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GRECE — Banque Nationale

13 novembre| 14 3 185 177
13 septemb..| 22 2 204 208
13 octobre...| 21 2 235 209
genl 13 novembre| 21 9 236 211

| HOLLANDE — Banque Néerla
FRANCE — Banque de France 1217 ]'ll"*.“""c}"‘ ggg % gal lé

i i 4 ST h ES écembre| & 57
12 Jotviee | &:s0r| g0 | 655 || 7is | 1:87 e e
8 janvier..| 3.503| 639 || 6.017 || 640 | 1.734 10 janvier..{ 318 | 19 682 9
5 janvier..| 3.512| 635 || 6.011 576 | 1.607 ITALIE — Banque d'Itali
ALLEMAGNE — Banque de I'Empire 10 décembre|1.022 | 126 || 1.656
7 janvier..| 1 021] 331 2.797 870 | 2.165 20 novembre|1.109 99 1:742

93 décembre| 1.497| 348 || 2.553 || 920 | 1.927 30 novembre|1.109 98 1 1.753
31 décembre| 1.462| 346 || 3.242 991" | 1.863 10 décembre|1.108 39 || 1.724

janvier .. .205 D 2:87¢ .005 .46
7 janvier 1.505| 356 879 [|1.005 | 1.460 ITALIE — Bangue de
ALLEMAGNE — Banques locales i pr R a9

7 janvier . 73 13 199 196 S 20 novembre| 218 412
23 deéecembre| 82 15 207 156 30 novembre| 218 £ 419
31 décembre| 78 14 200 35 166 10 décembre| « 218 410

7 janvier..| 83 15 182 163 ITALIE — B
gy n ici
ANGLETERRE — Banque d'Angleter ki SLe e
16 janv.er .| 882 '» 102 || 1.037] 789 n;t?:ﬁb:: :g g gg
2 Janvier .. 875 740 1.527(1.303 novembre| 49 6 97
8 janvier..| 928 726 || 1.164| 802 decembrel 49 | 6 || o7
15 Janvier.. 997 » 712 1.152( 743

ANGLETERRE — Banques d'Ecoss NORVEGE — Bangue d

9 novembre | 142 20 191 30 novembre » 135
13 septombre| 142 20 189 : seplemb. . » 153
11 octolire... 139 20 189 f 31 octolre. .. C » 152
8 novembre 146 20 196 \ novembre » 149

ANGLETERRE — Bangques d'Irlande . PORTUGAL — Bangue d rt&gal

9 novembre | 94 201 11 décembre 47 470 . 12%
13 septembre| 106G, 189 26 novembre 51 430 131
11 oclobre. .. | 101 207 . 3 décembre 50 481 130

8 novembre | 107 231 10 decembre 30 484, 128
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ROUMANIE — Banque

1913 4 janvier...| 156 1 428
1913 20 Elécembz'e, 152 1 445
1943 97 décemhre.| 152 1 447
1914 3 janvier...l 152 1 440

RUSSIE — Banque de I'Etat
1913 janvier...| 3.511] 168 || 4.124]] 892 L 1.408

1 d‘cembr 5| 16 o5 | 1.592
1913 d’cembre.| 4.035| 164 4.478 59 2
1913 décembre.| 4.043] 165 || 4.{14'.—‘_1 652 12:;(81
1914 5 janvier...| £.039 156 || 4.566 1) 879 ) 1.

RUSSIE — Bangue de Finlande

1912 décembre. % l,1§ 28
1913 novembre. D 5 1 10 g}
1913 décembre. 2 !iﬂ -
1913 décembre. 2 113 2

gienorc
eSS

NS

SERBIE — Banque Nationale

1912 décembre. 4 92 13
1943 13 décembre.] 3 109 »
1913 décembre & |l 10: T
1913 décembre.| & 4 103

SUEDE — Bangue Royale

1912 décembre. { I 320
1913 octobre.. ey 315
1913 novembre 5 7 303
1913 décembre. 7 328

SUISSE — Bangue Nationale

1912 décembre.| 173 13 3?9 i 1;2
1913 15 décembre.| 171 25 ?ng | ”?
1943 23 décembre.| 170 ?3 'J'ia e
10413 décembre. | 170 21 314

TOTAUX

ianvier...)13.275] 2 509]|! 25.012|} % 951]12.149
}’]li::;m 15.63% | 2.496|| 25.864 §.666 11.199
janvier...|14.826| 2 495(| 26.072 5.232 10.436
janvier...|14.964 9.494|| 25.676/] 5.245( 9.843

TOTAUX aux 31 décembre

décembre.[10.041] 2.610] 20.286/|10.234 9.306
:ggg décembre. |12.105 2.84$i 20.893 9.?07 gggg
1909 décembre. [12.576] 2.840 21.478([10.529 i
1910 décembre. [12.531| 2.756)| 22.2 94}2_2 1. .
1911 31 décembre. 12.851| 2.714 2?.46. 9.552 1 .1._3
4912 décembre. |13.152] 2.553(] 25.175! 9.295111.75

637
809
966
17
544
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isoir haque semaine different

Les totaux provisoires qué nous donnons ¢ ] 2 .

des totaux définitifs an 31 décaihibre en ce qué ces derniers cm'npren

nent les dépots, le portefeuille et les avafices des Banques a;_E.a-?ssa

et d’Iriande qui nesont publiés que deux fois par am et qui 8 élévent
34 des chiffres trés importants. ;

' COURS ET REVUE DES CHANGES

CHANGE SUR PARIS: Cours de Cloture hebdomadaires
des Changes sur Paris, du

10 dde. |17 déc. |24 dée. |31 déc. |7 janv. [14 jany

&7 85|47 862 |47 863 | 47 82|47 Bﬁéé 47 87
100 65| 100 g:’n 100 70| 100 67 100 71
99 87| 100 .| 109 ], 100 .} 100 .,
; Bl s 0 TE ;
ga;fi;’llone o 9 8G 92| 80 97| 81 07| '81'12
Eguxelles 100 58| 100 62{ 100 62100 661
Bucharest. ....... 100 55| 101 85| 101 40] 101 87
€onstantinople .... b 22 581'.'5 22 ‘.]'.'5-; 22 92§
Francfort 30 85| 80 824 30 92 81,
2 100 30{ 100 37| 100 37/
100 18| 100 18} 100 13
639 ..| 628 ..] B840 ..
95 32| 2532 2% N
kel ; 5 45 4 90 5 .50
Rome ...... .- ER 394(100 311 100 25/100 38%
Saint-Pétersbourg .| 3 37 65 32 72 37 ﬁ.%
Vienne (4 vue) 95 28| 95 25| 95 31) 953
—~ (& 3 mois)...| ~95 28] 95 25 95 31| 95 J2

GCHANGE DE PARIS : Cours moyens de Paris sur

| Moins |18 déc.|26 déc. |2 janv. 8 janv. |15 janv

Valeurs & vue

Londres
Allemagne...
Belgique.....

papier sonrt

Portugal.....
St-Pétersh...
Scandinavie.
guisse
Vienne

Watiéres d’or et d'argent [ay pair
Or en barre E]e kil.). .. (3437 ..
Argent "id. (le kil.)...
Quadruples egpggnqls
Aigles des Et.a_(i’._t?{,U_]:_u% 16%)
Impér. Russie (titre : ks

-‘-;_) — J'(m)uv.. titre :900™)
Couronnes de Suéde

1 e e B L

T U R U UT OO e T UL A
o -

95 32| 25 325| 25 30[ 25 285| 25 2

193 56| 123 50| 123 28] 123 25| 123

99 44| 99 37] 99 34} 99 37

473 50| 477 50f 474 .. fi . 471
908 87| 208 87f 208 94}

208 87

99 50| 99 62| 99 69 56| 99 56

590 25 ..| 519 500 50( 518 ..
471 J a0 Lk JOR (S
965 62| 265 9
139 .. ol 139 ol B R

265 50 265 H0
99 81 99 87 ¢ 99 81

104 94 | 104 75 104 81

2438 72/3438 72|3438: 72(3438 72(3438 72
98 5

1. 9850 0l 99500 99 50
80.50{ 80 50 | 80 50| 80 50
50 70| &0 70 | 5070f 50 70
90 57| 2057 2057) 20 57) 2057
A0 .t 40 i, T 0 e
97 50/ 27 50| 20 a7 50

Valeurs des monnaies
étrangeres
d’'apres le change

au pair
en francs

18 déc. |26 déc. 2janv.l‘8ja.nv.

Valeurs en francs au change du jour

Pays de I'Europe

Allemagne (mark or). 1
Angleterre (liv. st. or). 25
Aut.-Hongrie(cour.or) 1
Belgique (franc or). ..
Espagne (peset. pap.).
Grece (drachme pap.)-
Hollande (fi. or)
Italie (lira) .
Portugal(milreispap.)
Roumanie (leu or)....
Russie (rouble or)
Scandinavie. ...
Suisse (franc or)
Turquie (liv. turg.)...

Pays
Extra-Européens

BEgypte (liv. égyp.)....
E.tg:i&.-l,mia (doll: or)..
Mexique (piasire arg.
Répub.Arg.(peso pap.
Chili (peso or) .
Breésil (milreis papier)
Indes (Foupie argent).
Japon (ven or)

Chine(shanghdi)(taclarg.)

099 i 089

23 1931 123
32 25 30 | 25 28
04 ¥ o104

0 94
1 »
2 08
098 |
470
0 89
2 66
139
D99
| 22 85

CORD = RS = U AN

AUX COURS DES CHANGES du 15 janvier-1914

160 francs 3
en billets de banque francais
valent & l'étranger

en monnaie nationale: %
En Atlemagne. 100 gt
En Angleterre 9917,
En AulricheHongnie... 100 19
En Belgique..... 100 63
En ESPOAgNe.cccvn:caeee- 106 04
En Grece: 100 ..
En Hollande 99 73

En Italie..... 100 44 |-

En Portugal. 118 20
En Roumun. 101 52
En Russie.. oee 100 53
En Scanding mA0n R
En Suisse..... . 100 19
En TUrguie....c.ooeons 4

En Eqypte.,

Aux %‘igts;vm‘s

Au ‘Mexique. .

En Républ."Avgentine...
Aw Chili

100 francs
en billets de banque étrangers
valent en France :
ets Aillemands

Bil

Awustro-Hongrois |
Belges

Espagnols

Grecs

Hollandais
Itatiens
Portugais...
Roumaing......
RUEBCE . viviy davne

R e B e el

Piéces d'E [ R
- deuggﬁlts-.vnia it
— du Mewique
Billels delaR:{ZJ.Argent.
— du Chiti
— .du Brésil..
Piéces des Indes......
—  du Japon....
— dela Chine

NUMERAIRE, CHANGES

La détente g’accentue sur le

ET METAUX PRECIEUX

Paris, le 15 janvier 1914
marché des changes; le cheque

surLondres ne perd qu'un demi-centime en cloture, mais apres

avoirtouchsé le cours deR5 26

. Le dollarest égalementfaible;
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on annonce de New-York un envoi d'or de 10 millions des-
tiné & la France, on il viendra renforcer mnos réserves.
Le reichsmark perd 6 centimes sous 'influence de la détente
monétaire trés accentuée'a Berlin. Par contre, un pen de
tension & Amsterdam maintient le florin non loin du pair.
Le rouble est ferme, 1'échéance de fin d’année russe s'étant

. présentée seulement ces jours-ci. Vienne est stationnaire.

La peseta est en réaction sensible et retombe au‘dessous
du cours coté il y a un mois ; le milreis perd 6 points.

Les devises de 1'Union latine sont bien tenues; le franc
helge, apres s'étre élevé 4 99 50 sous l'influence de place-
ments a Bruxelles de capitaux francais a court terme se re
trouve a 99 87.

CHANGES SUR LONDRES : Cours moyen du mercredi
sur Londres de :

17 déc. | 25 déc. { 1*" janv.| 7 janv. | 14 janv.

Valeurs a wvue

Yokohama 3/8 | 2/0 3/8|2/0 3/8 3/16| 2/0 5/16
Singapoure.....| 2/4 1/16] 2/4 1/16| 2/4 1/16 1/16| 2/4 1/16
Hong-Kong ... 5/46] 1/11 1/4 | 1/11 3/16 3/16( 1/11 1/8
Shanghai 3/8 | 2/7 5/8|2/17 1/4 1/8 | 2/7 1/8
Bombay 3/82] 1/4 3/32| 1/4 3/32 1/16| 1/4 11/16
Calcutta 3/32| 1/4 3/32| 1/4 3/32|-1/4 1/16
Alexandrie 1/ | 97 1/4| 97 1/4 1/4 97 1/4
Valeurs a

30 jours devue
Rio-Janeiro.... 5/32] 16 5/32| 16

Valparaiso 7/16] 9 13/32| 9

Buenos-Ay'ss(or)| 48 3/16] 48 1/16] 48 3/32
Or en barres...|77/9. /.. | 77/9 /. | T149..[.
Argentenbarres| 26 11/16] 26 11/16] 27 9/16

16 5/32| 16 7/64
83132 8 3/4
48 7/32| 48 173

et R b R
26 3/4 26 5/8
Les devises d'Extréme-Orient sont trés calmes, et, sauf le

dollar de Hong-Kong qui fiéchit de 1/16, n'ont subi aucune

variation,

Le change indicn est de nouveau recherché, et le Conseil
de I'Inde porte de 80 4 100 laks de roupies le montant des
tirages mis en adjudication chaque mercredi par lintermé-
diaive dela Bangue d'dngleterre. Pour la semaine derniére,
le total des ventes a été de 8.255.328 roupies, ayant produit
503.111 livres sterling.

Aucun changement dans le cours de la livre sterling &
Alexandrie; les envoisd’or vers Londres a destination de la ré-
serve d’or de I'Inde, se poursuivent; 250.000 liv. st. viennent
d’étre embarquées. 3

La piastre argentine, poursuivant son mouvement de
hausse, est maintenant aux environs du pair; le milreis du
Brésil est lourd; le peso chilien perd encore prés d’un quart
de point, malgré les efforts des producteurs pour maintenir
le cours du nitrate. - “

Sur le marché de l'or en barres, aucun changement, la
H'rrnquc d'Angleterre continuant & acheter tout ce que ne
réclament pas I'Inde et la consommation industrielle.

Les mouvements d'or sur le marché libre, avee les pays
extra-européens, ont été les suivants pour la semaine du
I au 8 janvier :

Entrées

Afrique du Sud ..+ 696.000 Inde

Inde ~ 117.000

Indes occidentales, 36,000

Afrique occidentale. 19.000

Nonvells-Zélande. . 19.000
14.000

Brésil 7.000

903.000

Sorties

188.250

Pour le mois de décembre, les mouvements de lingots et
monnaies d'or entre-le Royaume-Uni et L'étranger sont ainsi
evalués ; 7

Importations

Afvique dn Sud. £ 8,439 000 2 972.000
688.000 Allemagne 396.000
201.000 Amérique du Sud. 261000
173.000 Canada........... 200.000
169.000 Afrique occident. . 115.000
275.000 Autres pays 99.000

£ 4.945.000 000

Exportations

Afrique oceident, .
Brésil. ..

_Argentine

Les régultats sont les suivants powr l'ensemble de Pannée
Importations

Afrique du Sud.£ 40.795.000
Brésil. .., 3

Exportations

£ 10.827.000
Allemagne....... 9.829.000
Egypte
Erance.......:

Egypte
Afrique occident.

g Argentine
Autres pays

Indes occidental.
Imrauzes it
Bresil.Lo . e
Autres pays.....

Total 59.534.000 Total...... .. 46.087.000

L’argent est en baisse de1/8; le stock 4 Londres apparait
maintenant comme d’importance trop réduite, en raison des
prélévements du Continent et de I'Inde ; la spéeulation 2 la
baisse pourrait éprouver quélque difficulté a4 se couvrir.

Les exportations dargent en Orient, pour la semaine
du 1 au 8 janvier, se sont élevées a 65.000 liv. st. 4 desti-
nation de I'Inde, contre un total de 15.500 liv. st. pour la
période correspondante de l'année derniére.

Escompte hors banque

Places 18 déc.|26 déc.| 2janv.| 8 janv. |15 janv.

3/4 | 85/8

3 3 5/8
4 7/16| 3 7/8

4

4

3 11/16
3 1/8

2 3/8

Iéonlrlres. e / A
prhn.in L L ans A B e AT E ) 1/4 | 8 1/4
New-York (Call ! ! { .

85/8 |38 5/8 12212

SITUATION GENERALE des BANQUES d’EMISSION

Le bilan de la Bangue de Franee présente cette semaine,
4 l'encaisse-or, une augmentation de 9.233.000 francs. La
cireulation a prélevé 2.104.000francs a4 Paris et versé 93.000
francs dans les succursales; les entrées de matiéres ont été
de 11.24%.000 francs.

Largent est en diminution de 8.815.000 francs. Il est entré
par les guichets 873.000 francs a Paris et 6.262:000francs en
province. Il est sorti 9 millions pour la Belgique et 1.950.000
francs pour ’Afrique Occidentale.

Les billets diminuent de 6 millions, les comptes courants
des particuliers de 64 millions, celui du Trésor de 76 mil-
i:lons, le portefenille de 127 millions, les avances de 19 mil-

jons. -

La Banque @’ Allemagne a recu 43 millions d’or, 10 mil-
lions d’argent et 863 millions de billets: le portefeuille di-
minue de 408 millions et les avaneces de 25 millions.

Les mouvements d'or avec U'étranger, a la Banque d'4dn-
gleterre, ont été ies suivants pour la semaine qui vient
de finir :

Entrées Sorties
420.000 France
Excéd.des entrées.

420.000 Total

1C0.000
320.000

420.000

L'excédent des entrées n'est que de 8 millions, mais il est
venu de la circulation ‘61 millions d’or et 14 millions de bil-
lets ; le portefeuille fléchit de 59 millions; les 11 millions
entrés aux comptes courants publics compensent daps le
total des engagements les prélévements des comptes cou-
rants privés. La proportion de la réserve séléve fortement ;
elle est de 55.58 0/0.

Aprés 'échéance de fin d'année, lo portefeuille dela Ban-
que d’Autriche-Hongrie déeroit de 104 millions, les avances
de 23 millions, la circulation - de 169 millions ; les comptes
courants angmentent de 405illions. ‘

La Banqgue nationale d¢' Belgigue a remboursé 29 mil-
lions de billets ; sar les 87 millions de diminution de son
portefenille, 20 sont imputables au papier sur Iélzanger.

_La_ circulation de la Banque d'Espagne est toujours élevée,
amsl que ses comptes courants et son portefeuille d’ekcompte
et d'avances, sous l'influence des mesures qu'elle a di Pren-
dre pour venir en aide an marclé.

La Bangue Néerlandaise voit ses avances diminaer de
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23 millions et sa circulation de 19 millions ; mais les avances
an Trésor sont voisines de leur maximum légal de 15 mil-
lions de florins, ce qui provoque une émission de bons du

Trésor. !

11 est sorti de la Banque de Russie & millions d'or, 9 mil-

lions d'argent et 117 millions de billets; les comptes cou-
yants ont rvetiré 73 millions; les avances progressent de
40 millions, le portefeuille de 8 millions, les comptes cou-
rants publics de 31 millions.

Au moment de l'échéance de fin d’année, le bilan de la
Banque Nationale Suisse préscnte une angmentation de
25 millions au portefeuille, 11 millions aux avances, 39 mil-
lions & la circulation et 12 millions aux comptes courants.

LA SITUATION MONETAIRE AUX ETATS-UNIS
Mouvement des Métaux précieu® a New-York
(En dollars)
Exportations Importations
T et T —

— R
Or Du22déc. | Depuisle|/Du22déc.| Depuis le
au 27 dée. | 1er jany.13|lau 27 déc. | Lrjanv.13

4 121 2.523.706
12.381| 1.024.778
» 3.081
156.677|22.077 . 174

173.179(25,638.739
537.063(33.390.981
787.684|15.667.704

27.309
74.854
23.592
10.771.075

163.443(10.896.830
343.855(10.104. 464
121.6001 6.924.256

Grande-Bretagne
France »
Allemagne

Autres pays....

»
43.575.270
» 714.000
50.000/25.079.652

50.000{69.368.922
10656033, 423.020
917.076/10,502.003

680.89% 40.9&(‘).75‘2I

» 6.735.336
Allemagne » i
Autres pays.... » 337.507

680.895|48.019 595
1.186.497(58.135.796;
1.328.155120.894.483

Totaux 1913..
LR L)

—  1911..
Argent
Grande-Bretagne

Totaux 1913. .
e L,
910

Banques associées de New-York
(En millions et centaines de mille dollars)

En- Leg?f] Cireu- I{)ﬁi Porte- gﬁfs
caisse lation S feuille S

1918 11 janvier....| 325.8! 85.9 | 47.0 |1746.5/1837.8 116.6
1913 27 décembre..| 815.8| 78.9 | 44.8 1696.2|1864.» | +11.1
1918 8 janvier....| 318.5| 80.3 | 45.1 1717.61374.6]-+-10.3
1914 10 janvier....| 333.9] 83.7 | 45.3 1744.511879.41-4-22.2

Tes rentrées de numéraire venues de lintérieur saceé-
lorent et renforcent la situation des Bangues Assocides de
New-York.

Banque dv Japon
(En millions et centaines de mille yens)

En- |Circu-| Dépots|Dép.du|Portef. Portef, |Avan-
cais*|lation| privés | Trésor| japon. |étrang®( ces

1912 21 déc|227.8(°884.7| 9.5 | 164.7 | 78.2 | 87.9 | 1.7
1913 6 déc|217.6| 329.5(; 20.4 | 180.8 | 15.0 | 40.1 | 88.8
1913 13 déc/218.1| 834.6/ 12.2 | 184.9 | 15.6 | 389.6 [ 37.6
1913 20 déc|218.4| 351.6/ 10.8 | 171.9 | 23.1| 41.2 | 38.0

I’augmentation de la circulation, 4 la Banque du Japon,
provient surtout des nouvelles demandes d’escompte ; les
prélevements du Trésor trouvent lenr contre-partie dans la
diminution des comptes & l'étranger, qu'alimentent les opéra-
tions de crédit conclues a l'extérieur.

CHRONIQUE MONETAIRE

Les Variations du taux de 1‘Escoinpte

Le tableau suivant permet de suivre les yariations du taux
de lescompte sur les pringipales places au cours des dix
derniéres années :

Moyennes des annces
Places i 1904 1906

‘Amsterdam 324 4 »

4 22 5

3 » 3 84
3 30 4 27
g » 3 »
5 » D.»
3 50 4 33

Moyennes des années
Places 1909 1910 1911

Amsterdam 2 88 4 23 3 45
: 392 4 35 4 40

Bruxelles....... ... Sy 412 4 16
3 10 3193 3 47

3 » ST 314

» b 518

WAGNIIE oot 5 < sfear ain : 4 » 419 4 40

Voiti maintenant quels ont été, mois par mois, les chiffres
comparatifs du taux officiel de lescompte sur les places de
Berlin, Londres et Paris, pendant l'année écoulée :

Mois Berlin Londres Paris

Janvier 1918..:.
Février » ....
Mars DR

Avril DRIEAL

Mai ThL el

Juin e

Juillet pae

Aoft it

Septemb. » .... 6

Octobre » .... 6, 5 50

Novemb. » .... 5 50

Décembre » .... 5 50, 5

Fn ce qui concerne la situation monétaire, éerit le Moni-
teur des Intéréts matériels, & qui nous empruntons les
chiffres qui précédent, 'année 1918 n'a pas été clemente
Chacun des grands pays d’Europe pourvoyeurs de capitaux
a eu sa part de souffrance. Ainsi, le faux moyen de l'es-
compte officiel avait été en France de 3 et une minime frac-
tion pour cent de 1908 & 1911, et s'était légérement élevé &
3.98 0/0 en 1912, En 1913, il est monté a 4 0/0, et les taux
corroborent ce qu'indiquent les conditions faites par la
Banque de France.

La Grande Bretagne n'a pas 6élé mieux partagée. Pendant
ces derniéres années, la moyenne la plus fayorable a été d«
3 0/0 en 1908, et 1913 se range nettement parmi les années
de crise : la moyenne, en effet, a été de 4.77 0/0, contre
4.93 0/0 en 1907, I'année de grande crise américaine.

Mais la situation la plus intéressante a étudier est celle du
marché allemand, parce quil y a en, du coté des dirigeants
de la Banque de ’Empire, la volonté, sinon d» dominer les
événements, du moins de canaliser les effets de la crise qui
se préparait, et cette autre volonté de rendre la situation
monétaire et de crédit en Allemagne moins solidaire de celle
des pays voisins.

Pour mieux apprécier leffort fait dans ce sens, il est bon
de jeter un coup d'eeil en arriere. La politique de la Banque
apparait alors. clairement : pour éviter le retour des taux
trés élevés de 7 0/0, la Bangue a renoncé a faire hénéficier
le commerce des taux réduits de 8 1/2 et 4 0/0, qu’elle avait
pratiqués de 1908 a 1911, gréce au concours des capitaux
étrangers entreposés en Allemagne et retirés depuis que les
marchés occidentaux ont été moins abondamment fournis.
La Banque a ainsi acheté la séeurité pour le pays en main-
tenant obstinément le taux de 5 0/0 minimum et, pendant
T'année 1913, le taux de 6 0/0 pendant prés de dix mois sur
douze. Ce n'est, en effet, qu'en octobre et décembre que la
Banque de I'Empire a pu, sans danger, accorder quelque fa-
veur au commerce par deux réduclions successives a b 1/2
et 5 0/0. Elle en a été récompensée, puisque, aussitot aplés
fin décembre, l'escompte privé est de son coté descendu a
3 7/8 0/0, puis 2 3 1/4 0/0 dés le b janvier.

o
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Les mouvements de 1’or en Allemagne

Les importations de l'or en Allemagne pendant 1'année
1913 ont atteint 430.930.000 marks, contre 808.550.000 marks
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en 1912, et les exportations, 59.820.000 marks, au lieu de
109.280.000 mapks.

