Le froid et le mauvais temps, gui persistent de-
puis plusieurs semaines, ont causé quelques dé-
gats dans nos grandes régions vinicoles, Heureu-
sement la, vigne, étant trés peu avancée, n'a pas
subi, eroit-on, de pertes bien sérieuses. Beaucoup
de propriétaires ont suspendu les labours afin
d’'éviter autant que possible les effets de la gelée.
Les travaux, par suite, sont fort en retard.

Les cours se raffermissént aux vignobles. A
Montpellier on a traité de 68 a 70 francs I'hecto-
litre de 8 & 9° et de 72 a 73 francs T'hectolitre a
10 ou 11°, selon la qualité. Dans 1'Hérault ef Ie
Roussillon on paye généralement 50 francs I’hec-
tolitre sur souche. En Algérie, les cours sont fai-
bles par suite du manque de transports.

Les réceptions se sont bien succédé a Bercy ces
derniers temps et, par suite, les cours ont légére-
ment fléchi, On cote en Entrepots : vin rouge Midi
92 francs & 102 francs, Algérie 100 a 106 I'hecto, et
les vins blancs de 100 & 110 franes, selon la gualité.

Cidres, — La Trécolte des cidres en 1916 a é&té
évaluée par PAdministration des congributions in-
directes a 6.409.710 hectolitres, contre 29.507 201
hectolitres en 1915, soit une diminution de 23 mil-
lions 097.591 hectolitres.. Mais par rapport & la
moyenne . décennale, cette moins-value ne ressort
plus qu's 12.040.339 hectolitres.

Le mouvement de la production, de Iimportation
et de l'exportation des cidres depuis 1913, dernidre
année normale, ressort du tableau suivant :

1913 1914 1915
(En milliers d’heclolitres)
Production 30.085.0 17.080.0 29.507.0 6.409.7
Importation 0.5 0.5 0.7 4.8
Lxportation 25.0 20.6 9.7 9:9

évalué le  prix

1916

Lradministration a moyen ' de

I'hectolitre de cidre & 19 francs, ce qui produirait
une valeur de 124.648.747 francs pour la récolte
de 1916,

PETITES NOUVELLES

4 L'action du Crédit Foncier est sans change.
ment & 685. Rappelons que '1'Assemblée des Ac-
tionnaires se fiendra le 28 courant.

Le groupe des obligations fonciéres et commu-
nales a participé a l'animation consécutive & I'in-
troduction sur le marché des obligations 1917, “es
titres des divers emprunts peuvent étre recherchés,
en effet, pour des avantages qui se complétent :
les obligations nouvelles, pour leur rendemeni
élevé ; les obligations anciennes, pour la. prime de
cemboursement ' que leur argortissement procuve.

Le 5 mai, aura lieu le tirage des obligations fon-

. ciéres 189, 1885, 1909 et 1913, Ce tirage compren-

dra 845.000 franes de lots, dont 4 de 190.000 francs.
il sera, en outre, amorti 1.300 foncieres 1885 rem-
boursables le 1% juin prochain.

¢ Le Crédit Mobilier Francais a recu de la
Chambre des Mines du Transvaal un télégramme
lui annoncant que le rendement du mois de
mars 1917 a été de: 760.598 onces d’or fin pour les
mines du Witwatersrand, 26.496 onces dor fin
pour les-mines des autres districts, soit un tot:
de : 787.094 onces d'or fin d'une valeur de 3.343.363
livres sterling, contre 721.321 onces d'or fin d'une
valeur de 3.063.976 livres sterling pour le mois de
février 1917, qui se décomposaient comme suit :
696.955 onces d'or fin pour les mines du Witwa-
tersrand, 24.366 onces d'or fin pour les mines des
autres districts,

D'autre part, le nombre d'indigénes employés
par les membres de I'Association relative i la
main-d’eeuvre au Witwatersrand et par les entre-
preneurs a été de : 190.028 dans les mines d'or,
11494 dans les mines de charbon, 6.620 dans les
mines de diamant, soit ensemble 208.142.

Marchée Financier

Paris, le 26 avril 1917.

Beu dactivité au cours de cette huitaine, néan-
moins les ‘dispositions sont restées plutof fermes.
Rentes francaises bien tenues.  Le groupe . russe
s'est montré mieux disposé ‘et en reprise. , Des
affaires suivies sont a noter sur les cupriféres, qui
enregistrent la plupart de légers progres.

Parmi les derniers cours cotés, nous relevons :

Aw. Parquet. — Au’' comptant : 8 95, 61,50; 5 %
88,65 ; Banque de France, 5235 ; Banque de Paris,
1.005 ; Crédit Foncier, 685 ; Crédit Lyonmnais, 1.170;
Actions. Est, 78b;  P.-L.-M., 1.020:; Nord, 1.310;
Orléans, 1.090 ; Ouest, 700 ; Transatlantique, 300;
Boléo, 1.020 ; Pennaroya, 2.100; Suez, 4.310; Lxié
rieuve, 102,90; Russe 5 9 1906, 81 ;: Briansk, 410;
Rio Tinto, 1.799 ; Prowodnik, 379 ; Tréfileries du
Hayre, 227; Montbard-Aulnoye, 465; Etablisse
ments Bergougnan, 1.370.

Marcheé en Banque. — Au comptant Toula,
1.240°; Maltzof, 566 ; .Cape Copper, 123,50 ; Mount
Elliot, 150 ; Spassky, 52,50; De Beers, 349 ; Mod-
derfontein B, 214,50; Rand Mines, 88; Bakou, 1.750;
Malacca ordinaire, 158,50 ; Financiére des Caoutr
choues, 215.

L Administrateur-Gérant ; Grorges BOURGAREL.
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