La balance en faveur des importations s'établit ainsi, pour
'année éeoulée 4 870.110.000 marks, au lien de 199.270.000
marks pour I'année 1912.

|
La production de l'or dans l'Inde
Ta production des mines auriféres de lInde, pendant
année 1918, a atteit 589.109 onces, supérieure de 4.271 onces
2 celle de 1912.
Voici quelle a été la production mensuelle des cing der-
niéres années :
Production de Vor dans UInde, de 1909 a 1913
1909 1910 1911 1912 1913

(En onces)
46.548  47.163
45.464 45,448
47.035 47.126

47,031 47.988
46.731
47.981
48.259
48.691
47.969
48.999
48,664
48.724
48.912

48.512
46401
48645
49.027
48,860
48544
49.251
49.743
49.139
49824

JANVICT . wseis o
Février 41,898
Marsiki e tiias 46,079
Avril 46.128 46.842  46.981
Mg R 46.514 46.815 47.202
Juin / 46.754 47.034
Juillet ) 47.006 + 47.591
46,984  47.730
47.958  47.992
47,229 A7.976
Novembre 47972 49.1000  49.993 49.386
Décembre 48,419 527186 . H1.927  BH1.7T7

Total 563.888 5H64.276 H573.529 584.838 589.109

QOctobre, . .l

Les principales mines sont: Balaghat, au capital de 308.000
livres sterling ; Champion Reef, au capital de 260.000 liv. st.;
Tlutti (Nizam), au capital de 70.000 liv. st.; Mysore, an
capital de 805,000 liv. st.; North Anantapur, au capital de
100.000 liv. st. ; Nundydroog, au capital de 283.000 liv. st.;
Ooregum, au capital de 290.000 liv. st.

Le rendement total des mines indiennes en 1913, est le
plus élevé qui ait ét6 enregistré depuis 1905, année pendant
laquelle la production aurifére de 1'Inde a atteint 628.542
onces.

Le Taux officiel de la Piastre indo-chinoise

Le gouverneur général de 1'Indo-Chine vient de faire con-
naitre au ministre des Colonies qu'a la date du 7 janvier
1914, le taux officiel de la piastre était de 2 fr. 45,

Equivalences entre la piastre mexicaine
et les unités monétaires des pays a étalon d'argent

Durant le premier semestre de 1914, les équivalences entre
la piastre mexicaine et les unités monétaires des pays a éta-
lon d'argent ont été fixées comme suit :

Valeur de la piastre en
monnaie étrangére
Bolivie 1.54 Bolivien

Guatemala ; ; 1.14 Piastre
Salvadox 1.14 Piastre
1.14 Piastre
6.19 Krans
0.687  Tael

Rappelons que la valeur au pair de la piastre mexicaine
est delRifr b8y

Sitnation Financiere Genérale
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Europe. — France. La semaine a été irréguliére, et
elle cloture dans des conditions peu satisfaisantes.
Déja elle avait eu a compter, dans ses premieres jour-
nées, avec des allégements de positions; mais hier,
d'importantes réalisations forcées ont eu lieu pour le
compte de la Société dont nous parlons dans nos « In-
formations Economiques el Financiéres », et de fortes
moing-values ont été enregistrées dans divers groupes.

Quant aux reports de la liquidation de quinzaine.
qui a eu lieu hier aussi, ils se sont établis aux envi-
rons de 2 0/0 1'an.

Allemagne. — Le chancelier de 'Empire a ouvert le
8 janvier la session du Landtag de Prusse par la lec-
ture du discours du tréne.

Le 10 janvier, & la Chambre des seigneurs, le comte
York de Wartenburg a prononcé un grand discours
pour inviter le gouvernement 4 résister énergiquement
a la pression democratique qui sefait de plus en plus
sentir au Reichstag.

Le procés du colonel von Reutter et du lientenant
Schadt s'est terminé le 10 janvier par l'acquittement
des deux officiers.

La situation monétaire reste satisfaisante, et l'on.
envisage la possibilité d'une nouvelle réduction pro-
chaine du taux de l'escompte.

Angleterre. — La question de la réduction des ar-
mements, remise récemment sur le tapis par M. Lloyd
George, continue a faire couler beaucoup d’encre.

La réponse des puissances de la Triple-Alliance a la
note britannique relative a la question de I’Albanie et
des iles de la mer Hgée a été remise au Foreign Office
le 14 janvier.

M. Chamberlain a pris la résolution de se retirer de
la vie politique ; la presse a été unanime & rendre jus-
tice au courage et an patriotisme de l'ancien ministre.

Les dernicres nouvelles parvenues de I'Afrique du
Sud, concernant le mouvement gréviste, sont plus
rassurantes.

La situation demeure assez facile sur le marché mo-
netaire.

Belgique. — Le débat scolaire a reprisa la Chambre
le 7 janvier; les discussions sont plus calmes, mais
l’accord est encore loin d'étre fait.

La situation des charbonnages s'est un peu amé-
liorée pendant la derniére guinzaine, mais le calme
est toujours la note dominante sur le mareh¢ sidérur-
gique.

Sur le marché finaneier, les affaires demeurent fort
restreintes, avec une tendance assez irréguliére.

Danemark. — L’opinion publique s’est montrée pro=
fondément affectéo par les nouvelles publices au sujet
de la récente réunion de Flensburg, ou furent tenus
des propos germanophiles qui ont blessé vivement le
sentiment national.

Le Danemark. vient d'étre affligé de deux deuils

- successifs, en la personne de 'homme d’Etat Estrup,
et en' celle du docteur Jacobsen.

Espagne. — Le ministré des Finaneces a fait signer
nn décret prorogeant pour 1914 le budget de 1913 ; les
recettes restent fixées & 1.165.304.472 pesetas; les dé-
penses sont évaluées & 1.139.593.02% pesetas, en dimi-
nution de 3.143.838 pesetas.

La fin de I'année 1913 n’a pas été trés bonne pour la
Bourse, le manque d’argent ayant pesé lourdement sur
quelques affaires traitées.

Roumanie. — On croit que la crise ministérielle qui
g’ouvre avec la démission de M. Maioresco sera hien-
tot résolue. On considére comme trés probable que
M. J. Bratiano, chef des libéraux, sera charge de la
formation du nouveau cabinetf.

On croit que le Parlement se réunira le 24 janvier
pour entendre la lecture du décret de dissolution.

Suisse. — On envisage la reprise prachaine de la
question de la représentation proportionnelle, dont une
troisieme demande d’initiative a recueilli en quelques
gsemaines 122,000 signatures.

La Suisse a importé, en 1912, 1.460.0657 hectolitres
de vins, sur lesquels la France a fourni 230.167 hecto-
litres.

Turquie. — Les recettes brutes de I'’Administration
de la Dettc publique ottomane pendant les trois pre-
miers mois de lexercice 1913-1914 ont atteint 1 mil
lion 136.363 livres turques, et les recettes nettes cor

respondantes 1.113.283 livres turques.
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Amérique. — Elals-Unis. D'aprés les chiffres offi-
ciels de la statistique des producteurs de cuivre ame-
ricain, voici comment se résument les résultats pour
Iannée 1913 : produetion, 1.622.448.000 livres; con-
sommation intérieure, 767.348.000 livres; exporta-
tions, 869.061.000 livres; livraisons totales, 1.636 mil-
lions 409.000 livres.

Asie. — Chine. Un télégramme de Pékin annomnce
que le président Youan Chi Kai vient de dissoudre &
nouvéau le Parlement chinois.

Sur P'initiative du gouvernement, six localités nou-
velles viennent d'étre ouvertes au commerce avec
Pétranger.
#

FONDS D'ETATS EUROPEENS ET EXTRA EUROPEENS
a la Bourse de Paris

Calcul du revenu d’aprés les cours de cldture du jeudi

8 janvier 15 janvier

FONDS D'ETATS

Derniers
cours
Venu
k)
Derniers
cours
ven
%

11’\9
iRe

EUROPEENS
Frangais 3 % (perpétuel)
Consolidés anglais (oh.f. 95 fr.20)
Autriche or, 4 % (ch. f. 2 fr. 50)...
Belgique 3 % .... A
Bulgarie 5 9 1896..

Danemark 3 % 189 $
Espagne ext., 4 % (ch.{. 1 fr.)..
Hellénique 4 % 1887 (net 10 fr. 20)
Hollande 3 %

Hongrie or, 4 % (ch. f. 2 fr.50)...
Italie 3 50' % net.

Norvége 3 Y 1888 ..

Portugal 3 %

Consolidé vrussien 3 % (a Berlin)
Roumanie 4 % 1898

Russe Consolidé 4 %

Russe 4 % % 1909

Serbie 4 % amort. 1895

Suéde 3 % 9% 1895

Suisse 3 % (chemin de fer)
Turquie convertie unifiée 4 % ..

EXTRA-EUROPEENS

Argentin 4 % 1900

Breésil 4 9 1889

Egypte unifiée 4 % net
Haiti5 9 1875 (remb. a 300 fr.
Japon 4 % 1905....

Mexique 4 % or 19 ARE
Sao-Paulo(BonsddTr +1913)
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FRANCE

La Politique. — Lo renirée du Parlement.

Mardi 13 janvier, s’est ouverte la session ordinaire
de 1914, qui sera pour la Chambre en exercice la der-
niére de la législature. kn effet, élue les 24 avril et
8 mai 1910, la Chambre verra ses pouvoirs expirer le
31 mai prochain. Mais 1’Assemblée ne pourra siéger
que trois mois, frois mois et demi au plus, les élec-
tions devant appeler les députés dans leurs circons-
criptions.

La séance du 13 janvier a ¢été consacrée, suivant
I'usage, & la formation du bureau définitif de la
Chambre.

Contrairement & ce qu'on avait pensé, cefte election
a donné lieu & quelques compétitions pour les sicges de
vice-présidents.

La réélection de M. Paul Deschanel ne faisait de
doute pour personne. Aussi bien le président sortant a
obtenu 379 voix, soit 3% de plus que 'an dernier.

Les deux premiéres vice-presidences ont eté attri-
buées, au premier tour, a MM. Etienne (231 voix) et
Dron (218 voix); la troisiéme est allée a M. Lemire
(275 voix) ; laquatritme & M. Augagneur (177 voix).

L’élection de M. I’abbé Lemire a la troisiéme vice-
présidence a causé une vive surprise, le député du
Nord n’'ayant ni annoncé ni préparé sa candidature.

Une triple salve d'applaudissements a accueilli cette
élection. °

C’est M. de Mackau, doyen d’age, qui a prononceé
I'allocution & 'euverture de la séance. Il a fait 'éloge
de la législature présente dans les termes suivants :

Au milieu de la fievre d'armement qui sévit en Kurope,
vous avez voulu, dans lintérét de la paix, de la paix dans
Thonneur et la liberté, que notre chere et vaillante armée
restit a la hauteur de son passé, préte en toute circonstance
4 maintenir & la France le role plus de cing fois séeulaire
qu'elle est appelée & jouer dans le monde.

Et maintenant, mes chers collégues, il nous reste a ac-
complir la tdche principale d'une Assemblée élue par le
suffrage universel : le vote du budget, malheureusement bien
en retard.

Au Sénat, M. Huguet, doyen d'4ge, a ouvert la séance,
en se félicitant d’avoir vu au début de l'an dernier,
M. Raymond Poincaré élevé 4 la magistraturesupréme;
il a constaté avec joie le renouement de nos relations
d’amitié avec I’Angleterre et I’Espagne, puisil a rendu
hommage aux soldats du Maroc. Il a ensuite fait
Téloge de la loi dé trois ans :

Ta France, a-t-il dit, veut la paix, afin de pouvoir travail-
ler, développer son agriculture et son industrie, étendre ses
relations commerciales avec ses colonies et les nations voisi-
nes; mais elle sait aussi que la paix n'est assurée qu'aux
peuples forts. Notre organisation militaire, désormais éta-
blie sur des bases solides, donne au pays la confiance que
gon armée, non seulement lui garantit la sécurité dont il a
besoin, mais qu'elle saurait aussi, s'il était nécessaire, dé-
fendre son honneur et son indépendance.

Le sénateur du Pas-de-Calais a terminé son alloeu-
tion en rappelant la sollicitude du Parlement & I'égard
des lois sociales. La haute Assemblée I'a applaudi trés
vigoureusement et elle s’est ajournée au jeudi 15 jan-
vier pour la nomination de son bureau définitif.

Hier, M. Antonin Dubost a été élu par 203 voix.

aw Le Président de la-République a recu le 9 janvier, en
audience particuliére, une délégation du bureau du Comité
national des conseillers du commerce extérieur, conduite par
M. Léon Barbier, sénateur de la Seine, président, qu’accoimn-
pagnaient MM. Rotival, Reyrel, vice-présidents; Henri De-
maria, secrétaire général ; Harant, trésorier ; Barrez, Guion-
var, Delcous, secrétaires.

aw Le Journal officiel du 11 janvier a publié une note
relative & lentente infervenue entre le gouvernement de la
République et le gouvernement italien en vue de renouveler
1a convention d’arbitrage entre la France et 1'Italie.

ana Par décret en date du 12 janvier (Officiel du 13),
M. Paléologue, ministre plénipotentiaire de 1 classe, direc-
teur des affaires politiques et commerciales, est nommé am-
bassadeur de la République en Russie, en remplacement de
M. Deleassé, placé, sur sa demande, en disponibilité.

aww Voici quelques renseignements sur le budget rectifié
de 1914, La Commission du budget, réunie le 13 janvier sous
la prégidence de M. Cochery, a pris connaissance des pro-
positions contenues dans la lettre de M. Caillaux, ministre
des Finances, en date du 6 janvier, an sujet des réductions
présentées par le couvernement sur les budgets des divers
ministéres et qui annoncent un total de 50 millions d’éco-
nomies. ;

Une premiére série de notes relatives a ces réductions de
crédits concernait les ministeres de la Justice, de I'Intérienr,
du Commerce, des Trayvaux publics pour une somme de 14
millions 127.892 francs.

La seconde série d’économies porte sur les budgets sui-
vants :

Travail : Diminution de 5.948.960 francs sur les crédits
demandés par le service des retraites ouvriéres. La partici-
pation de I'Btat aux subventions accordées par les com-
munes aux Sociétés d’habitations & bon marché permet
une réduetion définitive de 5.926.160 franes. ;

Affaires éirangéres : Suppression du crédit demandé pour
permettre 4 Pagent diplomatique & Rio-de-Janeiro de trans-
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férer sa vésidence de Petropolis dans cette ville: 10.000
francs: Diminution des crédits servant de premitre
dotation du chapitre afférent amx frais de réception de
personnages étrangers, 40.000 franes. Suppression d'un crédit
demandé pour lachat ‘d'un hotel diplomatique a4 Athénes,
qui fera I'objet d'une loi spéciale, 458.000 fr., total 508.000
francs.

Agriculture : Retard dans la création de chaires de pro-
fesseurs et d’écoles ménagéres, 25.500 fr. et 39.000 fr. Meil-
leures conditions dang lesquelles ont été passés les marchés,
40.000 fr. Réduction sur travaux dassainissement de la
cOte orientale de la Corse, 206.336 fr. ; total 310.806 fr.

Tnstruction publique : Report au 1°* novembre 1914 de la
création de diverses chaives, 24.550 fr. Abandon des reléve-
ments sollicités pour achats de livres dans les bibliothéques,
42.200 fr. Ajournement de l'orgamisation des suppléances
pour les instituteurs et institutrices. dont les enfants sont
alteints de maladies contagieuses, 50.000 fr.; total 116.750
franes.

Beawus-Arts : Ajournement du relévement de crédits affec-
tés 4 lentretien du palais du Trocadéro, 8.000 fr. Réduetion
des crédits concernant la reconstruction et 'agrandissement
de I'Institut national agronomique, 100.000 fr., ainsi que les
travaux de construction du Muséum d’histoire naturelle,
200,000 fr. ; total 303.000 fr.

Récapitulation : Travail, 5.926.160 ; Ajfaires étrangéres,
508.600 ; Agriculture, 810.836 ; Instructicn publique,116.750;
Beawx-Arts, 303.000. Au total, 7.164.746 fr.

Une troisieme série de réductions comprend :

Guerre : Réduction totale de 20.155.130 francs dont 6 mil-
lions 280.000 de majoration des réductions pour absences des
hommes des troupes métropolitaines. £

Colonies : Réduction de 806.511 franes. -

Par contre, le budget rectifié de la Marine prévoit une
angmentation de 8.697.581 francs imputable & la suppression
du compte spécial de la marine.

annv Le Journal officiel du 13 janvier a publié le compte
rendu de I'exécution des dispositions bundgétaires et de la
marche des services (exercice 1912, Chemins de fer de I'Etat).

aww Les ministres et sous-secrétaires d’Etat se sont réunis
mardi en Conseil, 4 I'Elysée, sous la présidence de M. Ray-
mond Poincaré.

Le ministre des Finances a soumis a ses collegues un
projet d’impbt sur le capital qui se lie au projet d'impot sur
le revenu, déposé au Sénat. I1 a également exposé la situa-
tion financiére qui sera développée dans une lettre & la
Commission du budget et 4 tous les membres de la Chambre.

Le Conseil a approuvé la désignation du général Legrand,
deuxiéme sous-chef d'état-major de I'armée, comme comman-
dant du 21° corps d’armée.

Le ministre du Travail, d’accord avec le ministre des
Finances, 2 annoncé le dépot d'un projet de modification de
la loi sur les Caisses d'épargne, élevant a 3.000 franes le
maximum du compte ouvert 4 chaque déposant.

QUESTIONS DU JOUR

L Sitwition Hconomique et Financiére
DU BRESIL

I. — La baisse des Fonds d’Etat brésiliens

Depuis environ quinze mois les fonds d'Etat
hrésiliens ont subi une baisse considérable. car le
& 0/0 1889, qui valait sur le marché de Paris plus
de 87 fr.vers le milieu de septembre 1912, est
tombé an-dessous de 74 fr. aprés avoir successi-
vement coté 83 fr. a la fin de 1912 et 77 fr. 75 vers
le milieu de I'année 1913.

Entre le milien de septembre 1912 et 1'époque
presente, le 4 0/0 1889 brésilien a donc baissé de

13 points ou 15 0/0... et cette dépréciation n’est
pas sans inquiéter les créanciers du Brésil qui
sont plus nombreux en France que partout ail-
leurs. :

Les causes de cette dépréciation sont de trois
ordres : 1° La guerre balkanique qui a bouleversé
tous les marchés financiers d'Europe et d’Amé-
rique et qui a profondément modifié les exigences
des pays préteurs a I'égard des pays emprunteurs;
20 I'accroissement énorme des dépenses budge-
taires -de 1'Etat fédéral et des Ktats particuliers,
dépenses justifiées en partie par les travaux pu-
blics exéeutés pendant cette période sur le terri-
toire brésilien, mais qu'il aurait fallu réduire dés
la fin de 'année 1912; 3° Quelques incidents d'une
nature spéciale, tels que l'échec relentissant de
I'emprunt dell millions de livres sterling emis par
la maison Rothschild de Londres en juin 1913 ; la
baisse du ecafé et du caoutchouc; la campagne de
discrédit que certains journaux d'opposition bre-
siliens ont engagée contre les finances de I'Union
et la Bangue du Brésil, et enfin la toute récente
affaire des bons du Trésor que I'Etat de Para a
laissé protester, affaire sur laquelle nous revien-
drons plus loin.

La crise générale de credit que la guerre balka-
nique et les préoccupations internationales, qui
en farent Ia conséquence directe, ont provoqueée, a
pesé plus lourdement sur le crédit du Brésil que
sur celui des autres pays emprunteurs. parce que
le gouvernement fédéral, dans le but louable sans
doute d’aceroitre rapidement les communications
reliant l'intérieur du pays 4 son réseau fluvial et
a4 sa zone maritime, avait pris des engagements &
court terme (u'il n’a pu consolider ou renouveler,
et qui ont ainsi créé, dans les budgets ordinaires
de 1'Union, des déficits trés importants, surtout

‘pour les exercices 1912 et 1913.

M. Antonio Carlos, rapporteur du budget du
ministére des Finances de 1'Union pour le projet
de budget de I'exercice 1914, a fourni le tablean
suivant qui est fres significatif : -

Balance des budgets de I'Etat fédéral brésilien
pour les ¢ing derniéres années
(En contos-papier valant 1.680 francs)

Années Recettes | Dépenses | « Déficit (glgugggﬂs

511.012 69.753 90.000
515.443 66.455 18.874
606.046 100.597 158.727
662.211 72 250 158,502
753.801 140.758 23.566

Ainsi, 4 cing années d’intervalle, les recettes de
1'Union ont progressé de 171.784 contos ou 39 0/0;
mais l'augmentation des dépenses a été plus forte,
car elle a atteint 242.789 contos ou 47 0/0. Le dé-
ficit des cinqrexercices s’est donc élevé 4 449.803
contos ou 756 millions de franecs (ce qui représente
une moyenne annuelle de 151 millions de franecs)
et ce déficit a entrainé un accroissement corres-
pondant de la dette publique fédérale.

M. Antonio Carlos a évalué, pour le milieu de
T'année 1913, la dette extérieure de I'Union @
106.912.500 liv. st., ou 1.603.688 contos-papier, et
la dette intérieure a 774 422 confos. soit au total
2.578.110 contos de dette consolidée, nécessitant
un service annuel de 51.765 contos d'or pour la
dette extérieure (valant 87.354 contos-papier) et
86.810 contos pour la dette intérieure, soit au total
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193.664 contos-papier représentant environ 210 ]
millions de franes.

Mais au chiffre de la dette consolidée, il fallait a
la méme époque, ajouter 304.492 contos de dette
flottante et 602.654 contos de papier-monnaie in-
convyertible.

Voici quelle a été finalement I'augmentation de
la Dette fédérale brésilienne entre 1908 et 1913 :

Dette fédérale du Brésil

(En contos-papier)

Nature Janvier Juillet
des dettes 1908 SiR9ts

Différences
en 1913

=X

Dette Extérieure.| 1.156.643 | 1.603.688
—  Intérienre.. HA6. 477 74422
— flottanfe. .. 268. 220 304,492

Papier-monnaie..| 634167 602.6564

Tolanx.:.... 2.605.512 | 3-285.206

Millions de fr.. 4.377 5.515

| +++
= 02
(e ]

+

|
1

+
p A ol
[=RiR=r)

L’augmentation survenue entre le commence-
ment de 1903 et le miliew de 1'année 1918 com-
prend les déficits de la période 1908-1912 inclu-
sivement, les emprunts intérieurs contractes
pendant le premier semestre 1913 et l'emprunt de
11 millions de livres sterling en 5 (/0 émis a Lon-
dres en juin 1913 au taux de 97 0/0.

Ma'gré le développement énorme des recettes
ordinaires,de I'Union, le I'résor fédéral s’est trouve
géné pendant le second semestre de lexercice
1913, et cette situation, coincidant avec la baisse
du caoutchoue et du café — les deux grands arti-
cles d’exportation du Brésil — et une diminution
trés naturelle de I'éncaisse-or de la Caisse de Con-
version, créée par la loi du 6 décembre 1906, a eté
bruyamment exploitée 4 Rio de Janeiro par les
adversaires du gouvernement actuel, quiont méme
essayé — sans succes d'ailleurs — de provogquer un
run contre la, Bangue duw Brésil. ;

Cette campagne de discrédit, bien que d’ordre
purement politique, a eu sa répercussion sur les
marchés de Londres et de Paris; et les valeurs
brésiliennes, déja faibles pour ces diverses rai-

~sons, ont été de nouveau attaquées le 51 decembre
dernier sur la nouvelle que I’Etat de Para laissait
protester 270.000 liv. st. de bons du Trésor remis
par le ministre des Finances de ce petit Etat 4 une
Seciété qui exploitait les abattoirs de la ville de
Para.

L'emprunt brésilien 4 0/0 1899, qui avait cloture
4 Paris le 30 décembre & 7650 0/@, fut brusque-
ment ramené, a la Bourse du 31, au cours de
73 75, sous prétexte que le gouvernement fédéral
refusait de prendre la responsabilité des bons du
Tresor émis par I'Etat de Para.

Les administrateurs de la Société interessee
ignoraient donc les dispositions de la Constitution
qui régit les Etats-Unis du Brésil depuis le 24
fevrier 1891, Constitution qui n’est, en quelque
sorte, que la copie de celle en vigueur dans les
Etats-Unis de I’Amérique du Nord.

Aux termes de cette Constitution, chacune des
anciennes provinces de l'empire du Breésil est de-
venue un Etat autoneme, organisé sousla forme
républicaine et possédant les trois pouvoirs : légis-
latif, judiciaire et administratif, absolument dis-
tinets et indépendants des pouvoirs du Congres
national exercés au nom de 1'Union des Etats fé-
dérés, avec la sanction du président de la Répu-
blique.

La Constitution de 1891 accorde a 1'Union le

pouvoir exclusif de percevoir des droits sur les
importations étrangéres, des droits sur la naviga-
tion, des droits de timbre et de taxes postales et
télégraphiques.

Les droits sur I'exportation, les impots fonciers,
lés impots de mutation et les impots sur les in-
dustries et professions appartiennent exclusive-
ment aux Etats.

En dehors de cette répartition, I'Union et les
Etats sont autorisés a créer tout nouvel impot qui
nempiétera pas sur les attributions ainsi fixées.

Mais ce qu'il faut bien retenir, ¢'est que 'autono-
mie linanciére respective des Etats et de 1'Union,
rend impossible I'intervention du Trésor fedéral
dans les affaires particuliéres des Etats, a moins
que le Congrés national en décide autrement.

Or, dans la question des bens du ‘I'résor de Para
le gouvernement fédéral n'avait éte consulté : ni
sur la nécessité de construire un abattoir pour la
ville de Para — qui n’est pas méme la capitale de
I'Etat portant ce nom, — ni sur les conditions
financieres de la reprise de cet abattoira la Sociéte
exploitante; et les administrateurs de ladite S0-
ciété — qui auraient dit connaitre les termes de la
Constitution de 1891 et (ui ne devaient pas 1gno-
rer, au moment ou ils acceptérent des bons de
Trésor de I'Etat de Para, que la situation budge-
taire de cet Etat etait déja tres obérée — ne son-
gérent & s’adresser au Trésor fédéral que lorsqu'ils
comprirent que 'Etat de Para ne pourrait payer
les bons par ses propres moyens.

Il était done absolument injuste d’attaquer le
crédit de I'Union brésilienne parce qu'un des Efats
féderés manquait 4 ses engagements. .., comme il
serait ricule de discuter le erédit de 1'Union des
Etats-Unis de Amérique du Nord. sous le pre-
texte que quatre des Etats particuliers, faisant
partie de cette Union, sonten faillite depuis plu-
sieurs années.

Mais la spéculation n'y regarde pas d’aussi prés
et elle profita de l'incident pour vendre & decou-
vert des tonds de 1'Etat fédéral... qui n’en pou-
vait mais!

II. — La maladie et le remede

La crise de crédit que traverse actuellement le
Breésil n’est au fond qu'une simple crise de crois-
sance, infiniment moins grave que celle de 1898,
que M. Campos Salles put conjurer en obtenant
des créanciers étrangers le 7'unding du 15 juin, et
en apportant 4 la politique financiére de 1'Union
la méthode etla sagesse qui ramenérent la con-
fiance et préparérent la transformation économi-
que dont ce pays a bénéficié depuis.

Rappelons que le change brésilien, qui valait
97 d. par milreis 4 son ancien pair, cotait 26 d.1/4
en janvier 1890, alors que ia circulation fiduciaire
brésilienne atteignait 4 peine 184.500 contos.
Aprés huit années de déplorable administration
financiére, au cours desquelles on émit 595.405
contos de nouveau papier-monnaie pour combler
les déficits budgétaires de I'Union, le change tomba
45 d. 5/8 par milreis (avril 1898) et le Bresil sem-
blait voué 4 une faillite irrémédiable quand
M. Campos Salles devint président de la Républi-
que. Grice a ses efforts, et a ceux de I’homme
éminent qu'il choisit comme ministre des Finances
de I'Union. le regretté Joaquim Murtinho, les dé-
ficits budgétaires firent bientot place a de larges
excédents; tous les engagements du Trésor purent

étre tenus et, aprés une courte période de recueil-
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lement, le Brésil retrouva une situation économi-

que des plus brillantes et des plus prospéres.

On peut méme affirmer que c'est la prospérite
dont ce pays a joui de 1904 4 1908, grice au deve-
loppement de ses ressources naturelles, qui a en-
trainé le gouvernement fédéral dans la folie des
grandeurs dont le crédit brésilien souffre aujour-
d’hui.

Ebloui par un prodigieux développement des
recettes publiques, il s'est lancé dans des entre-
prises de toute nature: chemins de fer, ports, cités
ouvrieres, palais. casernes, fortifications, arme-

‘ments, usines subventionnées, garantie d’interets

4 des Gompagnies privées, ete..., qui ont porté les
dépenses budgétaires aun niveau hors de propor-
tion avec les ressources normales de 1'Union.

Il faut cependant rendre justice au président
actuel dela Répuhlique, le maréchal da Fonseca,
qui, dans tous ses messages anuuels, a dénoncéla
rupture de I'equilibre budgétaire, 'abus du crédit,
la nécessité d'arréter le flot montant des nouvelles
dépenses et conseillé au Congrés national de re-
mettre en ordre les finances de I'Union.

l.e Congres national n’a pas écouté ces sages
conseils et le gonvernement fédéral a continue &
dépenser sans compter et & emprunter un peu par-
tout pour couvrir les déficits; mais nous devons
loyalement reconnaitre qu'il n’est pas seul respon-
sable de la crise actuelle, car les Sociétés de crédit
européennes — qui, jusqu'aumoment de la guerre
balkanique, venaient solliciter la faveur de préter
des capitaux 4 I'Union et aux [tats, sans méme
se soucier de leur degré de solvabilité — en ont
aussi une bonne part.

Mais la erise balkanique a brusquement arréte
les offres de crédit et les préteurs, naguére sicom-
plaisants au sujet des garanties, ont eu des exi-
gences excessives. Le gouvernement a alors com-
pris le danger et, avec un courage auquel il
convient de rendrehommage, M.RivadaviaCorreia,
ministre des Finances de I'Union, a entrepris la
tiche ingrate de retablir I'équilibre budgétaire, en
comprimant impitoyablement toutes les depenses
nrdinaires et en ajournant provisoirement toutes
les dépenses nouvelles, méme celles relatives a
des travaux publics utiles et déja commences. -

C’est un retour frés heureux au programme que
Campos Salles fit adopter au Congres mational en
1898 ; et nous devons constater que le Congres de
1913 a ratifié la politique de restauration finan-
ciere proposée par M. Rivadavia Correia, car, pour
le budget-de 1914, il vient d'adopter. avant de se
séparer, toutes les économies et réductions de de-
penses extraordinaires que ce ministre, d’'accord
avec les commissions fédérales, avait réclamées
4 ses collégues.

Nous ne pouvons entrer ici dans le détail des
coupes sombres qui ont été pratiquées dans les
budgets des divers ministéres, et qui ont réduit
les prévisions de dépenses pour 1914 de plus de
100 millions de franes par rapport aux prévisions
de 1913; mais il nous parait intéressant de rap-
peler dans quels termes M. Rivadavia Correia a
demandé au Congrés d’aider le gouvernement
fédéral dans L'eeuvre patriotique qu’il voulait
réaliser. ‘ _

« Il n’est pas possible, a-t-il dit dans son exposé
des motifs, qu'une telle politique soit continuée
davantage sous peine, pour la nation, d'étre con-
«luite, & I'aveugle, vers une situation plus pénible

et plus affligeante que celie qu'eut a aflronter le
gouvernement Campos Salles.

« Lia recette ne peut étre majorée : elle est arri-
vée 4 son maximum possible avec la situation
économique actuelle du pays, et il n'est pas per-
mis d'exiger de nouveaux sacrifices de la nation
par le moyen de nouveaux impots ou de l'agera-
vation de ceux existants. Done, il ne reste quun
chemin : la réduction des dépenses, en coupant
inexorablement ou I'on peut couper, en laissant
pour de meilleurs jours les travaux qui, bhien que
productifs et dignes d'attention, peuvent étre
ajournés et en poursuivant avec une exfréme éco-
nomie, et dans des conditions modestes, ceux qui
ne peuvent étre différés.

» Ne pas suivre cette unique voie qui s’offre au
bon sens et au patriotisme serait la plus grande
des folies; ce serait préparer an pays des jours
amers et sombres...

« La politique des budgets en déficit et des em-
prunts continus doit avoir un terme imposé par la
volonté des hommes publics, avant qu’il ne le
soit, dans de tristes conditions, par la force méme
des circonstances anxquelles le pays sera entrainé.

« Lie Breésil est neuf et plein de ressources, sans
doute, mais il n’est pas possible de l'écraser sous
une charge supérieure a ses forces. Il faut une
pause dans la course vertigineuse des dépenses
publiques excessives et imprudentes pour que la
nation puisse reprendre haleine et refaire des élé-
ments de vie et son erédit. »

Cet eloquent appel ayant été entendu par le Con-
gres fédéral, nous pouvons considérer que la
crise actuelle sera aussi rapidement conjurée, que
le fut celle de 1898.

(A suivre.) EpmonD THERY.

Les Buissions nouvelles sur Ie Marché Américain en 101

Le marf:hé des valeurs de New York a été marque,
pendant l'année 1913, par quelques faits qui ne sont
pas sans présenter un certain intérét. L'un des plus
importants parait étre le flechissement des cours des
obligations, qui sont descendus au niveau le plus bas
touché depuis la panique de 1907. D’aprés le Wall-
Street Journal, le prix moyen de vingt-cing types re-
présentatifs d'obligations de chemins de fer, lors de
leur nivean le plus bas, afteint vers le milieu de juin
a 6té de seulement 3 points et demi au-dessus des plus’;
bas cours de 1907 ; et, en fin d'année, le cours de ces
obligations n’avait progressé que d’un point et demi
sur le plus bas cours de juin, s’inscrivant & 4 points et
demi au-dessous des cours de cloture de la fin de 1912
et 41 points au-dessous des prix d’ouverture de 1909

Ce fléchissement des prix n'était guére favorableaux
émissions nouvelles et, cependaat, le montant de ces
émissions effectuées pendant I'année écoulée a encore
atteint 1.690 millions de dollars, chiffre inférieur de
moins de 6 0/0 a celui de 1912.

En somme, les grosses maisons d’'émissions ont
fait I’année derniére un chiffre d’'affaires presque aussi
elevé qu'en 1912, mais les hénéfices ont été moindres
en raison de la baisse des prix sur le marche; clest
ainsi quun certain nombre de syndicats ont du se
dissoudre, a la suite d'une haisse de deux & quatre
points des titres achetés & I'émission.

Il est intéressant de noter que les demander des ca-
pitalistes ont quelque peu abandonné le domaine de la
spéculation’ pour se porter de préférence sur les va-
leurs de tout repos. Les actions de préférence, qui
avaient joué un grand réle en 1912 dans le monde
financier, ont été peu denlandées I'année derniére.

<+
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Quelques chiffres, que nous empruntons, ainsique
ceux qui suivent, au Wall-Street Journal, montrent
I'orientation des demandes pendant les trois derniéres
annees :

" Mentant des émissions nowvelles sur le marché américain

Désignation

des titres

1911 1912 1913

(En Dollars)
431.524.720 2
948,586,000  855.127.280  650.417.600
379.659.000  492.830.520  616.383.500
1.946.032.450 1.779.482.520 1.690.282.310

On remarquera que, malgré les conditions defavo-
rables qui ont prévalu pendant I'annee dernicre, le
chiffre total des opérations .n’est pas aussi inférieur
qu'on aurait pule supposer aux chiffres correspon-
dants de 1912 et de 1911. Un examen plus détaille
montre toutefois que la faiblesse, naturellement toute
relative, de cette différence, est due a un aceroissement
exceptionnel des bons & court terme. :

Signalons & ce propos que ce sont les titres de che-
mins de fer qui ont accaparé la majeure partie des
émissions nouvelles, ainsi quon peut s’en rendre
compte au moyen des chiffres suivants :

Actions 617.7787.450 423.481.210
Obligations ...

Bonst Rt

Totaux.., ..

Répartition des émissions nouvelles
sur le marché américain en 1912 et 1913
Catéoories de titres 1912 1913
(Dollars)
732.818.000  958.636.200

Emprunts publics ﬁlb:.123.520 453.546 §50
Valeurs industrielles 4928 .541.000 278.099.760

Totaux, 1.779.482.520 1.690.282.810

Chemins de fer

Il est réconfortant de constater, étant donnés les
grands besoins de fonds des Compagnies de chemins
ds fer, que les capitalistes n'ont pas craint de delier
pour elles les cordons de leurs bourses. Environ 400
millions de dollars de valeurs de chemins de fer ar-
rivent & échéance en 191% — surtout des Bons a court
terme — tandis que pour les autres categories de
valeurs, les amortissements sont évalués & environ
175 millions de dollars. Etl'accroissement des émis-
gions de Bons a court terme, précédemment sig»na!é
s'explique précisément par ce fait que ¢’est par I'emis-
sion de semblables titres que les Compagnies de che-
mins de ferse procurent actuellement une bonne partie
des fonds dont elles ont besoin.

Le tableau suivant est, & ce point de vue, intéres-
sant & consulter :

Répartition, par catégories de titres et de valeurs, des

émissions nouwvelles sur le marché americain en 1912

et 1913 ¢
1912 1913

Chemins de fer (Dollars)
Actions 130.100.000 234.157.600
Oblications 3523.3829.000 303.777.600
; 279.389.000 420.701.000
Emprunts publies
S0 N R BRI Sy SR, 100.236.720 68.218.850
Obligation 4 358.427.280 280.595, 000
Bons 159.469.520 104:732 500
Entreprises industrielles
VN T AL 1T O A O O S PR G 201.188.000 121.109.760
Obligations...... i S 73.371.000 66.040.000
53.972.000 911.950.000

2.520 1.690.282.310

Sil'on envisage plus particuliérement le marché de
New-York, on observe qu'alors qulen 1912, il y avait eu
une fois et demie plus d’actions émises que d’obliga-
tions ; en 1913, au contraire, il y a eu une fois e¥
demie plus d’obligations émises que d’actions.

L’examen des chiffres des émissions sur le marché
de New-York conduit d’ailleurs & quelgues considéra-
tions intéressantes : B

Hn 1901 et 1902, les actions formaient la grosse por-
tion des émissions. La panique de 1903 orienta les ca-
pitalistes vers les valeurs d'un caractére plus stable, et
au cours de cette méme anneée, ainsi que des deux sui-
vantes, les obligations émises excédérent les actions.
Les années 1906 et 1907 virent progresser de nouveau
les émissions d’actions; mais en 1908, année qui suivit
celle de la fameuse crise, il y eut un brusqgue retour
aux obligations. Puis, pendant quatre années, les
émissions d'actions prédominérent encore,pour laisser
finalement la premiére place aux obligations, en 1913.

Cest 14 une observation (ui mérite d’étre signalée,
car elle semble indiquer que la sévere lecon de 1907,
que nous rappelions précédemment, a porté ses fruits,
et que les financiers américains ont enfin jugé bon de
faire appel & la prudence pour en éviter le retour.

Edmond BOUCHERY.

LES INSTITUTIONS D'ASSISTANCE EN 1914

Le ministére du Travail et de la Prévoyance sociale
vient de faire paraitre la statistique des institutions
d’assistance ayant fonctionné en France pendant 'an-
née 1911. Grice aux nombreusss indications contenues
dans cedocument trés deétaillé, on peuf, en groupant
certains chiffres caractéristiques, apprécier l'effort ac-
compli dans le pays pour soulager la miseére ef venir
en aide aux désherités de la vie: un tel examen met
bien en lumiére I’étendue du sacrifice que le devoir de
solidarité impose chez nous aux classes possédantes
de la Société, et montre nettement les progrés réalisés
a noire époque par la charité publique.

Laissant de ¢oté les monts-de-pieté, que les rapports
officiels rangent parmi les institutions d’assistance,
mais qui ne sauraient véritablement étre assimilés a
des etablissements charitables, car ils ne consentent &
leur clientéle gqu’un crédit fort onéreux, nous avons
envisage seulement les services suivants: assistance
aux vieillards, infirmes et incurables; enfants assis-
tés; bureaux de bienfaisance; assistance médicale
gratuite; établissements hospitaliers ; asiles d’aliénés.

Dans un premier tableau nous résumons les dépen-
ses totales de chacun de ces services durant les quatre
derniéres années connues (les statistiques d’ensemble
ne sont absolument complétes que depuis 1908) :

Dépenses totales des institutions d'assistance
Services 1908 1909 1910 1911

Assistanceauxvieillards, (Milliers de francs)

infirmes et incurables. 80.089 90.638 96.059
Enfants assistés........ 87.622  38.261 5 41.742
Bureaux de bienfaisance 39.579 41.931 .665  53.105
Assistance médicale gra-

wehae 220038 RRT00 24, 7.

Etablissements hospita-

Tiers: Sris oot iRl 111.908 114.965 121.615 130.:
Asiles d’aliénés. .. .. e 30520 002820 - 8 ATL 84 08

Total 321.563 340.324 260.167 382.

L’augmentation des charges a été de : 18.761.000
francs, ou 5.8 0/0, entre 1908 et 1909; 19.843.000
francs, on 5.8 0/U, entre 1909 et 1910; et 22.722.000
francs, ou 6.3 0/0, entre 1910 et 1911.

Les ressources destinées & couvrir ces frais sont
fournies simultanément par I'Etat, les départements,
les communes, les particuliers (dons et legs) et les
biens propres de certaines institutions (dotations di-
verses), dans des proportions fort inégales selon les
services.

Pour l'assistance aux vieillards, infirmes et incura-
bles, la part de l'Etat oscille aux environs de 43 0/0 ;
celle des communes se tient autour de 35 0/0, et celle
des departements dépasse 16 0/0. Pour les enfants as-
sistés, la contribution de I'Etat est approximative-
ment de 40 0/0, celle .des départements de 370/0 et
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celle des communes de i8.5 0/0. Les bureaux de bien- 1

faisance, au- contraire, tirent 40 0/0 de leurs recettes
des revenus de biens leur appartenant personnelle-
ment, et 10 0/0 de quétes, dons et legs, ete., le droit
des pauvres ne leur rapportant guére que 6 0/0 de
leurs ressources totales, le produit des concessions
dans les cimetiéres leur donnant le méme rendement,
et les subventions communales leur procurant 18 0/0.
La part de I'Etat dans les dépenses de l'assistance mé-
dicale gratuite atteint 12 0/0; celle des départements
s'éleve a 20 0/0; celle des communes est de 40 0/0 et
celle des particuliers de 2830/0. Pour les établissements
hospitaliers, les subventions directes des pouvoirs
publics (communes) représentent senlement 16.5 0/0,
leurs autres ressources étant constituées : par les reve-
nus de leur dotation (24 0/0); par des remboursements
de frais de traitement (26 0/0) émanant de I'Efat, des
départements, des communes (pour les pensionnaires
soignés au compte de 'assistance obligatoire), et des
malades eux-mémes; par des dons et legs (5 0/0), ete.
Iinfin, pour les asiles d'alienés, les départements assu-
ment 58.0/0 des dépenses, les communes 34 0/0 et les
familles des malades 6 0/0. ¢

Le tableau que voici permet de se rendre compte du
montant global des sommes versées par I'Efat, les
départements ef les communes pour les institutions
d'assistance :

Sommes totales dépensées par UEtat, les départements
et les communes pour les ‘institutions d’assistance
Services 1908 1909 1910 1911
; (Milliers de francs)
Assistanceaux vieillards,
infirmes etincurables. 79.929 90.565 93.603 95.884
Enfants assistés 36.153 36.646  38.767 40.136
Bureauxde Bienfaisance 14.716 15.208 14,963 15.186

Assistance médicale gra-
16.323 17.305 « 18.259 20.269

81.297 30.974 33.008 35.004
28.599 30.313 31.684

206.500 219.382 228.913 238.163

Aux totaux qui précédent, il y aurait lieu d'ajouter
les revenus de ceux des biens de la dotation des établis-
sements d'assistance qui ont été donnés par I'Etat,
les départements et les communes. Mais les statisti-
ques officielles ne permettent*pas de dégager leur im-
portance : il faut done- se contenter — en les considé-
rant comme un minimum — des cHiffres rapportés ci-
dessus. j

Ceux-ci montrent que 'augmentation des charges
directes del’Administration a été: de 12.882.000 fr., ou
6,2 0/0, entre 1908 et 1909 ; de 9.531.000 fr., ou 4,3 0/0,
entre 1909 et 1910 ; et de 9.250.000 fr., ou 3,9 0/0, entre
1910 et 1911. La part directe prise par les pouvoirs pu-
blies dans les frais des institutions d’assistance repré-
sente 64,2 (/0 en 1908, 64,4 0/0 en 1909, 63,3 0/0 en 1910,
et 62,2 0/0en 1911.

Les dépenses respectives de 1'Etat, des départements
et des communes ont été les suivantes :

Dépenses respectives de UEtat, des départements et des
comumunes pour les institutions d'assistance
1908 1909 1910 1911

| (Milliers de franes)
Totab o s ot 56.588 64.762 68.827 68.798
Départements 50.704 51,964 53.133  B6.221

Communes 99.208 102,656 106.953 113.144 |

'La part proportionnelle de chacun d'eux dans les
dépenses totales de ’Administration s’établit ainsi :

Part proportionnelle de UEtat, des départements et des
communes dans les dépenses totales de I'A dministration
pour les institutions d'assistance

1908 1909 1910 1911

% %% %
2. 291 X 28.9
4. 28.7 < 23.6
Tk 47.2 i 47.5

On voit que ce sont les budgets municipaux qui se
trouvent le plus lourdement grevés par les frais
des institufions d’assistance. Cependant la charge du
budget général et des budgets départementaux est
loin d’étre neégligeable.

L’utilité de ces sacrifices est d’ailleurs attestée par
le nombre des personnes ayant bénéficié des services
de 'assistance, nombre que nous indiquons dans le
tableau ci-dessous :

Nombre des personnes ayant béndéficié des services
des institutions d'assistance

Services e 0 1909 1910 1911

Asgsistance aux vieil-

lards, infirmes et

incurables ; 579.001 641.136 662.874 696.926
Enfants assistés (1). 201.139 294.717 3802.424 3812.201
Bureaux de bienfai-

sance (2)
Assistance médicale

gratuite
Etablissements hos-

pitaliers 716.563  781.204  718.050 767.193
Asiles d'aliénés..... 96.247 97591 98.018  1£0.291

1.178.327 1.138.828 1.182.360 1.280.388

2.032.000 2.083.000 2.100.000 2.139.000

Ces résultats (qu’il ne faudrait pas totaliser, car
beaucoup de personnes participent en méme temps
aux différents services) sont 4 la fois encourageants
et attristants: on doit s’en réjouir, parce (u'ils prou-
venf que notre pays fait bien tout son devoir envers'
les malheureux, mais on ne peut s'empécher de dé-
plorer le nombre excessif des indigents qui, pour
mener une existence misérable, ont besoin du secours
de la charité publique.

Il vaudrait infiniment mienx que la clientéle des
institutions d’assistance diminuat au profit des
affiliés aux ceuvres de prévoyance et de mutua-
lité. A cet égard, on pouvait penser gue la loi du
5 avril 1910 sur les retraites ouvrieres et paysannes
produirait d’heureuses conséquences. Pour l'instant,
son application a décu ces prévisions optimistes, et
I'’Administration reconnait elle-méme « qu’elle semble
avoir eu, au moins pour la premiére année, un effet
contraire & celui qu'on aurait espéré ». Son resultat le
plus clair a été surtout « de mieux faire connaitre la

| loi d’assistance aux vieillards, infirmes et incurables ».

L’avenir apportera-t-il une amélioration & cefte si-
tuation facheuse? On ne saurait l'affirmer. Cepen-
dant nos ceuvres de mutualité ont vaillammentassume
la téche de compléter I'éducation du peuple, de le péné-
trer de l'utilité des institutions de prévoyance, etil est
aesperer que le succes couronnera leurs efforts éclairés.

René THERY.

SOUS-COMPTOIR DES ENTREPRENEURS

Le nombre et 'importance des opérations du Sous-
Cowmploir des Entreprencurs quis'étaient trés sensible-
ment augmentés au cours des deux précédents exerci-
ces, ont encore progressé pendant la derniére année
sociale qui a pris fin le 31 octobre dernier. Cette der-
niére année a cependant été marquée par unrelévement
sensible du taux de l'intérét, d( au renchérissement
général du loyer de l'argent, mais ce relévement n'a
entravé en aucune facon la marche des affaires de la
Sociéte.

Voici, d’ailleurs, comparés 4 ceux de l'exercice 1911~
1912, les comptes ‘de l'exercice 1912-1918 qui ont été

(1) Non compris les enfants seeourus temporairement dans
le département de la Seine.
(%) Non compris les bureaux de la Seine.
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sonmis & Dassemblée générale ordinaire du 12 decem-
bre dernier :
Bilan au 381 octobre
1912 1913

Actif (En franes)
689.488 54 1.684.306 55
18.666.600 »  19.861.000 »
24.021 61 24.021 61
3.871.727 84 246.324.988 41
238.964 90 385.389 76
23.559.260 » 23.209.200 »

3.750.000 »
358.863 95

Portefeuille
Immeubles
Accrédités y
Assceciations ouvriéres......
Billets non renouvelés......
Crédit Foncier de France :

(lompte capital

Compte courant
Débiteurs divers
Frais générauX.....c.oecee
Crédits :

Reéalisés

A réaliser

750,000 »
144.634 66 ,
362,011 86 487 033 8%
996.068 75~ 257.761 29

178.984.450 » 253.310.950 »
99.745.850 » 107.577.950 »

500.263.068 16 657.261.514 40

Passif
Capital social (50.000 aclions) {
Réserve statutaire....... S 6.000.000 6.200.000
Fonds de prévoyance

200.000 400.000
Billets :

Des acerédités. .....ooans 179.580.850 » 253.215.850

Des associations ouvriéres 104.000 » 326.000
Crédit Foncier (hillets échus 7

ot intéréts a valoir) 17.251.600 »  18.583.900 »
Créditeurs divers 891.955 74  10.935.608 31
Pertes et profits 5 .525.562 43 .711.256 09
Cirédits en cours .780.300 » 360.888.900 »

963.068 16 657.261.514 40

5.000.000 5.000.000

Les bénéfices accusés par les hilans ressortent des
« Comptes de Profits et Pertes » suivants :

COMPTIES DE PROFITS ET PERTES

Exercices
—

1911-1912 ' 1912-1913

(En francs)
Benéfices bruts de lexercice..... 1.5256.562 42 1.711.256 09
Moins :
R26.068 7 257.761 29

Frais généraux, ..e.oeoevesesees
Soldes bénéficiaires nets.... 1.299 493 67 1.453.494 80

La répartition de ces soldes bénéficiaires s’est effec-
tuée ainsi :
Exercices
—_— T

1911-1912  1912-1913

Répartition (En francs)
Dividende de 17 francs par ac-
tion (impdts a déduire) pour
1911-1912 et de 19 fr. (impots a
déduire) pour 1912-1913
Réserve statutaire conformément
a larticle paragraphe 5 des
statuts G 200.000 » 200.000 »
Compte de prévoyaunce ; 200.000 » 250.000 »
(aisse des employéS.....oovuens 15.000 » . 20.000 »
Solde & reporter 2 nouveau 34.493 67 33.494 80

1.299.493 67 1.453.494 80

850.000 950.000 »

Le dividende de 'exercice 1912-1913 a done eété fixeé
219 franes, en plus-value de 2 francs sur l'année 1941 -
1912, ce qui a occasionné un débours supérieur de
100.000 fr. & celui de l'exercice précédent, En outre,
le compte de prévoyance a augmenté de 50.000 fr. et
la Caisse des employés de 5.000 fr. Quant 2 la réserve
statutaire, si elle ne recoit, cette fois, que 200.000 fr.,
comme il y a un an, elle n'en atteint pas moins main-
tenant 6.400.000 fr., somme dépassant de 1.400.000 fr.
ou 28 0/0 le capital social de b millions de francs.

Les crédits en cours et les crédits ouverts au 31 oc-
tobre dernier ont été de beaucoup supérieurs & ceux

constatés A la fin de l'exercice 1911-1912, ainsi qu’en
témoigne le tableau suivant :
___ Exercices 5
1911-12 1912-13

(En francs)
Crédits en cours :
1.478 au 31 octobre 1911 et 1.992
au 31 octobre 1912
Crédits ouverts au cours
1'exercice :
9089911 1911-12 et 1.173 en 1912-

*207,4388.600 278.730.300

119.182.300 153.807.900

Ensemble........- ie.i.. 826.621.500. 482.538.200
A déduire, crédits éteints :
894 en 1911-12 et 538 pour 1912-1913  47.891.200  71.649.300

278.730.300 360.888.900

Montant des crédits en cours

Les crédits en cours sont doné, au 34 octobre 1913,
en augmentation de 635 bomme nombreet de §2.158.600
francs commnie capitaux engagés,sur les crédits en cours
au 31 octobre 1912. Ces credits se décomposent comme
suit :

Au 31 octobre
T — T,
1912 1913

Crédits de 14 50.000 francs.. 846 1.163
— 51.000 a 100.000 — .. 854 492

—  101.000 &4 300.000 — .. 587 707
301.000 4 500.000 — .. 140 163

— 501.000 et au-dessus © 6D 102

Totaux des crédits 2.627

Au cours de Vexercice 1912-1913. le Sous-Comptoir
des Enirepreneurs n'a acquis aucun immeuble. Par
contre, il a vendu une maison de rapport sise & Pu-
teaux, dont la réalisation a couvert le prix de revient.
Son domaine ne se compose donc plus que de trois
immeubles.

En rendant compte & I'assemblée de décembre 1912,
des opérations sociales effectuées au cours de l'exer-
cice 1911-1912, le président du Conseil d’administration
avait dit qu’il espérait, au mois de décembre suivant,
apporter, pour lexercice 1912-1913, des résultats au
moins aissi beaux que ceux qu’il venait de faire con-
naitre. Ainsi qu'on ?’a vu plus haut, ces prévisions se
sont plus que réalisées.

La marche de la Société pendant les dix derniers
exercices s'établit comme suif :

Crédits en cours

en fin d'exercice

; Bénéfices Divi-
Exercices  Nombre Montants nets dendes

(En francs)

1.166  131.895.400
1.130  123.500.700
: 1.048  117.063.200
1906-1907. .. 1,005  108.595.%00
1907-1908. . . 978  107.925.500
1908-1909, . . }.024’1 120.452.200

1

1

2

(En francs)
966.860
968.118
425.521
885.189
843.483
841.202
945.119

1.137.315

1903-1904. ..
1904-1905. . .
1905-1906. . .

1909 1910... 197 . 148.569.200
1910-1911. .. 478 207.438.600
1911-1912... .992  278.730.300  1.299.493
1912-1918... .627  360.888.900  1.453.495

On saif que, ecréé en vue de faciliter l'industrie
bitiment, le Sous-Comploir des Enirepreneurs ouvre
aux propriétaires et entrepreneurs deésireux de cons-
truire sur-des terrains nus ou d'agrandir les immeu-
bles existants déja, un compte courant d’avances ga-
ranti par le terrain & batir ou la construction en cours
d’agrandissement. Il est donc devenu, depuis 1861, un
auxiliaire du Crédit Foncier de France, qui ne préte
que sur des immeubles en rapport.

Les crédits que le Sous-Comploir met a la disposi-
tion de ses emprunteurs, et qui ne peuvent exceder
quatre années, sont proportionnés & la valeur des
gages offerts en garantie..Ils peuvent atteindre jusqu’a
65 0/0 de cette valeur dont I'estimation comprend et

le prix du terrain et celui des constructions a élever.
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D'autre part, le Crédit Foncier met a sa disposition, &
des conditions peu élevées, les fonds qui lui sont né-
cessaires pour scs avances qwil transforme ensuite,
¢'il y a lieu, en préts hypothecaires une fois la cons-
truction achevée, et il contrdle anssi ses opérations en
décidant de la validité des ouvertures de crédit. Il
gensuit qu'en réalité le role du Sous-Comploir des
Entreprencurs est celui d'un intermédiaire qui fournit
un capital de garantie, ce qui lui permet de fonction-
ner avec un capital modeste.

En ce qui regavde le bénéfice du Sous-Comptoir, il
est constitué par I'écart entre le taux d'intérét de ses
avances et celui qu'il paye aw Crédit Foncier. Quant
au privilége fiscal dont il jouit et qui venait a expira-
tion en 1912, rappelons qu’il a été renouvelé par décret
en date du 2% avril 1912 pour une prorogation de
quinze années, soit jusqu’an 27 décembre 1927, Ce pri-
viléwe consiste dans l'exonération du droit d'enregis-
trement de 1.2 0/0 pour les actes d'ouvertures de
crédits, en limitant la perception & celle du droit fixe
de 3 fr. 75, de sorte que les frais relatifs & ces ouver-
tures de crédits ne sont que minimes.

En somme, le Sous-Comploir des Enlreprenevrs pa-
rait en bonne posture; de plus, l'exécution du vaste
programme de travaux publics décidé par le Conseil
municipal de Paris, et la démolition des fortifications
qui conslitue une éventualité prochaine, ne pourront
manquer d’avoir, comme conséquence, une nouvelle
extension de ses opérations sociales.

A. LEGHENET.

BIBLLIOGRAPHIE

De la baisse de certaines valeurs a revenu fixe
et particuliérement des obligations
de chemins de fer frangais (1)

Dansg cette étude .consciencieuse, M. Paul Condom, doc-
teur en droif, s'est attaché a déterminer les causes de la
baisse subie depuis 1893 par les obligations de chemins  de

fer frangais et & montrer les conséquences de cef état de:

choses.

Aprés avoir, dans une introduction trés claire, observé la
oénéralilé du phénomeéne de la baisse des valeurs de pre-
mier ordre 4 revenu fixe depuis le commencement dn ving-
litme sicele et avoir noté le caractére spécial présenté par le
marché des obligations de chemins de fer i raison dela
clientéle obligatoire constituée par les remplois de biens do-
taux, les placemenls de mineurs, d’incapables, etc..., M. Paul
Condom étudie en une premiére partie les. causes de la
haisse survenue de 1898 21906 : il indique d’'abord quels ont
6téles molifs de baisse provenant de la situation monétaire
at économigue générale (élévation des cours des fonds d'Etat
a4 gros rendement, accroissement des émissions en fonds
A'Etat, ete...), puis reléve les raisons de hausse particuliéres
aux obligalions'de chemins de fer (achats de la clientblo
obligatoire) etenfin marque les causes de baisse concernant
spécialemant ces titres (discussions relalives au rachat).

Dans la seconde partie, 'auteur envisage la peériode 1906-
1912 en suivant le méme plan que pour les années anté-
rieures § il insiste principalement sur la crise américaine de
1907 et sur . la hausse des prix comme causes de baisse
vénérale & toutes les valenrs & revenu fixe, et il signale spé-
cialement comme motifs de dépréciation particuliers aux
tilres de chemins de fer les attaques dirigées contre les
grandes Compagnies & l'occasion du rachat de l'Ouest,
'accroissement des dépenses dit & 'augmentation des salaires,
la gréve des cheminots, ete...

Beaucoup plus bref sur la troisiéme partiede son ouvrage,
consacrée A la période commencant en 1912, M. Paul Condom
explique que si, 2 Uheure actuelle, les relations des Pouvoirs
publics et des Gompagnies sont redevenues cordiales, d’autres
facteurs de baisse se font encore sentir (émission des obliga-

(1) Un volume in-8 édité chez les Juris-Classeurs, 18, rue
Séguier, Paris.

tions 4 0/0 des Cheming de fer de I'Etat, diminution des
achats de la clientele obligatoire).

Dans une quatritme et derniére partie, l'auteur montre
trés bien quelles conséquences redoutables aurait pour les
finances publiques et la prospérité économigue de la nation
une diminution de la confiance inspirée aux capitalistes par
les actions et surtout les obligations des Compagnies de
chemins de fer, et il met trés nettement en lumiére le préju-
dice sensible que la baisse de ces valeurs a des maintenant
occasionné a la petite épargne. ;

La conclusion de fout ce travail restenéanmoins optimiste :
« Si la sitnation générale continue & s’améliover, dit-il, il est
évident que la confiance renaitra completement. Les affaires
deviendront plus actives, et ce fait constituera un sérieux
motif de hausse. Les valeurs de nos grandes Compagnies de
chemins de fer paraissent tout particuliérement devoir subir
des influences favorables. Les attaques contre elles ont cessé.
Les charges nouvelles ne paraissent pas compromettre l'ave-
nir des Compagnies qui ne jouiront bientdt plus de la ga-
rantie d’intévét, D'autre part, les amortissements des obliga-"
tions s'élévent chaque annde. .. Dans ces conditions ilsne vont
pas tarder & surpasser les émissions nouvelles... La hausse,
pour toutes les raisons sus-indiquées, doit survenir 4 une
époque indéterminée ».

Toutes ces observations, fondées sur de nombreux faits,
sont judicieuses. On lira avee plaisir et profit ce livre tres
clair, bien documenté et écrit dans une langue agréable.

La seule eritique que nous nous permettrons a son égard
concerne le role joué par le facteur monétaire dans la haisse
générale des grandes valeurs a'revenu fixe : les explications
fournies par M. Paul Condom sur ce point sont un peu trop
sommaires, et clest dommage, car la matiére mérite d'étre
examinde comme le prouve I'stude publiée dansnotre chroni-
que monétaire par notre’ divecteur sur un grave danger
mondial (Economiste Européen des 14, 21, 28 novembre et
5 decembre 1913).

Mais ce nest Ia qu'un défaut minime : il ne bhalance nulle-
ment les solides qualités du travail de M. Condom.

Les fonctionnaires civils et les risques de guerre (1)

M.-Maurice Bellom, ingénieur en chef au corps des mines,
professeur d'économie industrielle a 1'Ecole supérieure des
Mines, s’est souvent préoccupé du sort réservé aux familles
des fonctionnaives civils tués i l'armée en temps de guerre.
Reprenant la gquestion dans son ensemble, il expose aujour-
d’hui en une brochure détaillée les raisons pour lesquelles,
4 son point de vue, UEtat devrait prévoir I'allocation d’une
pension aux fonetionnaires civils victimes dun risque de
guerre en tant que réservistes ou territoriaux, et il explique
les conditions pratiques de fonctionnement de la réforme
qu'il préconise. Ses arguments sont intéressents, et la pro-
position de loi qu'il formule en mati¢re de conclusion meéri-
terait de retenir l'attention de nos ﬁ)arlementaires.

Le chéque en France (2)

Nos lecteurs savent combien est répandu, dans les pays
anglo-saxons, l'usage du cheque et de la compensation, relati-
vement rare, au contraire, en France. Il serait assurément
avantageux de développer chez nous une pratique destinée a
accélérer Ja vilesse de circulation de la monnaie et a réaliser
une économie de numeéraire,

Pour arriver i ce rvésultat, M. Maurice Bellom a rédigé,
voici déja quatre ans, une proposition de loi tendant & inter-
dire I'emploi de cheques non tirés sur des bangquiers et &
permettre au lireur « de défendre qu'on paie le chéque en
espéces, en insérant au recto la mention transversale a
porter en compte ». Dans sa proposition, M. Bellom ajou-
tait, en outre, que « la présentation dans unc chambre de
compensation ot le tiré est représenté d'un cheque revétu ou
non de la mention précitée, équivant & Ia présentation du
chéque chez le tiré ».

Ce projet a soulevé un certain nombre de critiques di-

(1) Une brochure in-8* éditée chez Arthur Rousseau, 14,
rue Soufflot, Paris.

(2) Une brochure in-16. éditée chez G. et M. Ravisse,
52, rue des Saints-Péres, Paris.
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verses: M. Bellom les reprend dans une brochure fort
claire, ot, en faisant une véfutation serrée, sapplique & dé-
montrer les avantages du systéme qulil conseille. On lira
avee intérdt cet-exposé trés méthodique, riche en conceptions
ingénieuses. ;

La vérification des bilans dans'les Sociétés anonymes (1)

Frappé des difficultés quon éprouve i lire les bilans des
sociétés anonymes. et alarmé des graves conséquences de
leurs interprétations erronées, M. Maurice Bellom a recher-
ché les moyens d’'améliorer une situation défectueuse et pré-
judiciable & tous. En une brochure documentée, il indique
les efforts déja tentés dans cetie voie aI'étranger et en France,
et il monfre comment, a son avis, la solution la meilleure
consisterait & exiger légalement « que les bilans, les comptes
de pertes et profits et les rapports annuels des sociétés par
actions soient certifiés sincéres par un membre dune asso-
ciation de comptables agréée par le ministre du Commerce. »

‘Habilement présentée et fort hien défendue, l'idée vaut
quon l'étudie et la discute. Aussi sera-t-il utile de lire le tra-
vail que vient de lui consacrer M. Bellom.

Agenda I?‘unod pour 1914 : CGommerce (2)

Les Agendas Dunod remportent chaque année le plus vif
succes. Celui relatif au Commerce, rédigé par M. G. Lemer-
cier, ancien courtier, expert prés le Tribunal de commerce
de Rouen, et'publié l'an dernier pour la premiére fois, a recu
du public un accueil fort empressé. La denxieme édition pa-
rait pour 1914: elle plaira davantage encore, car elle se
trouve complétée par des tables de parité donnant instanta-
nément la conversion en monnaies et mesures anglaises,
ameéricaines et russes, et réciproquement. Ouire des indica-
tions nombreuses sur les transports, la fiscalité, le régime
juridique des Sociétés, Porganisation bancaire, judiciaire, ad-
ministrative, etc..., signalons encore un chapitre sur orga-
nisation du burean moderne, nne étude approfondie des maga-
sins généraux, enfin l'explication détdillée du mécanisme de
la législatian des accidents du travail.

Sous sa forme actuelle ce petit livre constitue un aide-mé-
moire précieux pour tous les cemmercants;- on y trouvera
groupés suivant un plan méthodique tous les renseigne-
ments dont on peut avoir constamment besoin. Ajoutons
qu'un répertoire alphabétique facilite grandement la consul-
tation de cet ouvrage vraiment pratique.

- Paroles plébiscitaires (3)

Sous ce titre est publié le recueil des distours prononcés
depuis sept ans par M. Charles Faure-Biguet; champion
ardent de la politique napoléonienne.

Quelqu'opinion gue 1'on professe 4 I'égard de ces doctrines,
on prendra plaisir 4 savéurer certains beaux morceaux
d’éloquence et 4 voir le programme politique et social que
l'auteur préte, peut-étre avee un enthousiasme un peu aveu-
gle, 4 ses héros. On consultera aussi aveec intérét, méme
sl on n'en partage point les idées, l'intéressante lettre-
préface éerite pour ce volume par M. Frédéric Masson,
bhonapartiste impénitent, lui aussi.

Tuformationg Ecnuamiques o Financires

Le Rendement, des Impé6ts. — Le Journal Officiel
vient de publier le rendement des impdts indirects
et monopoles de I’'Etat pour le mois de décembre 1913.
Ce rendement s'est élevé a la somme de 349.320.900
francs, soit en plus-value de 27.590.599 francs sur

(1) Une brochure éditée par Finance-Univers, 24, rue de
Mogador, Paris.

(2) Un petit vol. 10 X 15 relié en peau souple, contenant
550 pages de texte et 32 pages blanches quadrillées & 2 m/m
pour notes et croquis, édité chez Dunod et Pinat, 47-49, quai
des Grands-Augustins, Paris; prix, relié peau souple : 3 fr.

(3) Un vol. in-16, édité chez Plon-Nourrif, 8, rue Garan-

les . evaluations pour le mois, et de 25.392.600 francs
sur les recettes du mois de décembre 1912.

Pour les douze mois de l'année 41913, les résultats
obtenus se comparent aux évaluations budgétaires
ainsi qu'aux resultats de I'année 1912, de la maniére
suivante : ‘

Résultats de Uannée 1943

Recou- Diffé-

~Eva- vrements rences

0 luations en sur
Dégignation budgétaires 1913 évaluation®

(En milliers de francs)
Enregistrement..... R R . 778,400 838.677 H1-h5.277
Produits du timbre 242.732° 239.631 — 3.101
Impdt sur les opérations de :
Bourse 17 9.843 — 7.622
Taxe sur le revenu des valeurs
mobilieres.. . 119.%
Dounanes (sucres, sels et huiles
minérales non compris) .... HI7.
Contributionsindirectes(sucres
et sels non compris) 657.
Taxe de fabrication sur les
huiles minérales brutes..,.. 2.409 1.988 — 426
Selair s Nt 35.443  85.239 — 204
196.795 179.591 —+ 2.796

188.049 --18.450
794.382 156,388
673.928 -+-16.585

Produits de monopoles (allu-
mettes, tabacs,. postes, télé- :
graphesysete il i ns 955.063 1.015.777 --61.714

3.582,203 3.882.100 -}-299,807

Totaux

Résultats de Uannée 1913 par rappeort a Uannée 1912

Recouvrements
effectués en Diffé-
rences

e e m—
Désignation 1912 1915  .pour 1913

(En milliers de franecs)
811.026  833.677 -+22.651
224,624  239.631 -4-15.007

13.011 9.843 — 3.168
126.118  138.049 --11.931

+94.634
—+16.151

— 169
4+ 539
+

Enregistrement. ... . RN
Produits du timbre

Taxe surle revenu des valeurs
mobiliéres

Douanes (sucres, sels et huiles
minérales non compris)

Contributionsindirectes(sucres
et sels non compris)

Taxe de fabrication sur les
huiles minérales brutes.. ...

7.817

Produits de monopoles (allu-
mettes, tabacs, postes, télé-
graphes, ete.) ... .. 986.462 1.015.777 --29.315

Lotatiri gt ol on .ae., 5.687.302 3.882.100 —-194.708

Quant aux « produits ‘et revenus du domaine de
I'Etat, produits divers, recettes exceptionnelles et
recettes d’ordre » ils se sont éleves, en décembre der-
nier, &4 15.760.700 francs, en diminution de 1.020.900
francs sur les évaluations, mais en augmentation de
588.700 francs sur le mois de décembre 1912. Pour
toute 'annee 1913, ces mémes produits et revenus sont
en diminution de 6.780.300 francs sur les évaluations,
f{]ﬁi; en augmentation de 2.751.900 francs sur I'année

En ce qui regarde les contributions directes et taxes
assimilées, dont la taxe a été autorisée par la loi du
30 juillet 1913, disons qu'a la date du 1°* janvier
courant, les' évaluations budgetaires s'établissaient &
622.334.030 francs et les roles émis & 638.991.400
francs, soit, en ajoutant les centimes additionnels, &
1.243.450.300 francs. Les douziemes échus a la méme
date s’élevaient a4 1.139.829.400 fr., et les recouvre-
ments effeectués ayant atteint 1.206.943.900 francs, la
différence en plus aux recowvrements par rapport
aux douziémes échus, se chiffre par 67.114.500 francs.
Pour 'année 1912, les recouvrements s'étaient élevés

L 4 1.162.756.900 francs, soit une différence en plus de

ciére, Paris ; prix, broché : 3 fr. 50.

44.187.000 francs aux recouvrements de 1913. Disons
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encore qulen 1913, les frais de poursuite se sont éleves
2 9.196.300 fr.. soit 1.77 pour mille, contre 1.793.300
francs en 1912, ce qui représentait 1.53 pour mille.

L’imp6t sur la richesse acquise. — M. Joseph
(aillaux, ministre des Finances, a déposé hier 15 jan-
vier sur le bureau de la Chambre le projet d'impdt
progressif sur la richesse acquise, auquel 1l avait fait
allusion dans ses déclarations a la Commission du
bhudget.

Cet impot, desting & faire face & 'aceroissement des
charges résultant de la défense nationale, frapperait
annuellement les fortunes dont le montant net dépas-
serait 30.000 francs aprés déduction de 5.000 francs
par enfant & la charge du contribuable. Son tarif, pro-
gressif, atteindrait un maximum de 2.50 pour mille
pour les fortunes dépassant 10 millions de franes. Les
capitaux taxés seraient évalués et déclarés selon les ré-
gles actuellement appliquées en matiére de droits de
succession, mais la déclaration et les bases de 'impot
ne seraient remouvelées que tous les cing ans, sauf
variation supérieure & 1/10 dans le montant de la for-
tune taxée.

Si le projet de M. Caillaux est vote sans modifica-
tion, les fortunes de 100.000 francs paieront, en plus
des impdts actuels, 60 francs par an; celles de 200,000
franes paieront 210 francs; celles de 500.000 francs
660 francs; celles dun million 1.660 francs; celles de
cing millions 11.660 francs, et celles de 10 millions
25.000 francs.

Nous aurons l'occasion de revenir sur ce projet,
quand il viendra en discussion au Parlement.

L’équilibre du budget de 19414. — M. Caillaux a
Iu hier a la Chambre des députés la lettre dans laquelle
il expose & M. Cochery, président de la Commission du
budget, les nouvelles propositions pour l'exercice 1914.

Dans cette lettre, M. Caillaux rappelle que le projet
de budget déposé par son prédécesseur, présentait un
deficit initial de 794 millions. Ilétait fait appel pour le
combler au compte provisionnel pour 100 millions, &
Uimpdt pour 3800 millions, & T'emprunt pour 400 mil-
lions.

Le ministére actuel n'a pas jugé devoir accepter ces
moyens d’équilibre. \

1° 11 a tout d’abord opéré une compression des dé-
penses qui réduit celles-ci de 50 millions, ce qui ra-
méne le déficit & 744 millions ;

20 Il propose ensuife un ensemble de ressources de
fiscalite, qui ont pour objet soit de circonserire la
fraude, soit de rehausser certaines taxes ou de les
rectifier. Soit 44 millions, ce qui raméne le déficit a
700 millions;

3° 11 applique au budget de 1914 les 112 millions
provenant de I'excédent du budget de1912;

Ao 11 distrait du budget pour les inscrire dans un
compte spécial les dépenses du Maroc et rectifie les
tvalnations budgétaires en dépenses et en recettes en
faisant état des résultats de I'année 1913. Cette double
opération reduit. les dépenses de 233 millions et aug-
mente les recetfes de 186 millions;

50 On se trouve ainsi en presence d'une insuffisance
finale de 168 millions & laquelle M. Caillaux propose
?e pourvoir par une émission d’obligations a court
terme.

_D'autre part, le ministre des Finances propose de
liquider les dépenses extraordinaires par un emprunt,

On consolidera, au moyen d’obligations, les avances
du Trésor aux chemins de fer de I'Etat, qui dépassent
aujourd’hui 200 millions.

D'un autre coté, 1.830 millions de dépenses extraor-
dinaires tant pourla guerre que pour la marine seront
« 4 couvrir au moyen de 3, & ou 5 emprunts en un
type qui comperte un amortissement rapide, émis
entre 1914 et 1915, suivant un échelonnement qui évite
au marché des prélévements trop lourds, prématurés on
inutiles, et gui apporte .au Trésor les ressources cor-
respondant aux besoins immédiats ou prochains ».

Société Auxiliaire de Crédit (Ancienne Banque
Ch. Victor et Gi¢). — Dans la séance d’hier, des reculs
de cours plus ou moins importants ont été enregistres
sur les valeurs que patronnait cette Société ou aux-
quelles elle était intéressée. Notons, principalement les
actions de la Renile Fonciére, de la Compagnie Pari-
sienne de Distribulion d'Eleciricité, du Metropolitain
de Paris, du Cape Copper, de la Compagnie Occiden-
tale de Madagascar.

Les causes de cereculreposeraient dansles difficultés
que cette Société a rencontrées hier pour ses reports
de quinzaine

Des réalisations foreées ont donc été rendues neéces-
saires, et elles sont venues s’abattre sur un marché
trés étroit. Clest 13 un fait que L'on est en droit de con-
sidérer comme regrettable, car il va enlever a. la
Rourse de Paris un élément d'activité dont elle a bien
besoin.

Société des Charbonnages, Mines et Usines de
Sosnowvice. — Les aclionnaires de cette Société sont
convoqués pour le 26 courant en assemblée générale
annuelle. ! ;

Les résultats de I'exercice 1912-1913 dont il leur sera
rendu compte, se comparent ainsi & ceux de l'exercice
précédent : ;

COMPTES DE PROFITS ET PERTES
Exercices

o IS
1911-1912 1912-1913
Produits (En roubles) ;
Résultat des opérations sociales. 2.152.265 17 R.668,640 24
Recettes diverses 3 174,987 24 204.468 99
Reliquats antérieurs.......... 5 2.797 12 13.89 11

2.330.C49 73 2 .886.504 84

Charges
Cloupons des obligations 233.495 T2
Impdts payés en France 119.508 381
Supplément d'impdt pour1910-11. »
Différence sur impots sur le re-
12,055 18

VORIl e R R L S
Commissions ..... e e 17.173 37
"21.287 85

Perte sur la différence du cours
7,696 68

des obligations amorties.. ....
Perte en valeurs étrangeres
1.918:832 62 2.478.667 69
2 380,049 73 2.886.504 34

Bénéfices nets disponibles

Le Conseil d’administration proposera de repartir
comme suit les profits de l'exercice 1912-1913. Nous
rapprochons également cette répartition de la precé-
dente :

225.213 19
120.151 53
17.340 13

45.131 80

Exerecices
1911-1912 19121913

(En roubles)
Amortissement des immeubles . 560.888| 41 595.367 08
Amortissement des obligations.. 199.125\ » 207.982 b0
Fonds d’agsurance ..... DELNT A 10.000 » 10.000 »
Impdt sur le capital et le revenu 145.243 » 193.TU§ 58
Réserve légale 50.088 90 72.396 47
Dividendedse i iy s it 877.600 -» 1.170.000 »
Tantitmes 69.486 88 184.729 70
Report & nouveau. ., 6.550 43 94.343 36

1.918.882 62 2.478,667 69

Répartition

Par suite, le dividende de l'exercice 1912-1913 sera
fixé & 60 francs, contre 46 francs pour 'execice préce-
dent, 50 francs pour l'exercice 1910-1911 et 85 francs
pour 1909-1910. ! :

" Grice & la hausse des prix du charbon et en dépit
d’une certaine pénurie de la main-d’ceuvre, les bénéfices
de 'exercice 1912-1913 ont pu aceuser une amélioration
trés sensible.

Compagnie d’Electricité de I'Est-Parisien (Est-
Lumieére). — L’assemblée générale annuelle des
actionnaires de cette Société s’esttenue le 27 novembre.
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Les résultats de I'exercice 1912-1913 gui lui ont éié
soumis se comparent ainsi a4 ceux de l'exercice précé-
dent :

CGOMPTES DE PROFITS ET PERTES
*_____}:."::ﬁrcices
1911-1912 1912-1913

Charges (En franes)
Dépenses d'exploitation......... 2.217.473 01. 2.734.402 55
Prime de. remboursement des
obligations........ ‘ 15.875 » 16.000 »
Intéréts oblizations 383,163 75  369.236 25
Provision pour amortissements. 1.140.544 10 ~ 729.524 66
3,756,405 86 3.848.968 46

Produits
Recettes d'exploitation .381.301 76 4.415.802 74
Recettes diverses.o............. 831841 25 41.847/87
.364.643 01 4.457.150 61
3.756.455 86 3.848.963 46

608.187 15 608. 187 15

Total des produits
Rappel des charges. ..o ... ... e

Bénéfieces nets
Répartition
Réserye 1épale. oo olnlcialn iy 30.409 35 30.409 85
Dividende aux actions 560.000 » 560.000 »
Tantiemes du Congeil d'admi-
17.777 80 17.777 80

nistration
608.187 15 608.187 15

Le dividende pour l'exercice 1912-1913 a été fixé &
7 francs, comme pour 1911-1912. Il ne s'applique
quaux 80.000 actions anciennes de 100 francs nomi-
nal, les 20.000 actions nouvelles de 100 francs nominal
également, émises en juillet dernier, ne participant
(qu'aux bénéfices de ’exercice en cours.

Pour I’exercice en cours, la consommation continue
4 s'accroitre; a fin octobre, les polices étaient au nom-
bre d’a peu prés 40.000, représentant 400,000 lampes
et 21.000 kilowatts de force motrice, contre 32.622 po-
lices au commencement de l'exercice avec 357.00p
lampes et 19.500 kilowatts, et, malgré la haisse des
tarifs, les résultats du premier semestre de l'exercice
seraient, d’aprés les déclarations du directeur de la
Compagnie, sensiblement les mémes que pour la période
correspondante de l'exercice précédent.

Nominations dans la Légion d’honneur. — Le
Journal Officiel acommence la publication des nomina-
tions faites dans la Légion d’honneur, & l'occasion du
Nouvel An.

Parmi les nouveaux promus, nous sommes heureux
de relever les noms suivants :

Sur la proposition du ministre des Finanees :

Au grade de commandeur :

M. Moreau (Aimé-Hilaire-Emile), inspecteur des finances en
disponibilité, directeur général de la Banque d'Algérie.
Officier du 21 juillet 1909.

Au grade d’officier :

M. de Neufville(Sébastien), administrateur du €rédit foncierde
France, dirvecteur président du conseil d'administration du
Sous-comptoir des entrepreneurs. Chevalier du 17 juillet 1900.

Aw grade de chevalier :
MM, ;

Mattelin (Charles-Louis-Maurice), directeur du contentieux 4
la Banque de France: 33 ans de services.

Chauvin (Auguste), chef de division au Crédit Foncier. de
France; 39 ans de services.

Lestiboudois (Albert-Auguste), agent de change prés la
B_ourse de Paris, adjoint au syndic ; 20 ans: 3 mois d'exer-
cice.

Louis-Dreyfus (Louis), banquier; 25 ans de pratique finan-
ciére. Services distingués rendus anx intéréts francais a
T'étranger, mnotamment dans la République Argentine,
en Serbie et en Espagne.

Klapka (Georges-James-Joseph), secrétaire général de la
Banque Impériale Ottomane; 28 ans de pratique financiére.
Services distingués rendus au développement du commerce
et de l'industrie francais en Orient. .

Sur la proposition du Ministre de I'Intérieur:
Auw grade de chevalier:
MM. ,

Mortjé (Pierre-Maurice) dit Pierre Mortier, publiciste &
Paris.

Calmes (Auguste-Justin-Flour), agent comptable de 1'Asso-
ciation des journalistes républicains & Paris.

Sur la proposition du Ministre de I’Agriculture :
Au grade d'officier :
MM.

Blane (Edmond-Francois-Eugéne), propriétaire éleveur a
Paris, Président de la Chambre syndicale des éleveurs de
TFrance, membre du conseil des haras, du comité con-
sultatif des courses et de nombreuses commissions. Che-
valier du 14 juillet 1887. :

Leroy (Paul-René), chef de bureau au ministére de VAgri-
culture, ancien chef du cabinet du ministre. Chevalier du
11 octobre 1906. -

Sur la proposition du ministre des Colonies :
Aw grade dofficier (au titre civil) :
MM.

Lantenois (Honoré-Félix-Jean-Baptiste-Charles), ingénieur en
chef au corps des mines, ingénieur en chef de 1t classe
des trayaux publics de 1'lndo-Chine. Chevalier du 22 juil-
let 1906.

Millaud (Albert-Jacob), publiciste ; 25 ans de service dans la
presse. Titres exceptionnels : services distingués rendus &
la cause coloniale comme directeur et rédacteur en chef
du Journal des Colonies.

Nous adressons nos plus vives felicitations aux
nouveaux promus.

PETITES NOUVELLES

< L'Administration des finances informe le pnblic que
les certificats provisoires d'obligations des Chemins de fer
de UEtat, tant au porleur que nominatifs, émis le 11 avril
1913, devront étre échangés contre des titres définitifs a par-
tir du 1er féyrier 1914.

Les porteurs domiciliés & Paris ou dans le département
de la Seine pourront effectuer leurs dépots au ministere des
Finances (Service des titres des Chemins de fer de U'Etat).

Les porteurs domiciliés dans les autres départements pour-
ront leseffectuer aux guichets des trésoriers-payeurs géné-
raux et des receveurs particuliers des finances: en Algérie,
aux guichets du trésorier général et des payeurs principaux;
en Tunisie, aux guichets du receveur général des finances
tunisiennes.

Les certificats nominatifs pourront, en outre, étre déposés.
chez les percepteurs.

-—¢- Le ministre du Travail, d’accord avec le ministre des
Finances, a annoncé le dapot d'un projet de modification de
la loi surles Caisses d’épargne, élevant a 3.000 francs le
maximum du compte ouvert & chague déposant.

D'autre part, M. Malyy, ministre du Commerce, de 1'In-
dustrie, des Postes et des Télégraphes, vient de décider l'ou-
verture, a4 partir du 21 janvier courant, sur la rive droite,
d'un service de la Caisse nationale d’épargne, qui fonction-
nera dans un immeuble situé boulevard de Strasbourg, 88.

Ce nouveau service effectuera, « 4 vue » les rembourse-
ments partiels sur les livrets émis dans le département de la
Seine, dans les mémes conditions que le bureau spécial
installé dans I'hotel de la Caisse nationale d'épargne, rue
Saint-Romain.

-9 Pour la 1™ semaine de 1914, les recettes de la
Compagnie Générale des Omnibus se sont élevées a
686,047 fr. 65 pour les omnibus et & 462.742 fr. 15 pour les
tramways, contre respectivement 664.504 fr. 30 et 440.375
francs 50 pour la méme semaine de 1913. D'oli, pour l'an-
née en cours, une augmentation de reccttes de 21.543 fr. 35
pour les omnibus et de 22.866 fr. 656 pour les tramways, soit
au total, 43.910 francs de plus-value.

<9 Pour la premiére décade de janvier 1914, les recettes
de la Compagnie du Chemin de fer Métropolitain de Paris
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<o sont élevées 4 1.784.686 fr..20, pour 10.013.754 voyageurs
transportés, contre 1,662.682 fr. 80 de recettes et 9.556.898

" yoyageurs transportés pendant la méme décade de 1913,

4 Pour la troisiéme décade de décembre, les recettes
des voitures de la Compagnie Inlernationaele des Wagons-
Lits et des Grands Ezpress Europcens se sontélevees a
1.925.099 fr. contre 1.161.899 fr. pendant la méme décade de
1912. Du 1¢ janvier au 31 décembre 1913, les recettes totales
< chilfrent pay $5.805.053 fr., en augmentation de 1,081.419 fr.
sur celles de 1918,

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES 15 janvier

ACTIF
Encaisse de la Banque :
0

8 janvieg

628.854 861.640
159.583 .344 628
.788.437 .20€.268
Effets échus hier a recevoir i ce jour 234.267 182.934
Effets Paris .811.128 .967.475
Porlefeuille Paris ; Effets Etranger.. .545.880 15.640.162
Effets du Tresor 66.815 137.480
Portefenilles des succursales .036.061.493 .014.764.012
Avances sur lingots a Paris........\ .390.000 65..390.000
Avances sur lingots dans les succurs. » »
Avances sur tilres a Paris .DBY 420 205.459.703
Avances sur titres dans les suceurs.. 567.216.467 8.976.211
Avances a I'Etat .000.000 .000.00v
Avances temporaires au Trésor public .189.900 5.189.900
Rentes de la Réserve .000.000 .000.000
Rentes de la Réserve (ex-banques).... .980.750 .980.750
Renles disponibles 9.579.293 9:579.293
Rentes immobilisées .000.000 0.000
Hotel et mobilier de la Banque 4.000.000 .000.000
Immeubles des:siiccursales .525.891 .526.008
Dépenses d'administration de la Ban-
que et des succursales | 627.014
Emploi de la réserve spécia ; 8.407.394
Divers ‘ 296.898.940

.454.913.094

PASSIF
Capital de la Banque 182.500.000
Bénéfices en addcillioins an ciapital .006.145
B Loi du 17 mai 1834....... -000.000 .
II]]:{:;S?:I?:SS Ex-banques département. .980.750 .980.
{ Loi du 9 juin 1857 :125.000 A%,
Réserve immobiliere de la Banque... .000.000 .000.
Réserve speéciale 407444 -407.
Billets au porteur en circulation -017.474.600 1011.381.6
Arrérages de valeurs déposées .496:573 527 .44
Billets & ordre et récépissés 3.759.363 522,
Comple courant du Trésor, crédileur. 242. 63y 56.590.
Comptes courants de Paris 58.263.209 97.381.26
Comptes courants dans les succursalés .913.893 .149.
Dividendes & payer .84u.568 5.642.7
Escomple et interéts divers 5.874.892 7.172.
Reéescomple du dernier semestre .407.880 5.407.
Divers 254.915.1235 273.843.246

7.454.913.094 | 7.308.738.690

Comparaison avec les années précédentes

Par suité, le nombre des actions de ladite Société, nego-
ciables sur notre marché, se trouve porté de 11.400 a
15.000. !

I.es aclions anciennes doivent étre munies, suivant leur
date d’émission, d’une ou de plusienrs estampilles dont la
derniére est ainsi concue : « Capital social porté & 6.650.000
francs, spivant décisions des assemblées génerales extraor-
dinaires des 11 juin et 19 juillet 1915, » ;

Jusqua nouvel ordrs et par exception, les obligations 4 0/0
du Chemin d= fer du Donetz 1893 peuvent circulor en titres
démunis de conpons, mais accompagnés du talon donnant
droit &4 la nonvelle feuille de coupons.

Jusqu'a nouvel ordre et par exceplion, les obligations
série 7, nes 1700001 a 2000000, de la Compagnie des Chemins
de ferdu Sud de I'Autriche, peuvent circuler en titres dému-
nis de coupons.

Jusqu nouvel ordre et par exception, les obligations de
I'Emprunt Russe 4 0/0 or 1894, 6° émission, peuvent circuler
en litres démunis de coupons, mais accompagnés du talon
donnant droit & la nouvelle feuille de coupons.

RECETTES DES CHEMINS DE FER FRANGCAIS (Grandes G')

Du 17 au 23 décembre 1913 (51° semaine)
(En milliers de francs)

Rec. br. de|Recettes brules
la semaine| des annees
——— | ——

1913 | 1912/ 1913 1912

Différence
pour 1913

Désignation des
lignes

Kilométres
exploités

Etat (ancien réseau).... (3. 1.40711. 407 68.812} 62
Etat Sl‘éseau racheté)...|5. 4.436(4.299|237.841 | 230.
Paris-Lyon-Meéditer .. |9.7x .530{10500|582 010|571.
Chemins Algériens| 513| 333 300 619

3 .885|5.9831323 .88 312

5.46016.009|208.235
.560{5.450|291.020]27
.T739|2.977 .606
401| 418} 15.537
Bone-Guelma.. .|1.855| B43| 468| 28.456
Ouest-Algérien.. . 179 184 .59
Lignes Algérien i 1541 134 .054

e
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Pour la 52* semaine de 1913,les recettes de nos grandes
{lompagnies accusent sur celles de la’ période correspon-
dante de 1912 les variations suivantes: Augmentations :
. Est +210.000 francs ; Nord, 397.000 francs ; uiléans, 228,000
francs. Diminutions : Etat (ancien résean) 267.000 francs;
Etat (véseau racheté), 789.000 francs; Midi, 183.000 francs ;
Paris-Lyon, 1.310.000 francs; Chemins Algériens, 38.000
francs.

e m———

20 janv.| 19 janv.| 18 janv.[l16 janv. |15 janv.
1910 1911 1912 1913 1914

millions | millions | millions | millions | millions

Circulation 5.344.7 | 5.394.8 | 5.442.2 | 5.856.4 | 6.011.
Encaisse or 3.475.9 | 3.251.2 | 3.182.2 | 3.181.0 | 3.511.
i argent.... 875.0 820.2 804.7 651.4 635.
Portefeuille 984.6 | 1 .241.1 | 1.390.7 [ 1.971:3 | 1.054.
Avances aux partic. 524.5 607.9 690.8 740.4 754.
= a I'Etat... 180.0 180.0 180.0 200.0 200.
Compt, cour. Trésor 88.9 91.9 152.3 280.9 166.
— partic. 594.0 568.5 618.2 567.5 576.5
Taux d’escompte...| 3 0/0 30/0 |31/20/0| 40/0 4 0/0
Prime de l'or, pair pair pair pair pair
Bén.nets(milliers fr)| 2.191.2 | 3.958.5 | 4.861.8 | 7.919.6 | 6.408.8

Avis et Décisions de la Chambre syndicale des” Agents
de Change de la Ville de Paris

Depuis le 2 janvier, les 1.600 actions nouvelles de 500 {r.,
n°* 11401 & 18000, émises a4 800 fr., libérées et au porteur, de
la Compagnie des Eaux et d’'Electricité de 1'Tndo-Chine, sont
admises aux négociations de la Bourse, au comptant.

Cles titres sont inscrits 4 la premiére partie du Bulletin
de la Cote, sous la méme rubrique que les actions an-
ciennes.

REVUE HEBDOMADAIRE

du Marché Finanecier de Paris

Le Marché Officiel a été agité tous ces derniers
jours. Des allégements de positions, accompagnes de
ventes i découvert, sont venus. peser sur la Cote. Le
chiffre des transactions n’a toutefois pas éfé impor-
tant. Depuis, la Bourse s'était montrée plus résistante,
mais, hier, par suite du fait que nous signalons dans
nos [nformations Economiques et Financiéres, un cer-
tain nombre de valeurs sont revenues violemment en
arrviere, et leur recul a plus ou moins impressionné
I’ensemble.

La liquidation de quinzaine s’est effectuce avec des
taux de reports qui se sont établis, en moyenne, aux
environs de 2 0/0.

% +* Les Rentes francaises ont été irrégulieves.

La Renle 3 010 Perpéluelle, qui restait & 86 fr. 20,

. est revenue a 85 fr. 67 1/2, pour cldturer & 85 fr. 75.
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La Renie 3 0/0 Amorlissable finit 4 89 fr. 10 au
comptant, contre 89 fr. 75 il y a huit jours.

Les Fonds Coloniquse sont calmes. (it

L Emprunt 2 1/2 0[0 de UAnnam et du Tonlin
s'inserit a 74 fr. 80, sans chaugement; Turisien 30/0
1892, 424 franes, au lieu de 428 fr. 50 ; Indo-Chine
34 20/0 1899-1905. 442 francs, contre 443 franes;
Indo-Chine 3 0/0 1902, 387 francs, au lieu de 389 fr.
la semaine derniére.

+ ¥ lLes Obligalions de la Ville de Paris ont en
des échanges assez suivis. : : : A

l.es Obligations 4 0/0 1865 finissent a b46 fr. 79,
gagnant & fr. 75. : ; i

Les Obligations 8 0/0 4871 terminenta 394_& 20,
au lieu de 393 franecs; Obligaiions 4 0/0 1873, 519 fr.
contre bl francs ; Obligations 2 0/0 1899 (Métropoli-
lain), 34k francs ; elles finissaient jeudi dernier a
346 franes. s

L’Obligation 2 8/4 0/0 1905 est 2 361 franes, au
lien de 348 francs; 3 0/0 1910, 38G0 francs, sans
changement; Obligation nouvelle 1912 3 0/0 de 300 fr.
avec lots (libérée de 110 francs), 255 1. 80. !

Prochains tirages : 20 janvier : Ville de Paris 1871
(Lots); 22 janvier: Ville de Paris 1892.

4 % L’action de la Banque de France est a 4.500
franes, au lieu de 4.640 franes.

Pour la partie écoulée du premier semestre de 1914,
les bénéfices nets provisoires provenant des escomptes
et intéréts divers se chiffrent par 11.816.709 francs
contre 13.35%.989 francs pour la méme période de 1913
et 8.344.821 francs en 1912.

% % L'action du Crédit Foncier de France cloture
4 860 francs.

Les Obligations Fonciéres el Communales sont actives
et fermes par suite des demandes des portefeuilles. -

Les Obligations Communales 2 60 0/0 1879 sont
4 448 francs: Communales 3 0/0 1880, 490 fr.; Com-
munales 3 0/0 1891, 352 francs; 2 60 0/0 1892,
390 fr. 20; 2 60 0/0 1899, 392 francs; Communales
3 0/0 1906, 452 francs ; Communales 3 0/0 1912 de
250 francs avec lois, 230 franes les obligations libérées
de 180 francs et 247 francs les obligations enliérement
libérées. :

L’Obligation Fonciére 3 0/0 1879 est a 487 francs,
au lieu de 484 franes; Fonciére 3 0/0 1883, 394 francs;
Obligations Fonciéres 2 60 0/0 1885, 396 francs;
Foncicres 41895 2 80 0/0, 405 fr. 75 ; Obligations
Foneiéres 3 0/0 1903, 453 francs, sans changement;
Obligations Fonciéres 3 0/0 1909 249 francs; Obliga-
tions Fonciéres 31/20/01913 demandées a 495 francs,
les tilres entiérement libérés, et a4 478 francs les fitres
libérés seulement de 120 francs; Obligations Foncicres
4,010 1913 482 francs.

Prochain iirage : 22 janvier : Communale 1912.

% % Les actions de nos Grandes Sociétés de Crédat
cloturent irréguliérement.

L'action de la Banque de Paris el des Pays-Bas,
qui était & 1.656 francs, revient 4 1.590 francs.

Le Crédit Lyonnais cloture & 1.665 francs, au lieu
de 1.692 francs.

La Sociélé Générale s’inscrit 4 815 franes, sans
changement.

Le Comptoir National & Escompte est 4 1.050 francs,
perdant 1 franec.

La Bangue de UUnion Parisienne, qui cloturait a
1.016 franes, revient & 995 francs.

La Bangue Francaise pour le Commerce et Ulndustrie
termine a 271 francs, au lieu de 278 francs.

Le Crédil Mobilier Frangais s'inscrit a 591 francs,
contre 612 francs la semaine derniére.

La Banque de UAlgérie reste a 2.800 francs, en
moins-value de 190 francs.

Les actions du Crédit Foncier d’Algérie et de Tu-
nisie sont 2 635 franes au comptant, contre 645 francs.

L'action Bangque Privée (Lyon-Marseille) est a4 398
franes & terme, perdant 2 francs.

Lia Société Marseillaise, action libérée, s'inscrit &
745 francs au comptant. :

Les actions de 2b0 francs nominal du Crédit Franco-
Eqyptien se retrouvent a 157 francs, au lieu de 167
franes il y a huit jours.

L.a Rente Fonciére est tombée, en raison du fait
signalé d’autre part, de 972 francs & 600 franes, pour
finir a 620 franes. ;

Les actions de I'Industrielle Fonciére, libérées seule-
ment de 250 francs, sont & 574 francs. Les Obliga-
tions 41/2 se retrouvent & 492 francs ; Obligations 40/0,
434 francs. :

Les obligations 4 0/0 de la Bangue Hypothéearre
Franco-Argentine cloturent & 598 francs ; Obligations
44/2 0/0, 423 francs ; Actions, 640 francs.

% % Les actions de nos Grandes Compagnies de
Chemins de fer se tiennent aux alentours de leurs
cours precédents. :

L’Est, qui s'inserivait & 920 franes a termeily a
huit jours, finit & 919 franes. = °

Le Midi finit 2 1.100 francs contre 1.093 francs.

Le Lyon se tient & 1.275 fr., au lieu de1.280 francs.

Le Nord est & 1.682 francs perdant 8 francs.

L'Ouest cloture & 893 francs au comptant, gagnant
7 franecs.

L'Orléans se tient a 1.332 fr., au lieu del.340francs.

4 % Les Valeurs Indusirielles el Commerciales
ont été mouvementées, notamment le groupe des Va-
leurs d'éleciricité et aussi celui des Valeurs de iraction.

L’action du Métropolilain de Paris, qui finissait
4 589 franes, revient a 530 franes.

Laction du Chemin de fer électrigue Nord-Sud de
Paris est & 157 francs, perdant 6 francs.

La Thomson-Houston, qui cloturait a 704 franes a
terme, recule de 28 fr. & 676 francs.

L’action de la Sociélé Parisienne pour UIndusirie
des Chemins de fer et des Tramways élecirigues, qui
restait il y a huit jours & 286 francs, revient a
279 franes.

Les actions de la Société d'Electricité el Gaz du
Nord finissent & 376 francs, perdant 45 francs.

L’action de la Sociéié des Ateliers de Constructions
électriques du Nord et de UHst (Afeliers de Jeumont)
est a 387 francs, en moins-value de 66 fr.

Les actions de la Compagnie Parisienne de Disiribu~-
tion d’ Eleciricité sont a 544 francs, contre 593 francs.

Les obligations 4 0/0 de la Société d'Eleciricité de
Paris sont a 462 fr. 50. Actions, 673 franes, confre
749 francs.

Les actions deila Sociéié du Gaz de Paris se Te-
trouvent a4 277 francs.

Les actions de la Compagnie Electrique de la Loire
el du Centre restent & 376 francs, sans changement.

L’action de la Société Centrale de Dynamite
est & 738 francs, en meins-value de 7 francs.

La Malfidano (action de jowissance) g'inserit & 287 fr.
a ferme.

Les Messageries Maritimes ordinaires se ftiennent
4 121 franes; actions de priorité, 170 francs.

Les actions ordinaires de la Compagnie Générale
Transatlantigue montent & 161 francs. Actions de
priorité, 168 francs.

L’action des Elablissements Bergougnan finit a
1.439 francs.

Les actions Montbard-Aulnoye sont & 249 fr. 50. Les
parts terminent & 24 fr. 75.

L’action Suez se tient & 4.850 francs, au lieu de
4 .885 franes.

I’action de jouissance de la Compagnie Générale
des Ommnibus est & 275 franes. Les actions de eapital
sont 4 583 francs, contre 599 francs jeudi dernier.

Les obligations £ 1/2 0/0 de la Compagnie des Che-
mins de fer de Santa-F¢ finissent a %38 francs.

Les Obligations 4 1/2 0/0 des Chemins de fer dans la
Province de Buenos-Ayres restent & 400 francs.

; *d* Lies Fonds d’'Elats Etrangers ont été plutot
ourds.
L'Argentin 40/0 1896 (Rescision) s'éehange & 80
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franes 40; Argentin 4 4/2 0/0 19411, 92 fr. 35 au
comptant.

Le 4 0/0 Brésilien 1889 eloture 4 73 fr, 50, contre
74 francs.

La Rente Extérieure Espagnole, qui était &
90 franes, finit & 88 fr. 50 sur les réalisations forcées
dont nous avons déja parle.

La Rente Ilalienne se retrouve A 96 fr. 80, au lieu
de 97 fr. 10 la semaine derniére.

Le Portugais 38 0/0, 1™ série, s'inserit a 62 fr. 40,
sans changement,

Les Consolidés Russes 1re el 28 séries, qui se te-
naient &4 91 fr. 45, reviennent a 90 fr. 30.

Le Russe 5 0/0 1906, qui cloturait a 103 fr. 10,
finit 4 102 fr. 90 ; 3 0/0 1891-1894, 75 francs, confre
75 fr. 70¢; 3 0/0 1896, 72 fr. 75, perdant 95 centimes;
Russe 4 1/2.0/0 1909, 99 fr. 35, contre 100 fr. 70.

La Renle Serbe Amortissable 4 0/0 est & 80 fr. 15,
au lieu de 80 fr. 80.

La Rente Ottomane Unifice 4 0/0, qui se tenait a
85 fr. 85, fléchit & 84 fr. 95. Pesih

% % La Banqgue 1. R. P. des Pays-Aulrichiens
cloture 4 573 franes, en recul de 2 francs.

La Bangque Impériwale Otlomane est 4 634 francs,
reperdant 4 francs.

La Bangue d'Athénes s'inscrit & 70 fr. 50, au lieu
de 75 francs précédemment.

La Banqgue Nationale du Mexique, qui était passée
2 500 francs & terme, revient a 475 francs.

L’action du Crédit Foncier Egyplien se tient &
750 francs, sans changement.

L’action de la Banque de Commerce Privée de Moscou
finit a 814 fr. 50.

L’action de la Banque Russe dw Commerce el de V'In-
dustrie est & 887 francs au comptant.

Les Chemins de fer Espagnols sont indéeis.

Les Andalous sont 4 300 francs, comme vendredi
dernier; Nord de UEspagne, 440 francs, au lien de
439 francs; Saragosse, 433 franes, contre 436 francs.

La Sosnowice, qui restaita 1.490 francs, recule a
1.468 franes.

Le Naphte Russe est 4 673 francs, gagnant 3 francs.

Les Tabacs Oltomans sont & 455 francs, au lieu de
465 franes.

La Briansk ordinaire est & 470 francs a tferme,
contre 475 francs; Actions privilégides, 425 francs,
au lieu de 485 francs.

Le Rio-Tinto, qui était revenu 4’ 1.72% francs la se-
maine derniére, a encore f{léchi & 1.680 fr. pour clo-
turer a 1.700 francs.

On croit qu'une entente va intervenir ectre les ou-
vriers et les directeurs de cette Compagnie.

L’action ordinaire de la Compagnie Inlernatio-
nale des Wagons-Lils el des Grands Express Euro-
péens finit 4 420 francs au comptant; action privi-
légiée, 421 francs au comptant.

MARCHE EN BANQUE

Tout comme précédemment, le Marché en Banque a été
indéeis ces derniers jours, et méme dans certains ' groupes,
notamment dans celui des Valewrs de Caoutchoue, c'est la
lourdeur qui 'a emporté. Quelques aufres valeurs se sont
ressenties aussi de l'incident dont nous parlons d’autre part.

L’Argentin 4 0/0 Mixte cloture & 82 frr. 05.

Le Brésil 5 0/0 1895 revient a 90 fr. 60.

Le Mexicain 5 00 Intérieur finit a 33 fr. 55; Mewi-
cain 3 0/n Intériewr, 25 francs, contre 25 fr. 10.

La Bangue Péninsulaire Mexicaine cloture a 95 francs.

Les actions des Machines Hartmgnn, qui restaient a
b4b francs, se retrouvent 4 546 francs.

L'action Platine, que nous laissions & 628 francs, s’ins-
erit au dernier moment a 633 francs.

L’action Usines Maltzof, qui était passée a 727 francsla se-
maine derniére, gagne encore 29 francs a 756 francs.

Laction Forges et Aciéries du Donets finit a 1.165 fr.
Dniéprovienne 3.020 franes.

Les parls Ateliers et Chantiers de Nicolaieff' sout &
0 francs, perdant 3 fr. 50. :

L’action ordinaire Hawut-Volga se lient & 37 francs, etl'ac-
tion privilégiée 4 103 francs. Les Usines Franco-Russes finis-
sent &4 718 franes.

Les actions Société pour la Construction de Wagons
a Saint-Pétersbourg sont a 312 franes a terme, contre
306 francs, jeudi dernier.

La Taganrog, qui était 4 617 francs, finit 4 618 francs.

Les Tubes et Forges de Sosnowice, actions de 100 rou-:
bles, sont a4 714 francs, en reprise de 37 francs,

La Toula, qui cloture & 922 francs, gagnant 4 francs.

L’aetion Naphte Lianosoff finit & 580 francs. L'action
Naphte de Bakow cloture 4 1.820 francs contre 1.822 francs
la semaine derniere.

L’action des Pétroles Colombia, qui était précédemment &
1.980 francs, cloture 41.925 francs.

L' Omnium International revient 4 730 franes.

Taction Grosnyi privilégiée s'avance & 2.576 francs et
Taction ordinaire a 2.395 francs.

Le Cape Copper fléchit a 107 fr., contre 116 fr. 50 jeudi’
dernier. p

La Mount Elliot cloture 4 82 fr. 75 au lieu de 88 fr. 5.

La Tharsis séchange "4 167 franes, contre 167 fr. 50,
il y a huit jours. On dit que pour l'exercice clos le 31 dé-
cembre dernier, le dividende de cette Compagnie sera un peu
inférieur a celui de 1912 qui avait été de 8 shillings. La
Spassky cloture & 67 fr. 75. L'action Montecatini s’inscrif
4 130 franes.

Le Lawrium Grec se tient 4 46 franes, et la Huanchaca
s'échange a 86 fr. B, contre 35 fr. 80.

La Balia Koraidin, que nous laissions & 508 francs;
cloture 4 500 franes.

La Doubowaia-Balka reste~a 296 francs. La Harpener,
qui finissait a 1.320 francs, se retrouve encore ainsi.

La Shansi (Pekin Syndicate), recule de 31 fr. 75 & 24 fr.

T action de la Société Financiére des Caoutchoues revient
de 97 francs, & 85 franes. Le bruit circule que pour son der-
nier exercice, cette Société ne distribuerait aucun dividende.

Les actions Malacea ordinaires sont a 113 fr. 50, contre
128 fr. 50; Llaction privilégide est i 110 francs, perdant
aussi 10 francs.

Les -actions Brasseries et Tavernes Zimmer. se retrouvent
4 136 fr. 50.

L'action Raisins de Corinthe est 4 161 franes, au lieu
de 164 franecs jeundi dernier.

Les actions et les parts de la Compagnic Oceidentale de
Madagascar (Suberbie) sont revenues respectivement, d'une
semaine A lautre, de 445 francs et 120 francs & 152 fr. 50 et &
89 francs.

Caisse Commerciale et Industrielle de Paris. — On
annonce la prochaine émission de 80.000 actions de préfé-
rence 6 0/0 cumulatives de 500 francs de la Caisse Commer-
ciale et Industrielle de Paris.

Les notes communiquées mentionnent gque depuis 1892, an-
née de sa fondation, cet Etablissement a vu ses opérations
progresser et que, pour ses trois derniers exercices, il a réa-
lisé, comme bénéfices, 4.850.000 francs pour 1910, 5.600.000
francs pour 1911, 6.700.000 fr. pour 1912. Ces profits lui ont
permis de distribuer au capital eui est de 5 millions de
francs seulement: 12 0/0 pour 1910,20 0/0pour 1911 et 300/0
pour 1912. De leur coté, les fonds de préveyance sont passés
pendant la méme période, de 1.100.000 fr. a 12.400.000 fr.,
soit deux fois et demie le capital social. Quant aux hénéfices
de lexercice 1913, ils ne sont pas encore arrétés, mais on ob-
serve qu'ils permettront la distribution d'un dividende de
30-0/0, égal au précédent et de larges prélévements en faveur
des réserves. ‘

Les 80.000 actions privilégiées qui sont actuellement of-
fertes au public sont émises au pair de 500 fr. et portent
jouissance du 1°* courant. Leur dividende de préférence de
6 0/0 est cumulatif et net de tout impot.

La Notice preserite par la loi a été publide dans le Bul-
letin des Annonces - Légales et Obligatoires du 12 janvier
1914,

Voir ies iTablecmw des Cours sur la Couveriure
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REVUE COMMERCIALE

14 janvier 1914.

Blés : La situation ; les cours. — Sucres: Mouvement et production

des sucres indigenes ; la situation ; les cours. — Vins : _Ln 51-_

tuation ; les cours.— Soies : La situation ; les cours.— Meétaux:

Statistiques du cuivre ; la situation ; les cours.

Blés. — Voici, dlaprés U'Evening Corn Trade List. I'éva-
luation du stock visible de blé existant en Europe (y compris
les quantités flottantes) :

12 janvier 1914

93.403.000 hectolitres
Semaine préceédente 22.678 000 - —
12 janvier 1913 23.635.000 =
19 janvier 1912 ul o i, 95.128.500 —

Les marchés du blé ont présenté une allure assez satisfai-
sante pendant la période sous revue. Les tgndauces
sont fermes, tant en Amérique qu'en Europe. I:ahalssement
de la température ct les fortes pluies que Ton signale en 'Ar-.
gentine ont éLé les principales raisons de cette fermeté, ainsi
(ue I'angmentation de la consommation.

On lit dans Dornbusch :

En France, les marchés sont inactifs avec acheteu.rs et
vendeurs également réservés. Dans la région de Paris,  le
blé indigéne est d'une vente laborieuse, car la plupart des
moulins travaillent les sortes exotiques.

A Anvers, la situation monétaire peu salisfaisante con-
{ravie le commerce et, avee la médiocrité de 1a demande pour
1a consommation, les stocks s’accroissent. A Ham_qu'g, le:s
expéditeurs de La Plata ont montré de la précipitation ‘a
traiter, mais les acheteurs de blés exotiques se montrent
réservés par suite des approvisionnements assez abondants
annoncés pour le reste de la campagne. Le blé allemand de
qualité supérieure est tres recherché pour l'exportation ct,
comme il est rare, il obtient des prix tout & fait pleins.

A Budapest, les meuniers achétent les grades supérieurs,
mais autrement la demande pour les mouling n’est nullement
satisfaisante. ;

En Amérique, sur les marchés a terme, les haussiers ope-
raient sur les embarquements libéraux, des avis plus fel‘.mes
du Canada, sur des nouvelles que le Canada allait supprimer
le droit d'entrée, des recettes intérieures plus legeres, et
enfin sur des avis meilleurs du dehors. De son cdté, le dé-
couvert faisait valoir des avis de temps favorable, des éva-
luations baissiéres du blé dhiver, la demande calme du
comptant et enfin la confirmation de I'accroissement de la
superficie ensemencée. !

En fin de semaine, la fermeté persiste en Amcérique et en
Europe.

g

A la Bourse de commerce de Paris, les tendance demeurent
soutenues.
Le courant fait 26 20; le prochain 26 35.

Prix du Blé sur les principaux marchés du monde
(Les 100 kilogrammes)

! 18 déc. |24 déc. |31 déc. |8 janv |15janv.
Villes 1913 | 1913 | 1918 | 1914.| 1914

Fr. Fr. Fr. Fr.

96385 | 2610 | 25 95 | 26 20
19 84 | 19 56 | 19 84 | 20 16

90 [-23 68 | 23 87 | R4 TR | 25 ..
Sudapest 2390 | ... .. (2368|2412
Chicago ) 16 60 | 16 8L | 17 27 | 17 43
New-York 5 1829 | 18 26 | 18 61 | 18 70

Sucres. — La Direction générale des Contributions direc-
tes vient de publier son tableaun de la production du mouve-
ment des sucres indigénes pour les quatre premiers mois de
la campagne sucriére de 1913-1914.

Il ressort des chiffres donnés que le nombre d'usines qui
n'ont pas travaillé ou qui n'ont travaillé que des sucres pro-
venant de reprises ou d’entrées a été de §, contre 8 en 1912
1913; il y a 26, contre 46 usines en cours d'activité et 180
fabriques dont les travaux de defécation sontterminés, contre
167 'an dernier.,

Le volume des jus soumis a la défécation est de 60.690.934

heetolitres 70, tandis (ue I'année derniére, il était de 78 mil-
lions 980.451 heet. 48, la densité moyenne est, pour 1915-1914
de 5 52 correspondant 2 385 millions 011,869 degrés hectoli-
tres 78 au rendement de 1.500 grammes.

Les charges correspondant au rendement légal a raison de
1.500 grammes de sucre raffiné par hectolitre et par degré de
densité des jus soumis & la défécation, ont été de 577.517.938
kilos, contre 639.388.716 kilos en 1913 & pareille époque; &
ces chiffres, il convient d'ajouter les reprises et les entrées
de toute nature qui se sont élevées & 63.882.659 kilos, contre
l'année derniére 44.049.472 kilos, et les excédents constatés
qui sont de 120.995.514, contre 154.282.081 kilos, ce qui re-
présente pour le total des charges au 31 décembre 1913,
762.396.111 kilos, contre 837.720.269 en 1912.

Quant aux deécharges, comparativement 4 la campagne
précédente, les qualités expédiées des fabriques sont. pour
les sucres bruts titrant moins de 98¢, de 107.839.075 kilos,
contre 151.970.410; pour ceux titrant 982 190.000 contre
461.800 et pour ceux atteignant 99° de 457.626.910 kilos coptre
547.258.956.

D'autre part, les expéditions des quantités exprimées en -
sucre raffinéd ont été de H546.735.212 kilos, contre 675.415.536
kilos ; celles & l'état de raffiné ont atteint 35.722.823 contre
36,231,848 et celles des sucres candis exprimés en raffiné se
sont élevées a 147.351 kilos, contre 166.971 kilos.

11 convient également d'ajouter 4 ces chiffres les décharges
auxquelles ont donné lieu les expéditions de mélassesa Lontes
destinations, qui se sont 6levées a 4.622.084 kilos, contre
5.121.808 en 1912, ce qui représente un total général des dé-
charges ainsi exprimées ‘en sucre raffiné de 587.226 970
kilos, contre 716.925.653 kilos pour la méme période de 1'an-
née, derniere. . :

Par conséquent, il reste actuellement en fabrigque 175 mil-
lions 169.141 kilos qui se répartissent ainsi : 153.680.768
kilos de sucre asheve et 21.538.378 kilos de produits en cours
de fabrication. On avait I'année derniére 140.929.752 kilos de
sucre achevé et comme produits en cours de fabrication
99.854.864 kilos, représentant 170,784.616, soit une augmen-
tation cette année de 12.701.160 ‘kilos dans les sucres ache-
vés et une diminution de 8.326.491 kilos dans les produits en
cours de fabrication.

*

La température a été assez variable cette semaine; les
pluies ont été assez abondantes, mais le froid _semble vou-
loiv prédominer & nouveau et l'état atmosphérique ne pre-
sente plus qu'une importance trés resireinle au point de vue
de la fabrication. :

Les tendances ont été fermes sur les diverses places et &
New-York en particulier la hausse a é1é assez sensible.

=
L ]

A Paris, les tendances sont soutenues.
Le sucre blanc ne 3 fait 81 62; les roux 88, 27 ...

Prix du Sucre sur les principaux marcheés
(Les 100 kilogrammes)
: 18 déc. |24 dée. |81 déc.|8 janv.
i 1913 | 1913 | 19187} 1914
B Fr. Fr. Fr.

Paris (roux 88°) iR o R T
Tiondresteesa it d o ; 2220 | 22 55 | 22 50
Bruxelles A AR DO P I e
Amsterdam 23 44 | R4 44 | 23 92
Prague A ab ) B PR )

Hambourg Jo .. 192 68 122 80 o
New-Yorlk(moscovad) 3101 | 80 72 | 30 82 1 31 90

Vins.—La température reste nettement hivernale, mais elle
est ainsi plutdt favorable 4 la vigne. La gelée assainit le sol et
détruit un bon nombre des parasites dont on a eu tant &
souffrir les années précédentes. }

Les soutirages ont également été favorisés par le retour du
beau temps et dans le Midi et le Sud-Ouest, ils s'effectuent
normalement. ‘ i

En ce qui concerne les affaires, le calme est encore la note
dominante et la reprise que l'on croyait imminente, ne s'est
pas encore produite.

Dans le Midi, on ne signale que quelques achats, les prix.
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oscillent de 23 & 80 fr. I'hectolitre pour les bons produits, et
les cours inférieurs 4 26 fr. ne s'appliquent qu'a des petits
vins, de plaine, ou des produits dont la qualité laisse a
désirer.

En Provence, les affaires sont trés calmes et le commerce
reste dans I'expectative, espérant obtenir des concessions de
la propriété. Les achats sont exclusivement limités & ses
besoins immdédiats. On a traité quelques lots 8 a 85 entre
27 et 28 francs.

Les soutirages sont commencés dans le Bordelais ; les ving
ont une bonne couleur et se tiennent hien; on espére obtenir
des cours de 340 &4 330 franes le tonneau pour les bons ordi-
naires rouges.

En Bourgogne, le calme est la note dominante ; on ne parle
pour ainsi dire pas d'affaires.

Dans les cotes chalonnaises, on a traité quelques petits lots
de vins rouges a raison de 65 francs la piéee, en diminution
sur les prétentions de la propriété.

Dans le centre Nord, les cours fléchissent légérement.

En Algérie, les demandes de vins de la Métropole sont assez
nombreuses, mais les détenteurs ne se pressent pas de satis-
faire 4 ces demandes, les offres leur paraissant inférieures
4 ce qu'ils espérent obtenir.

A Bercy, les affaires demeurent trés difficiles, et les ten-
dances 4 la hausse que 'on remarque dans le Midi ne sont
pas pour faciliter les transactions. Les cours demeurent
fermes,

On note un vin de 'Hérault 8 o 8°25 dont on demande
35 fr. B0 I'hectolitre nu et net, et un autre 7° 5 & 34 fr. 50 pris
4 Charenton; un Algérie rouge 10°5 dont on veut 37 fr.50
quai Bercy.

Les prix pour la vente aux détaillants demeurent inva-
riables a4 44 francs 'hectolitre pour les aramonset a 47 francs
pour les vins blancs ordinaires.

Soies. — Le marché ne présente pas de bien grandes mo-
difications cette semaine. Le sentiment général est meilleur
et les détenteurs ne manifestent aucune hite 4 vendre. Les
employeurs commencent & avoir des indices qui leur per-
mettent de s’organiser pour répondre aux exigences de la
mode pendant la saison de printemps. :

Les producteurs et les détenteurs restent confiants sur les
besoins futurs malgré l'existence d'un stock relativement
chargé.

On a fait :

Greges Cévennes extra, 12/16, 53 fr.; Greges Italie 1°F ordre
10/12, 52 fr.; Gréges Piémont 1°r ordre 10/12, 53-64 fr.; Gréges
Broussel°rordre 14/16-18/22, 47-48 fr.; Gréges Syrie 1°* ordre
9/11, 48-49 fr.; T'rames Canton fil. 1¢r ordre 24/26, 46-47 fr.;
Trames Chine t. ¢. extra 45/50, 40 fr.; Trames Japon fil. t. c.
1+ ordre 24/26, 49 fr.: Organsins Cévennes 1° ordre 24/26,
55-66 fr.; Organsins Italie 1°* ordre 20/22, 57 fr.; Organsins
Brousse 1¢ ordre 28/32, 51 fr.; Organsins Syrie 1¢r orvdre
19/21, 55 fr.; Organsing Chine fil. 1er ordre 1%/21, 55 fr.;
Organsins Japon fil. 1er ordre 24/26, 50 francs.

En ce qui concerne les provenances asiatiques, le marché
a 6té moins animé cette semaine, les demandes toutefois ont
été assez nombreuses, mais les conclusions ont été labo-
rieuses par suite des prix trés fermes, soutenus par les
cotations en hausse a4 l'origine, sauf Yokohama qui sest
ouvert avec des prix stationnaires.

Cn a fait:

Greges Chine fil. Jincheong extra 9/11, 51 fr.; Gréges Chine
fil. Lily I 9/11, 49 fr. 50; Gréges Chine fil. Flower Boat
1 13/15, 47 fr.; Gréges Chine fil. Gold Swan 1 18/15, 46 fr.50;
Tsatlée red. Grasshopper B, 33 fr. 25; Gréges Japon fil.
1 1/2 9/11, 46 fr. 50; Gréges Japon fil. 11/20/12, 46 fr.25 ;
Gréges Japon fil. 1/2, 11/13, 45 fr. 50 ; Gréges Japon fil.
1.1/2 13/15, 48 fr.; Gréges Canton fil. extra 18/15, 51 fr. ;
Gréges Canton fil. bon 1 10/12, 47 fr. ; Gréges Canton fil.
petit ext. 13/15, 46 fr.50; Gréges Canton fil. Gr. 1°r ordre
16/20, 37 fr. ; Gréges Canton fil. best 2 18/22, 385 francs.

Peu de changements du c6té du moulinage. I.es organsins
et les crépes fournissent le plus gros contingent d’affaires.
Les prix un peu irréguliers témoignent néanmoins d’une
bonne tendance.

En ce qui intéresse le marché de I'étoffe, bien que la tréve
des confiseurs soit terminée, les acheteurs ne se sont pas |

encore remis franchement aux affaires. Cette semaine ne
présente donc qu'un intérét relatif. Nos fabricants ne man-
quent toutefois pas d’activité pour la plupart, car les com-

mission_s en cours sont plus que suffisantes pour alimenter
les métiers.

Meétaux. — L’Association des producteurs américains de
cuivre publie, pour le mois de décembre 1913, les chiffres
suivants :

Production, 62.049 tonnes ; livraisons, 9.794 tonnes ;l
exportations, 82.881 tonnes ; stocks au 1° janvier 1914,
40.821 tonnes; augmentation pour décembre, 19.424 tonnes.

D’autre part, les stocks européens s’élevaient 4 la fin de
décembre a 29.520 tonnes. contre 26.757 4 la fin de novembre,
soit une augmentation de 2.763 tonnes, ce qui porte a 22,187
tonnes I'augmentation des stocks mondiaux.

Dapres 'Engineering and Mining Jowrnal de New-York,
la production du cuivre dans les pays mentionnés ci-dessous
a été la suivante pour 1'année 1913 :

Etats-Unis, 548.609 tonnes, contre 554.833 tonnes en 1912 ;
Mexique, 51.983 tonnes, contre 70.845; Canada, 84.042 ton-
nes, contre -84.710 ; Cuba, 3.363 tonnes, contre 3.935 ;
Pérou, 25.310 tonnes, contre 27.165; Chili, 39.562 tonnes,
contre 37.305. .

La tenue du métal a été assez peun satisfaisante au cours
de la période sous revue. Les transactions sont demeurées
trés restreintes, et la demande, restant irréguliere et trés
peu importante, la tendance s’affaiblit,

La nouvelle situation créée par ce résultat trés défavo-
rable et imprévu des statistiques ne va probablement pas
contribuer a ramener l'activité dans les affaires en cuivre
affiné; il faudra d'abord que les prix s'ajustent et que le
marché redevienne plus stable. Le chiffre extraordinairement |
restreint des livraisons aux consommateurs américains pen-
dant le mois de décembre est une preuve manifeste du ra-
leniissement tres important dans le commerce des Ktats-
Unis, et, comme conséquence de ce ralentissement, les
fabricants ont montré une grande répugnance 4 accumuler
des réserves au dela de la fin de 1'année écoulée. Leurs ma-
gasins doivent donc étre absolument vides; mais, comme
des achats viennent d’avoir lieu tout' récemment, les livrai-
sons en janvier seront tres probablement plus satisfai-
santes.

Les premiéres marques font 167 ; les ordinaires, 164 50.

En ce qui concerne l'étain, lirrégularité a été moins
marquée, bien que l'on ait eu a enregistrer des fluctuations
en sens divers.

Les achats de la consommation ont permis 4 un mouve-
ment de hausse de se produire; mouvement bien arrété,
mais dont il subsiste cependant une légere avance.

L’étain Banka est a 455; le Billiton, 4 447 50.

La fermeté a dominé sur le marché du plomb. La consom-
mation s’approvisionne largement et ses stocks sont tres
peu importants. Il ne semble pas que d'ici 4 quelque temps
Ia production puisse s’augmenter et, dans ces conditions,
on doit passer par les conditions exigées par les vendeurs.

On cote 56 25 et 56 6.

Les affaires sont toujours restreintes en zine; les cours
restent sans variation bien importantes 4 signaler.

Le zinc de Silésie est & 63; les autres bonnes marques 2
59 0.

s"e

Cours des Metaux a Londres

(La tonne de 1.016 kil. 048)

: 18 déc. | 24 déc. | 31 déc. |8 janv.
Metaux 1913 1913 1913 1914

Cuivre en barres: | = Sh-d. wl £ s0.d
Disponible 65 5 63 17 6
A3 mois 65 2 64 10 7

Etain : disponible.. (172 0 167 10 0
— 4 3 mois ... [173 10 169 5 0

Plombanglais:disp.| 18 5 192 6
— espagnol: — | 17 15 18 17 6

Zinc : disponible...| 21 7 o143

WooOLO D
waAmSoOaom

Glascow
Fonte disponible.. i 50 5 ¢! 50

HerMES!
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ALLEMAGNE

LA SITUA1ION

Berlin, 13 janvier 1914.
T.e chancelier de I'Empire el-le Parlement prussien. — L_.cs in_ci-
dents de Saverne. — Les emprunts étrangers. — La situation
monetaire.

Le Chancelier de 'Empire a ouvert le 8 janvier la
gession du Landtag de Prusse par la lecture du dis-
«conrs du Trone. ;

La situation financiére du royaume, a-t-il . dit, est
trés satisfaisante : lexercice 1912-1913 se solde, en
effet, par un excédent de 20 millions de marks auquel
il faut ajouter un versement de 173 millions de marks
an fonds d’amortissement des chemins de fer. Le
budget de cette année est le premier ot 'on constate
un égnilibre parfait des recettes et des dépenses. On
est, d’ailleurs, en droit d’espérer que l'exercice 1913-14
donnera d’aussi heureux resultats.

M. de Bethmann-Hollweg a donné¢ une énumération
rapide des différents projets de lois qui auront a rete-
nir Pattention du Landtag; ils concernent notamment:
Iamélioration des traitements des fonetionnaires su-
. balternes et des assistants; les habitations a bon
marché; la législation ouvridre ; la construction de
nouvelles voies ferrées,ete... Le chancelier a égale-
ment annoncé la discussion d’une-loi sur l'améliora-
Hion des taxes communales, le dépot d’'un projet de reé-
forme administrative et de deux autres projets relatifs
4 la propriété foneiére : 'un au sujet de Punification
des fidéicommis, Vautre concernant. le  développement
de la petite propriéte.

A la Chambre des seigneurs, le 10 janvier, le comte
York de Wartenhurg a promoneé un grand discours
pour inviter le gouvernement i résister energiquement
4 la pression démocratique qui se fait de plus en plus
sentir au Reichstag : il ne faut pas; a déclaré l'ora-
teur, que le gouvernement prussien s'expose, 4 unmo-
ment donné, i étre tenu en échec par le Reichstag; il
faut veiller avec attention & ce que les modifications
constitutionnelles n’arrivent point & diminuer la situa-
tion actuelle de la Prusse dans IEmpire. Des conces-
sions excessives ont été faites : d’abord I'octroi a I'Al-
sace-Lorraine de trois voix dans le Bundesrath, puis
Pautorisation accordée au Reichstag de poser des ques-
tions au gouvernement et de régler par un vote les
interpellations ; enfin, la nomination d'une Commis-
sion de controle des fournitures de I'armée. 1l faut se

- méfier du parlementarisme, a déclaré le comte/de War-
tenburg, qui a conclu en rappelant le mot de Guil-
laume I3 « Mes ministres ont toute ma confiance:
je leur suis toujours reconnaissant de s'opposer aux
efforts de la Chambre des deéputés pour élargir ses
pouvoirs ». ;

La Chambre des Seigneurs a accepté par 185 voix,
contre 20 la motion dii comte de Wartemburg.

D'un autre ¢oté, au Landtagde Prusse, le députe
Raschling vient de reprocher au Chancelier de n’avoir
pas suffisamment défendu I'armée devant le Reichs-
tag, lors de la discussion des incidents de Saverne; la
raison d’Etat, a-t-il dit, doit parfois primer la justice
et le député a conclu & la prussification des fonction-
‘naires én Alsace-Lorraine.

M. de Bethmann-Hollweg, aprés avoir déclaré « ne
pouvoir admettre que sa conduite au Reichstag ft
I'objet d'une critique au Langtag », ajouta : « Dans
les événements de Saverne, les autorités civiles ont
contredit les informations données par les autorités
militaires : je ne ponvais savoir lesquelles avaient
raison ! » Quant a I'Alsace-Lorraine, le Chancelier re-
connut que le gouvernement de 'Empire se preoccupe
vivement des événements qui viennent de s’y passer,
« et principalement de la question du régime & appli-
quer dans l'avenir & ce pays! »

Le procés du colonel von Reutter et du lieutenant

Schadt s’est terminé le 8 janvier ; la sentence a été
rendue le 10 ; les deux officiers onv été acquittés et le
lieutenant von Fortsner, qui passait en appel le méme
jour; a été ézalement acquitté. Je n'insiste pas sur les
débats, vos journaux vous en ayant donne des comp-
tes rendus treés détaillés. Sachez seulement que le Par-
lement d'Alsace-Liorraine discuteia, les 14 et 15, quatre
interpellations adressées au gouvernement au sujet de
Pempittement des autorités militaires sur les pouvoirs
civils et des mesures 4 prendre pour eviter le retour
de pareils faits. Ilest certain également que le Reichs-
tag soccupera sans tarder des récents jugements :
car si les conservateurs s'en font gloire, par contre
les autres partis n'en sont rien moins que satisfaits.

Dans les milieux financiers de Berlin, on parle
beaucoup, en ce moment, d'une note du gouvernement
prussien, publiée a la fin de la semaine derniére par la
presse officieuse, ef relative aux emprunts étrangers.

Le ministre du Commerce de Prusse, qui a la haute
main sur les Bourses de valeurs, a déja recommandé
plusieurs fois aux banques d'user de la plus grande
réserve en ce qui concerne les emprunts éfrangers
n'ayant pas un intérét politique direct. Les avis du
gouvernement semblent n'avoir pas été pris en trés
grande considération; aussi le ministre tient-il a rap-
peler aux banques qu’il ne saurait étre question d’ad-
mettre actuellement # la cote officielle les wvaleurs
étrangéres qui ne répondraient pas aux conditions po-
sées. Le public lui-méme, ajoute la note, a tout inté-
rét & se meéfiier de semblables valeurs deés l'instant
qu'elles ne sont pas admises en Bourse: car s'il est
aisé de s'en procurer, en revanche leur réalisation ne
pourra s'effectuer sur le marché allemand.

La situation monétaire reste satisfaisante:le mou-
vement des rentrées a la Reichsbanl ayant repris son
cours normal, on peut espérer que la Banque n’aura
bientdt plus & acquitter 'impot sur 'excédent de cir-
culation fiduciaire. En tous cas, il est question d'opé-
rer, dlici quelques jours, iine nouvelle réduction du
taux officiel de 'escompte. :

L’argent au jour le jour cote 2 0/0 et'méme moins ;
l'escompte hors banque est a 3 1/8 0/0.

Tnformations Beonomignes et Financibres

BILAN DE LA BANQUE DE L’EMPIRE

1914 1913

Tjanv. |Dif.31déc|- 7janv. [Dil.31déc

ACTIF (milliers de marks)
Métal et or en lingots 1.488.60%|+ 41.8011.08L.711| 4+ 44.676
Billets du Trésor ...... S +  53.077|+ 6.875| 19.346|4 3.622
Billets d'autres banques 27.689 |+ 14.924 98 3211+ 15.554
Lettres de change 1.168.285|—422.464(1.731.921| —299.151
Préts sur titres 74.587|— 19.886 97.324|— 79.380
399.142|— 4.268| 87.6i8|— 20.646
Divers 229.522|-+ 4 187| 208.698| 4 4.856

PASSIFE (milliers de francs)
Capital social 180.000|(n. mod.g 180.000|(n. mod.
Réserve. ... 70,048 |(n. mod. 66.937|(n. mod.
Circulation de billels.... .12.303.064| —200.381 (2 237.416| —2581.962
Autres engagements 4 vue 803.790|+ 10.670| 695.854|— 50.115
Divers 83.804: + 880 74.762( +. 1.608

STATISTIQUE relative aux divers chapitres du bilan de la
Bangue Impériale d’Allemagne (Millions de Marks)

l

Tanx
de
I'esc.
7

DATES | &

Compltes
courants et
_depols
Portefeuille
Avances
Réserve
de billets

Circulation

.. 11232115 274.603 %
. |12548191285. 316} 1.
. |12191361284 393§
112013511 275.777,
.. |1208722]276. 873
. [1197752(278.116
» .. [1169971(276.837

[ [ +F++++

7 janvier 1204089 |284.515
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L'émigration par Bréme et Hambourg.— L'année 1913
-3 6té une année brillante pour les Compagnies de navigation
allemandes: le nombre des émigrants par Bréme s'est ¢levé
4 239.564 et par Hambourg 4 1923.733, soit au total & 432,297,
Voici, d'aprés la Frankfurter Zeitung, quel a été le mou-
vement d’émigration durant les cing derniéres années :
Emigration par Bréme el Humbourg de 1909 a 1913
Emigrants 1909 1910 1911 1912 1913

Par Bréme 47 157.896 115.044 169.951 ' 289.564
— Hambourg. 113.535 118.131 ~ 86.895 134.169 192.733

Totaux... .. 957.952 276.027 201.939 304.120 432.297

Le nombre total des émigrants par Bréme et Hambourg
en 1913 dépasse d’environ 10 0/0 celui enregistré en 1907 qui
constituait le précédent record,

Courrier de la Bourse de Berlin
Berlin, 15 janvier 1914.
Les tendances sont fermes sur notre place, en raison sur-
tout dés avis yavorables de New-York.
On a coté le 3 0/0 Consolidé, 75 5/8 : Russe 1902, 89 7/8;
Deutsehe Bank, 249 7/8; Harpener, 176 1/4 ; ' Laura, 154 7,8;
Bochnmer 216 5/8.

ANGLETERRE

LA SITUATION

Londres, 13 janvier 1914.
la réduction des-armements. — La retraite de M. Chamberlain.

— Le mouyvement gréviste dans I"Afrique du Sud. — La situation

monétaire. — Le commerce extérieur.

La question de la réduction des armements, remise
récemment sur le tapis par M. Lloyd George, continue
A faire couler beaucoup d'encre. Ce n'est pas qu'on se
désintéresse des autres questions actuellement pen-
dantes, comme celle des iles de la mer Egée au sujet
de laquelle aucune réponse officielle de ‘la Triplice
n'est encore parvenue au Foreign Office, et celle de la
mission militaire allemande & Constantinople, dont
Iimportance n’échappe & personne. Mais il faut bien
reconnaitre que si ces problémes d’ordre international
intéressent plus particulierement les milieux d'une
certaine intellectualité, la question de la suprématie
navale de I'Angleterre fouche au vif les sentiments de
la population tout entiére.

Dans un récent discours pronencé & Keighley, le
solicitor général sir Stanley Buckmaster a jugé hon de
revenir sur cette question de la réduction des arme-
ments, et de démentir les bruits suivant lesquels des
divergences de vues se seraient produites au sein du
Coonseil des ministres :

« Tous les membres du Cabinet sont d’accord, a dit
notamment Sir Stanley Buckmaster. Notre polilique
n'a pas changé. La sécurité de la métropole et de ses
colonies doit ¢étre assurée de la facon la plus absolue,
et pour cela, il est nécessaire d'entretenir une flotte
dont la supériorité soit inattaquable. Mais en méme
temps, no s voulons que touf le monde sache que nous
ne mettrons pas en chantier un seul hateau pour éten-
dre nolre position ou attaquer qui que ce soit, Nous
voulons faire respeeter nos droits, mais en méme
temps, nous avons l'intention de respecter ceux de nos
voisins, car nous désirons rester en bons termes avec
tout le monde. »

Tous les journaux politigues ont commenté, en des
articles cénéralement sympathigques et flatteurs pour
M. Chamberlaia, la décision que vient de prendre cet
homme d’Etat de se retirver de la vie publique. C’est en
1876 que M. Chamberlain entra au Parlement, comme
reprégentant de Birmingham. Il occupa sucessivement
les fouctions: de président du Board of Trade et de pré-

sident du Local Government Board sous le ministére
Gladstone ; il fut ministre des Colonies sous le minis-
tére Salisbury. Clest en 1903 qu'il prononca, & Birmin-
gham, son fameux discours sur le Tariff Reform.

La décision de M. Chamberlain d’abandonner la vie
politique n’a rien d'imprévu, étant donné l'état de
santé de 'anecien ministre, au cours de ces derniéres
‘années. Mais la presse a élé unanime 4 rendre justice
au courage et au patriotisme de 'ancien ministre.
~ « M. Chamberlain p’a jamais été premier ministre
écrit par exemple la Westminster Gazette, mais le ])1119:
sévére de ses critiques ne saurait contester que peu
d’hommes ont eu une influence aussi profonde sur son
temps et sur ses compatriotes ».

Les nouvelles qui nous parviennent de i'Afrique du
Sud, concernant la gréve des cheminots, sont plus
rassurantes. Bien que la fédération des syndieats ait
pris la direction du conflit, il semble gu’'une gréve gé-
nérale dans toute 1'Union sud-africaine ne soit plus
maintenant & craindre.

Les fermes mesures prises par le gouvernement,
. qui, en vue du maintien de 'ordre, a appelé sous les
drapeaux des sections trés importantes de I'armée des
citoyens, ainsi que des corps considérables de burgers,
paraissent avoir exercé sur les masses un effef salu-
taire: Les grévistes semblent hésiter sur plusieurs
points. Au Natal, la gréve votée par le Conseil exécutif
des cheminots n’a pas été ratifiée par les membres du
syndicat, et le service y demeure presque normal.
Au Transvaal, le gouvernement est parvenu 4 main-
tenir un service réduit sur toutes les grandes lignes.
Enfin, dans la colonie du Cap, on ne croit guére pro-
bable que la gréve soit voteée ef, jusqu’ici, le nombre
des grévistes est insignifiant.

'L.e gouvernement sud-africain se montre d'ailleurs
décidé & réprimer énergiquement tout mouvement vio-
lent. Il a fait proeéder 4 'arrestation de plusieurs me-
neurs. La loi martiale a été proclamée le 12 janvier au
Transvaal et dans I'Etat d’Orange; en vertu de cette
loi, tout individu pris en flagrant délit d'attentat &.1a
dynamite sera exéeuté sur-le-champ.

Grice & ces mesures énergiques, on croit que l'ordre
ne tardera pas & étre rétubli. ;

La situation demeure assez facile sur le marehé
monétaire, et les établissements de erédit ne comptent
ohtenir, pour I'argent servant aux reports, que £1/20/0
au lien de 51/4 0/0 &4 la liguidation précédente, Les
avances 2 la journée se traitententre? 4/2 et 3 0/0;
les avances 2 la semaine, autour de.3 0/0.'

L’'abondance persistante de I'argent, méme aprés le
remboursement & la Bangue d’environ 21 millions de
livres sterling; I'absence de concurrents pour l'acqui-
sition de U'or provenant du Cap ; enfin le reflux de nu-
méraire de la provinece, qui s'est produit par 'acerois-
sement de la réserve de la Bangue, constituaient au-
tant de facteurs permettant d'envisager une réduction
du taux de U'escompte. L'événement a d'ailleurs donné
raison & ces pronosties, et la direction de la Bangue
d’Angleterre a abaissé le 8§ janvier deb.a 41/2 0/0 le
taux de son escompte. Il semble, d’ailleurs, que ce ne
goit la gqu'une mesure transitoire, et gquelques opti-
mistes, considérant l'abondance des fonds en quéte
d’emploi dont disposent actuellement les banquiers
le raffermissement des changes du continent et 1’impor:
tance de notre stock d’or, envisagentdéja la possibilité
d'une mouvelle réduction prochaine. Il convient toute-
fois de tenir compte du fait ‘quun montant important
doit étre rembourse & la Banque dans le courant du
mois, et que la pereeption de l'income tax va com-
mencer a se faire sentir.

Le dernier bilan publie par la Banque d’Anglelerre
fait ressortir un aceroissement de 2.127.260 liv. st. de
Lencaisse, qui s’établit & 37.110.409 liv. st., tandis
que la réserve s'est avancée de 23.825.514 liv. st. a

26.517.484, et la proportion de la réserve, de 88 3/8 &
49 3/8 0/0. A pareille datel de L'année dernicre, l'en-
caisse était de33.413.854 liv. st.; la réserve, de
23.230.434 liv. st., et la proportion de la réserve, de

45 0/0,
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Malgré le ralentissement de lactivité 'commerpiale
que refletent les chiffres du commerce extérieur britan-
nigue pendant les derniers mois, le mouvgmenlt total
de nos échanges avec l'étranger pendant l'annce 1913
Jdemeure encore supérieur & celui des annees prece-
dentes. On note, il est vrai, une légére diminution des
réexportations par suite de diverses circonstances,
comme les conditions tronblées qui ont prévalu dans
les Balkans pendant la majeure partie de l'annee ;
mais clest 14 un fait qui intéresse plus particuliére-
ment la navigation et les intéréts qui sy rz}tt_acheut.
Drailleurs, cette diminution est plutof minime, le
chiffre des réexportations ayant éte, en 1915, de
109.655.718 liv. st. au lieu de 1141.757.691 liv: st.
en 1912.

Ouant aux importations, elles ont atteint, pendant
V'année Geoulée, 769.033.939 liv. st., contre 744.640.U31
en 1912, et les exportations, 525.461.416 liv. st. au lieu
de487.923.439 liv. st. Ce ne sont la, il est vral, que.
des chiffres provisoires, mais ils donnent néanmoins
une idée suffisamment précise de l’actn_rlte commer-
ciale pendant I’année écoulée, les -statistiques definiti-
vesne préesentant généralement que des différences
assez peu sensibles sur les chiffres primitifs. i

Aux importations, la catégorie des objets d'alimen-
tation est en progrés de 9.809.000 liv. st., malgré un
flschissement de prés de 3 millions de livres sterling
des grains et farines. Les matiéres premieres conser-
vent une plus-value de 6.256.000 liv. st., en dépit
d'une diminution de prés de 10 millions de livres ster-

- ling dans les entrées de coton brut, Les objets manu-
facturés bénéficient d'une avance de.8.1_39.000 liv. st.,
qui se répartit surla plupart des principaux E%rtlcles.

Du coté des exportations, les produits de l'alimenta-
tion perdent 78.048 liv. st.; les mthres premieres
gagnent 10.479.000 liv. st., et les articles manufactu-
rés, 26.544.000 francs.

En ce qui concerne le mouvement des échanges pen-
dant le mois de décembre, les exportations sont en
augmentation de 1.868.000 liv. st., et les reexporia-
tions, de 487.000 liv. st.; mais les importations sont
en moins-value de 2.951.000 liv.st., mettant ainsi en
.evidence la persistance du ralentissement qul s ma-
nifeste depuis quelques mois dans lactivité com-
merciale du Royaume-Uni.

Tuformations Bconomiques ef Financieres

o

La production agricole de 1043 et le recensement
des animaux domestiques. — Le Board of Agricult?u'e
.and Fisheries vient de publier ses statistiques provisoires
concernant la production agricole de I'Angleterre et du Pa_ys
de Galles pendant 'année 1913, avec les chiffres comparatifs
de 1912 : :

La récolte du blé pendant la derniére campagne est évalude
2 19.260.000 hectolitres contre 19.873.000 en 1912 ; celle de
T'avoine, & 27.189.000 hectolitres contre 96.527.000; celle de
Torge, 18.332.000 hectolitres contre 16.018.000; celle des
pommes de terre, 9 894.655 tonnes contre 2.241.039; celle
des navets et raves, 12.794.823 tonnes contre 12.887.761 ;
les « mangolds », 7.611.123 tonnes contre 8.787.845.

Quant au recensement des animaux domestiques, il donne
les chiffres suivants : 1.402.146 chevaux en 1913 contre
1.408.010 en 1912; 5.716.944 bovidés contre 5.841.720 ;
17.130.286 ovidés contre 18.033.865 ; 9.101.902 porcs conlre
2.496.670.

BILAN DE LA BANQUE D'ANGLETERRE
B Janvier 1913

Département des opérations d'émission

PASSIF Liv. st. Ag;m Liv. st.

illets e s e melaals 57.296.000 | Dette fixe de I'Efat, .. 11.015.100
Ellivsiron : Rentes immipbilisées;. 7.431.900
Or mofiitayé etlingots 38.849.000

Département des o;ie’mtions de bangque
PASSIF Liv. st. ACTIF Liv. st.
Capital social 14.553.000 | Renies disponibles (&
Réserves et profits et la Banque). .. 12, 145.000
pertes 3.452.000 | Portefeuille etavances 49.724.000
Trésor et adminisira- Billets en réferve..... 28.828.000
tion publique 7.648.000 | Or et argentmonnayes 1.041.000
Comples particuliers. 46.065.000
Billets aseptjours,ete. 24.000
71.742.000

STATISTIQUE relative aux divers chapitres du Bilan de la
Banque d’Angleterre (Milliers de liy. st.) :

71.742.000

érations|
anque

et
lingots

DATES

b
Réserve

Or monnaye
Circulation
Proporlion de

(exceplé les
billets 47 jours)

de

Dispon.du dép.
la. réserve aux
engagements

des

|

Sl s

13 novembre ... |36.700 | 28. 034 | 39.146 | 26 649
20 » ..-|36.821 28. 48.859 | 39.772 | 26.868
27 » i B 28.414!50.473 | 40.776 | 27.456
4 décembre...|36. .787.147.651 [ 39.130 | 26.28%
18 » ] IR 28. .492 | 38.212 | 25.076
{er janvier 343 | 65.337 | ¥3.826
53.720 | 45.191 | 26.5617
| 28.468|53.713 | 41.873 [ 2819691 35.58

Courrier de la Bourse de Londres

. Londres, 15 janvier 1914.

Les tendances sont soutenues au Stock Exchange. Les mines

dor sont fermes et les valeurs cupriféres sont également

soutenues.

Un a coté : Gonsolidés, 71 8/3; Russe 5 0/0, 102 3/4.

Le Rio sinscrit a 67 1/4; Rand Mines, 5 9116,

Voici les derniers cours des Chemins américains :

Le Canadian Pacific est a 215 3/8 l’U*m'.m;a IPam_ﬁc a
3/4.

162 78 ; UAtehison a 98 1/2 et le Chicago a 102 3/

FEm T

e e

BELG_IQUE

LA SITUATION

Bruxelles, 13 janvier 1914.
Le discours du rei.— La réorganisation coloniale — Le «plus grand
Bruxelles ». — L'émigration par Anvers. — Le marché du travail.
Les marchés charbonniers, sidérurgiques et financiers.

Les discours prononcés par le roi lors des réceptions
du nouvel an ont présenté cette année une importance,
plus grande que de coutume. Au président du Sénat,
le roi a exprimé l'estime et le respect dont jouit la
haute Assemblée dans le pays, et cet hommage est
d’autant plus significatif que le Sénat venait d’élever
une protestafion contre le “sans-facon avec lequel
on la traite, alors qu’il parfage avec la Chambre
des députes, et au méme titre, la représentation
du pays.

Dgng la réponse qu'il fit au président de la Chambre
des députés, leroi a principalement envisagé la ques-
tion coloniale telle qu'elle se pose actuellement pour
notre pays. La situation financiére du Congo merite
toute I'attention des pouvoirs publics ; l'organisation
administrative est également intimement lice avec le
développement de notre colonie. Le roi a reconnu que
I'expérience faite avec le régime de la charte coloniale
établie lors de 'annexion du Congo est concluante et
que ce régime doit dtre modifié dans ses bases mémes,
et il a annoncé que le ministre des Colonies déposera
au Parlement un projet de revision de la charte colo-
niale; la Belgique donnerait & sa colonie l'appui de
son crédit; on créerait au Congo méme un gouverne-
ment recevant de la législation de la mere patrie un
pouvoir effectif; en un mot, un gouvernement auto-
nome et responsable sous la direction et le controle de

la Métropole. iy ; !
Cette modification semble veritablement nécessaire

Totalesensnsss 57.296.000 57.296.000

et il est grand temps que la Belgique fasse un effort
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pour mettre en valeur sa grande colonie africaine sans
se soustraire aux responsabilités politiques et finan-
citres qu'elle a assumeées.

Le débat scolaire a repris a la Chambre le 7 cou-
rant; il semble que Llinterruption de la discussion a
apporté un peu de modération chez nos représentants.
T.es discussions sont plug calmes, mais I'accord est
loin d’étre fait et il y aura probablement & attendre
encore un certain temps avant darriver au terme de
ce trop long débat.

Je vous ai déja parlé du projet du « Plus grand
Bruxelles ». Le hourgmestre, M. Max, a abordé la
question dans son discours au roi :

« Il est inadmissible, a-t-il déclaré, que la capitale
du pays demeure enfermée dans I'exiguité de seslimites
actuelles. Sa population décroit d'année en jannée. Le
dépeuplement d'une ville entrave le progrés et menace
son avenir. L'heure est donc venue d'envisager l'idee
d'un « plus grand Bruxelles » et d’en faire une realité.
Ce n'est pas en mutilant des communes voisines et en
leur arrachant des lambeaux de leur sol que 1'on doit
songer 4 résoudre le probléme, On ne pourrait proceder
ainsi sans blesser la justice. Les précédents démon-
trent d ailleurs avee quelle vigilance les autorités com-
munales des faubourgs résistent & tout démembrement
de leurs territoires. Mais rien ne s'opposerait & ce que,
moyennant des conditions sauvegardant les amours-
propres, les intéréts légitimes et les traditions locales,
certaines communes fussent: intégralement appelées a
partager 'existence de Bruxelles et 4 former avec elle
une seule ville, constituant une capitale plus vaste, ra-
tionnellement organisée et vraiment digne d'un pays
dont on vante sans cesse l'esprit de progres,la richesse
et 'admirable essor. »

Pendant l'année 1913, I'émigration par le port d’An- -

vers a 6té de 115.061 individus, dont 101.483 par voie
directe et 13.878 par voie indirecte. Pendant l'annce
précedente, le mouvement de l'émigration n’avait efe
que de 87.971 ; en 1911, de 63.922; en 1910, de 81.500
et 73.520 en 1909, Les progrés réalisés depuis 1909,sont,
on le voit, trés sensibles.

Quarante-huit offices de placement gratuit ont fourni
des renseignements sur leurs opérations pendant le
mois de nbvembre 1913. Dans guarante-six de ces ins-
titutions, pour 3.862 offres d'emplot, il y @ eu 6.312 de-
mandes des ouvriers (hommes), soit une proportion de
163 demandes pour 100 offres. lin octobre dernier, la
movenne était de 130 demandes, et en novembre 1912,
de 136 demandes pour 100 offres. D’autre part, des
renseignements précis sur l'intensité duchomage parmi
les ouvriers syndiqués ont été fournis pour ce méme
mois par 277 unions professionnelles ouvriéres, réu-
nissant 73.124 membres. Chez les diamantaires anver-
sois, le chomage se maintient au méme taux que le
mois précédent (un peu plus de 10 0/0). Parmi les
(9.418 syndiqués des autres industries, on signale,
vers le milieu de novembre, 1.462 chémeurs involon-
taires, soit 2.1 0/0. contre 2.3 0/0 en octobre dernier et
1.1 0/0 en novembre 1912, .

Les renseignements de I'une et de 'autre source con-
cordent done de nouveau & présenter la situation in-
dustrielle comme moins active que l'an passé 4 méme
époque. Encore y a-t-il lieu de tenir compte,pour I'ap-
préciation des données syndicales, de la réserve qui
accompagne cette fois un certain nombre d'entre elles:
a savoir que le taux du chomage complet ne traduit
quimparfaitement le ralentissement industriel cons-
taté dans plusieurs industries, ce ralentissement d’ac-
tivité se manifestant souvent par un chomage partiel
(diminutions d’heures ou de journées de travail) qui
échappe a toute évaluation.

La situation des charbonnages s'est fant soit peu.
améliorée pendant la derniére quinzaine. Le froid a
stimulé les ventes de charbons en qualités domesti-
ques, mais on craint que cette augmentation de la
consommation ne dure pas tréslongtemps. ln tout
cas, les stocks existants ont été assez sérieusemeut en-
tamés. Les envois se sont poursuivis activement et
lon signale des demandes assez importantes de la

place de Paris. Les perspectives en charbons domesti-
ques se sont donc hettement améliorées et I'on peut
croire qu'en avril prochain les producteurs se trouve-
ront en bonne posture pour les renouvellements.

L’activité s'est également améliorée pour les catégo-
ries industrielles. Mais la résistance du marché ne
s'est pas sensiblement augmentée. Le renouvellement
des marchés est assez laborieux en 'raigon des posi-
tions opposées du commerce et de la prodnction. Les
acheteurs cherchenttoujours a4 obtenir de. nouvelles
concessions tandis que les vendeurs se montrent fou-
jours désireux de maintenir leurs positions.

En briquettes, les offres restent nombreuses et la
production continue i dépasser notablement les be-
soins. .

Sur le marehé sidérurgique, le calme est la note do-
minante. Pendant toute la période des fétes, les affaires
ont été 4 peu prés nulles et de nombreuses usines ont
profité de cette circonstance pour arréter leur produc-
tion le plus longtemps possible.

Les débouchés que L'on espérait trouver en Angle-
terre sont presque compleétement disparus et par suite
de Pépuisement des carnels de commande les prix
demeurent faiblement tenus.

I.es nouvelles des marchés voising, qui ne sont pas
plus animés que les notres, ne sont pas de nature a
raffermir les tendances des marchés belges. Il n'est
couramment question actuellement que de ralentisse-
ment de la production et de reduction de salaires. Il
semble cependant que les propositions sont un peu
moins rares que preécédemment.

Les fontes sont toujours négligées et les affaires en
produits d’acier mi-fins ne sont pas plus animées. Les
rails sont assez bien tenus, sans qwil y ait pour cela
de demandes hien importantes. i

Sur le marché financier, les tendances sont encore
assez irréguliéres, avec des affaires fort calmes. La
note dominante reste toujours la prudence et le public
s’'abstient presque complétement. I'abaissement du
taux de l'escompte en Angleterre n’'apas produit grand
effet sur notre place. :

Au comptant, les affaires sont un peu plus actives,
avec une tendance légérement plus ferme.

e e .

DANEMARK

LA SITUATION

Copenhague, le 12 janvier 1914
La siluation générale. — La réunion de Flensburg. — Decux pertes
nationales : Estrup et Jacobsen.

L’année 1914 parait débuter sous des auspices favo-
rables, au point de vue économique et financier. Les
conditions sont plutdt faciles sur le marché monétaire;
cette abondance relative de l'argent semble étre due a
lexcellence de la derniére récolte et aux progrés de la
culture maraichére. L’'industrie ne paraif pas souffrir
d’une dépression économique; la navigation reste
active, et le cominerce prospére. Souhaitons que la
nouvelle année, qui debute dans des conditions aussi
encourageantes, reussisse a tenir d’aussi belles pro-
messes.

L’opinion publique s’est montrée profondément affec-
tée par les nouvelles publiées au sujet de la récente
réunion de Flensburg, ou furent tenus des propos ger-
manophiles qui ont blessé au vif les sentiments natio-
naux. Divers organes de la presse se sont éleves contre
cette réunion, dirigée par le président de la Chambre
de commerce de Flenshurg, et ils ont demande, en
guise de sanction, si le moment n’était pas venu, pour
la Chambre de commerce danoise, de fermer ses portes
au commerce prussien.

Ces incidents ont eu d’'ailleurs leur répercussion &
la Diste des Communes, ou le conseiller Schovelin,
aprés des communications jugées ‘insuffisantes faites
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aux chefs de partis, ecrut devoir demander des explica-
tions au gouvernement.

Le Danemark vient d'étre affligé de deux deuils
successifs.

Glest d’abord I'homme d’Etat danois Estrup, dont le
nom et lés actes occupent plusieurs pages de I'histoire
du Danemark, qui disparait a4 1'age de quatre-vingt-
huit ans. Il avait fait partie du ministére qui fit adop-
ter la loi constitutionnelle du 28 juillet 1866. Il était
toujours demeuré fidéle & son opinion primitive, que
la politique danoise, en derniére instance, devait s'ap-
puyer sur les proprictaires fonciers et sur les paysans.
La constitution de 1866 partageait précisément le
pouvoir législatif entre ces deux classes, et le but de
la  politique d’Hstrup était d’assurer la coopération

-entre propriétaires et paysans, entre la Haute Cham-
bre et la Diéte des Communes.

La fatalité voulut que cette politique de concorde
efit précisément pour résultat de provoquer des conflits
pour sinsi dire permanents entre les deux Assemblées.
La fermeté seule d'Estrup eut raison de cet antago-
nisme. En 1875, HEstrup forma un ministére composé
exclusivement de membres de la Haute Chambre, et
pendant dix-neuf ans il fut, en quelque sorte, le seul
maitre. Toutefois, sa politique lui créa beaucoup d’en-
nemis et, en 1883, il fut l'objet d'un attentat. Puis la
Ditte des Communes refusa de voter des subsides, et
il dut promulguer des budgets et des lois provisoires.
Mais ces combats continuels usérent les forces de la
droite, et Estrup dut quitterle pouvoir en 1894. Es-
trup faisait partie de la Cliambre Haute comme
membre choisi par le roi.

L’autre deuil national a été causé par la mort du
docteur Earl Jacobsen, qui était propriétaire de la
brasserie de Carlsberg, 1'une des plos importantes du
monde. Clest dans le laboratoire et I'institution scien-
tifique de Carlsberg que les méthodes de Pasteur
furent d’abord adoptées. M. Jacobsen avait été l'ami
intime de Pasteur et de nombreuses célébrites fran-
caises. On n’a pas oublié les fétes somptueuses qu’il
donna en I'honneur de ’escadre commandée par l'ami-

ral Gervais, lorsque celui-ci visita Copenhagne, en se '

rendant 4 Cronstadt. Le docfenur Jacobsen, qui est
mort & soixante-douze ans des suites d’'une opération,
était commandeur de la Légion d’honneur. Il fut tou-
jours un sincére ami de la France.

ESPAGNE

LA SITUATION

Madrid, 13 janvier 1914,

La sitnation. — Questions budgétaires. — Ia Bourse.
— La Banque dEspagne. — Affaires commerciales.

La publication du décret de dissolution du Congrés
a enlevé un motif de discussion aux adversaires du
cabinet. Jusqu'a présent, on pouvait soutenir que la
confiance du roi lui ferait défaut pour obtenir la signa-
ture de ce décret, mais & présent il n'en est rien, et ils
eommencent & dire quil fera les élections. Aussi la
campagne électorale prend une certaine animation,
d’autant plus que les chefs des groupes en présence
sont disposés a payer de leur personne.

Le comte de Romanoneés a déja parcouru plusieurs
provinces en tournée électorale ; M. Melquiade Alvarez
aussi et M. Garcia Prieto va se démettre de son siége
de sénateur & vie pour briguer un siege au Congrés et
g’y mettra a la téte de ses amis. Cette résolution lui a
été inspirée a cause de I'influence du Congres et parce
que le comte de Romanoneés étant députe, il veut pou-
voir lutter directement avec lui.

On parle moins gu'avant des affaires marocaines,
mais ce n'est pas le désir de s'en tirer le mieux pes-
sible «qui mandque.

Le ministre des Finances a fait signer le décret pro-
rogeant pour 1914 le budget de 1913 ; les dépensessont

évaluédes 4 1.139.593.023 pesetas 99, en diminution de
3.143.837 pesetas 88. Les recettes ne changent pas et
restent fixées 4.4.165.304.472 pesetas 852, Le bonipréva
est de 25.711. 448 pesetas 33.

Les demandes de remboursement de bons du Trésor
ont été relativement peu importantes ; cela ne doit pas
étre un motif d’étonnement, s'il est vrai que le resser-
rement du crédit auquel nous assistons a obligé a des
ventes de portefeunille, les retraits de comptes cou-
rants opérés depuis le commencement de décembre ont
créé des disponibilités dont une partie a été employée
en bons du Trésor pour ne pas acheter des valeurs in-
dustrielles ; ajoutons que parmi les 23 millions rem-
boursés, il y en a 10 de la Banque Hispano-Ameri=
cano, obligée de les vendre pour se créer des fonds.

L’ensemble des recettes budgétaires des onze pre-
miers mois de I’'année compare avec celni de’ la méme
époque des quatre années précédentes est le suivant :

Onze premiers mois Recettes Dépenses

y (Millions de pesetas)
TI0Gd i S e 952 861
1.030 912
1.0380 933
1.033 990
1.324 1.224

Dans les recettes, il faut tenir compte des comptes
pour ordre qui s’élévent & 61.7 millions, et du produit
de la vente des obligations du Trésor pour 170.9 mil-
lions ; dans les dépenses, il faut retrancher pour les
mémes motifs 92 et 159 millions respectivement.

Le solde débiteur du Trésor a4 la Bangue d Espagne
est de 46 millions; mais si le ministre des Finances
vend quelques obligations du Trésor,comme il essaiera
de le faire au moins pour se rembourser des 23 mil-
lions non renouvelés, -la situation s’améliorera. Le
solde créditeur du compte des Dounanes est de 69 mil-
lions net. :

La fin de 'année 1913 n’a pas été trés bonme pour
notre Bourse : le manque d’argent a pesé lourdement
sur les quelques affaires qu'on a voulu fraiter et le
taux des reports a eude quoi satisfaire les préteurs ;
ceux-ci ont eu encore a4 leur avantage le fait que la
Banque d'Espagne 4 Barcelone a refusé de faire des
avances sur les actions du Nord de 1'Espagne et du
Saragosse et les spéculateurs de cette place ont di
faire appel & celle de Madrid pour se procurer des
fonds dont nous n’avions pasde vente.Laconséquence
de cette situation a été de faire payer les taux sui-
vants : Intérievre, 3 centimes ; Nord-Espagne, 3 pese-
tas; Saragosse, 2 75 ; Rio de la Plata, 3; Espagnole de
crédit, 0 60; Sucritres préférence, 0 30; ce taux repré-
sente & 60 0/0 sur I'Intérieure.

La lecture des cours cotés sur nos principales va-
leurs au commencement et & la fin de 1913 n’est guére
encourageante; elles ont suivi le courant général, mais
cette similitude de sort avec les autres valeurs euro-

croyaient que la crise d’argent a laquelle nous assis-
tons s'arréterait aux Pyrénees. Lepetit tablean ci-aprés
permet de comparer la chute de quelques-unes de nos
valeurs, méme des meilleures :

1913 bt
— 10 janvier
Plus haut Plusbas 1914

Perpétuelle 4 0/0 84 35 76 90
Amortissable 4 0/0 95 » 88 25
— 50/0 102 05 97 20
Cirédit hypothécaire 4 0/0, 102 50 96 70
Bangue hypothécaire 245 » 219 »
REplogifsl i Cuni s » 243 »
i » 282 »

Banque -d’Espagne 51 » 45 »

Le Conseil d’administration de la Bangue d’ Espagne
a décidé la distribution d'un dividende de cingquante
pesetas pour le deuxiéme semestre de 1913; avec le
dividende distribué au mois de juillet, cela fait19 0/0 ;

c’est le méme chiffre que les années précédentes depuis
cing ans.

péennes a été une désillusion pour les personnes qui -
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Malgré les affirmations de quelques esprits inquiets,
la circulation de la Banque d’ Espagne n'a pas atteint
4 la fin de 1913 les deux milliards auxquels elle est
limitée pour le moment; le 27 décembre, elle attei-
gnait 1.924 millions, et le 3 janvier, 1.934 millions ;
il faudrait quelque événement imprévu pour absorber
avant quelques mois l'émission des 66 millions qui
restent encore disponibles. Il est vrai que la Banque,
voyant que I'Etat ne se pressait pas de l'autoriser &
dépasser la limite ci-dessus, a élevé l'intérct des opé-
rations sur crédits personnels, a restreint ceux-ci et a
livreé, dans une certaine mesure, des écus au lieu de
coupures de 25 pesetas ; aussi, le solde du compte ar-
gent, qui était de 733 millions le 31 oc¢tobre dernier, a
baissé & 715 millions le 3 courant. Le solde des comp-
tes courants particuliers est de 490 millions; le 31 oc-
tobre dernier, il &tait de 410 millions ; cette augmen-
tation de 80 millions en deux mois est vraiment remar-
quable ; on peut admettre qu'une moitié environ est
due aux versements opérés par le Banco Hispano-
Ameéricano et par le Banco Espanol del Rio de la
Plata. Le surplus doit représenter en partie des dispo-

nibilités eréées par des rappels de fonds a 1’étranger,

et le reste par des épargnes qui ne veulent pas s’em-
ployer & présent. Pour peu que cette immobilisation
de capitaux augmente, il y aura de beaux jours pour
les préteurs d’argent. A remarquer aussi 'aceroisse-
ment du chapifre des escomptes commerciaux : en six
semaines, il est passé de 328 4 364 millions.

Les obligataires de la Compagnie Madriléne d'Elec-
Iricilé se sont réunis en assemblée extraofficielle pour
discuter la situation qui leur a été faite par la Compa-
gnie. Celle-ci a vendu son actif & la Union Elecirica
Madrilena et a recu, en échange, un certain nombre
de titres de la nouvelle Société : ceux-ci'n’égalent pas,
bien entendu, le capital actions et obligations de la
Madrilena en circulation.

La Compagnie a suspendu le paiement de ses cou-
pons et vous savez qu’elle a & soutenir, de ce chef, des
proeés 4 Paris et a Madrid ; un des demandeurs a Ma-
drid a sollicité la mise en faillite de la Compagnie;
celle-ci a fait opposition i cette demande, alléguant
qu'elle n'est plus soumise au Code de commerce puis-
qu’elle a cessé d'éfre une Société industrielle et se
borne & administrer un portefeuille : le juge avait ad-
mis au débuf cette maniére de voir et avait sursis &
poursuivre-l'affaire sur ce terrain, mais aux derniéres
nouvelles il paraitrait que la procédure a repris son
cours et on s’attend a la declaration de faillite. La
liquidation sera assez laborieuse car, d'aprés les éva-
luations des réclamants, la Société aurait disposé
d'une partie des wvaleurs recues et, naturellement, la
part revenant aux créanciers en sera diminuée d’au-
tant ; il s’apirait de cing millions de pesetas, et c'est
a cause de cela, parait-il, qu'on avait sollicité 'arres-
tation de quelques-uns des dirigeants de la Société.
Il s’agit d'un capital assez considérable et, s'il est trés
atteint, cela augmentera la défiance des/capitalistes
espagnols envers les valeurs industrielles de leur pays.
I.es propositions approuvées par 1'assemblée des obli-
gataires, dont il est question plus haut, permettraient
a la Compagnie de se remettre sur pied, mais il faut
que le convenio soit approuvé par la majorité des
créanciers et que les procés en cours soient aban-
donnés.

Le Banco Hispano-Americano continue i faire ren-
trer ses eréances; il en a déja pour 35 millions, mais
c'est insuffisant pour Iui permetire de reprendre im-
médiatement ses paiements, bien qu'on espére les re-

commencer dans quelques jours, si on parvient a
offrir 4 la Banque d'Espagne des garanties accepta-
bles pour qu'elle verse une avance. En attendant, le
Conseil d'administration du Banco Hispano Americano
a obtenu d'une ]gartie de ses créanciers qu’ils acceptent
un acompte de 26 0/0, en s’engageant & accorder trois
mois de préavis pour le reste; pendant ce temps, les
débiteurs en retard pourront liquider leur découvert
au moins en partie, car il est & craindre que, finale-

“ment, il ne reste en souffrance une certaine somme.

La prochaine assemblée générale éclaircira la situa-
tion.

L’industrie sucriére travaille pour sortir de la erise
qu'elle traverse; le gouvernement a promis de deman-
der aux Cortés de diminuer de 10 pesetas par 100 kilo-
grammes 'impdt sur le sucre, mais cela ne suffit pas
et on travaille pour arriver & une entente entre pro-
ducteurs sur la base d’une consommation annuelle de
140.000 tonnes. Le prix en fabrique serait de 63 cen-
times” an minimum, soit 70 centimes avec l'impot.
Aujourd’hui doit avoir lieu la réunion définitive pour
diseuter et approuver si possible cette convention qui
a déja réuni la grande majorité des fabricants.

Le Commerce extérieur. — Lemouvement du commerce
extérieur espagnol en 1912 a été le plus considérable enre-
gistré dans ces six derniéres années: ; ;

Millions de pesetas

1.939
2.039
2.069
2.179
2172

général et spécial compris.
Les chapitres formant ce total se distribuent comme suit :

Imporfation
Pavillon Espagnol

(Millions de pesetas)
.38
368
364
383
368
411
I1 y a une angmentation de prés de 10 0/0 dans les chiffres
de transports réalisés sous pavillon espagnol : cefte augmen-
tation peut étre, pour une partie, attribuée 4 la hhusse des
prix de marchandises. Une antre partie doit-étre. mise au
compte des efforts faits par les armateurs espagnols pour
~accroitre leurs affaires en profitant de lahausse des fréts.

Pavillon élranger
384

La part du pavillon étranger a augmenté & peu prés dans
les mémes proportions que la part du pavillon espagnol;
cette corrélation nous affermit dans la croyance que la prin-
cipale cause du développement du tonnage espagnol propre-
ment dit a pour point de départ le mouvement général des
affaires bien plus que la concession des primes & la navi-

Par terre
234

Le commerce par voie de terre a augmenté dans une pro-
portion beauncoup plus forte que le commerce maritime, mais
cette augmentation bien que considérable par rapport au
volume de ce chapitre ne suffit pas encore pour le rapprocher
du cominerce maritime.

Parmi les principales marchandises importées nous rele-
vons les suivantes :

Millions Millions
de : de
pesetas pesetas

Coton brut
Batailtn i S
Embarcations
Peaux et cuirs
Bois, sans les futailles. 51 ' Céréales autres que le
Ters et aciers et leurs S 1
A6rives..vvaue. = )

L'importation de coton brut est la plus forfe enregistre:

depuis six ans ; cette industrie se plaint du mangque de dé
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bouchés et tiche de lés augmenter, mais ses efforts ne rem-
portent pas tout le succés qu'elle souhaite : son outillage lui
permet de produire heaucoup plus quelle ne rend, et elle
s'en plaint; la consommation intérieure augmente avee la
population, mais lentement et une récolte médiocre suffit,
comme on sait, pour diminuer la puissance d'achat des
laboureurs ; ¢lest ce qui est arrivé en 1912.

Nous avons acheté plus de honille et autres combustibles
minéraux que dans le courant des six derniéres années, et
ce, malgré les progres de- l'électricits et les efforts quoti-
tidiens réalisés pour donner plus d’essor a I’exploitation du
bassin  houiller espagnol; la différence en plus sur la
moyenne gquinguénnale est de 400,000 tonnes et de 300.000
tonnes environ sur le chiffre de 1911; il est évident que cet
accroissement de consommation est dii en grande partie,
sinion en totalité, a I'augmentation du mouvement maritime.

Les principales marchandises exportées comprennent spé-
cialement :

Fer et acier

Cuivre et laiton

Plomb

Minerais

FrUItE SBCS.tta eennsnsnbieaiiis

VDR S s L b hed e
Huile d'olive . ..
(Clotonnades.....

Les exportations de fer et d’acier sonl inférieures 2 celles
des cing années précédentes ; le plomb regagne une partie du
terrain perdu en 1911. Les minerais sont en recul sensiblesur
la moyenue des cing dernibres années. L/exportation des
fruits secs a diminué, comparée avec celle de la méme pé-
riode, mais, en revanche, celle des fruits verts a augmente
encore plus. Le chapitre des vins est en progrés trés notable
sur la derniére moyenne guinquennale, mais cet avantage
est beancoup moins margié par rapport 41911
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Bucarest, 12 janvier 1914.
La crise ministérielle. — Les recettes du Tresor. —
! Liexportation du pétrole et des céréales.

Le président du Conseil, M. Maioresco, a déclaré la
semaine derniére i la Chambre, gue le Cabinet remet-
tfmit avant le.1%4 janvier, sa démission au roi. Vous
savez que le Cabinet actuel est formé des représen-
tants des deux partis politiques, le parti conservateur
et conservateur démocrate.

Depuis longtemps deja, on g’attendait, ici, & un chan-
gement de ministére et les déclarations de M. Maio-
reseo n’ont surpris personne. Il rappelle, en effet, que
le gouvernement actuel a été appelé au Pouvoir uni-
quement en vue des evénements balkaniques et que
maintenant sa mission peut étre considérée comme
terminée. Comme il s'agit de réaliser des reformes ré-
clamées par le pays et que le gouvernement composé
de deux partis exigeant deux programmes distincts, se
trouve dans Iimpossibilité de les appliquer, il fautun
gouvernement unitaire comme le parti national-libéral.

Le parti national libéral va donc étre appelé au
pouvoir. Son éminent chef M. Bratiano a exposeé ré-
cemment son programme et a indiqué les grandes
lignes des réformes & accomplir. Il demande nofam-
ment la continuation des réformes agraires commen-
coes en 1907 et leur complidment par le droit de I'Etat
d’employer l'expropriation 4 certaines conditions,
comme juste dédommagement pour pouvoir donner de
la terre aux paysans. Il réclame aussi la modification
de la Constitution pour introduire le collége unique
au lieu de trois colléges électoraux actuels.

Le Parlement sera probablement réuni le 24 janvier
pour entendre la lecture du décret de dissolution.

TLos recettes du Trégor, pendant le mois de novembre
1913, se sont élevées a 60.524.108 fr. contre 41.212.480
francs pendant le méme mois de 1912 ; soit une aug-
mentation de 19.311.628 fr. Les plus fortes augmen-
tations ont porté sur les chapitres suivants : contri-

butions indirectes, 4 millions ; services publics, 5 mil-
lions; domaines de I'Etat, 2 .700.000 fr.; impots di-
rects 1.400.000 francs. .
Depuis le commencement de I'exercice, du 1 avril
au 30 novembre 1913, soit pendant une péviode de huit
mois, les recettes du Trésor ont alteint 323.360.161 fr.
contre 355.089.199 fr. pendant la période correspon-
dante de 'année 1912. I.a moins-value par rapport i
T'exercice précedent est de 31.729.038 fr. Al
Cette moins-value due aux évenements de 1'été der-
nier s'élevait, au mois d'aotil, a 60 millions. On voit
que dans l'espace de trois mois elle a ete presque a
moitié comblée. Il y avait tout liew de l'esperer, car
les encaissements n'avaient été ralentis que du fait de
la mobilisation. Maintenant que les recettes ont repris
une marche ascendante trés satisfaisante, on croit
que d'ici la cloture de 'exercice, qui n'aura lieu gue le
30 septembre 1914, on aura & enregistrer un excédent.
L’exportation du pétrole roumain pendant les onze
premiers mois de 1913 a donné les résultats suivants :
pétroie brut, 24.500 tonnes, contre 26.218 tonnes pen-
dantla période correspondante de1912: résidus, 314.369
tonnes, contre 254.783 tonnes; huiles minérales, 9.*[_59
tonnes, contre 4.877 tonnes; pétrole lampant et dis-
tillé, 386.419 tonnes, countre 319.454 tonnes; benzine,
9(09.651 tonnes, contre 164.958 tonnes: paraffine, 504
tonnes, contre 565 tonnes; soit un total de 94%4.602
tonnes. contre 770.855 pendant la méme période de
1912 ; 'augmentation est de 173.747 tonnes ou 22 1/20/0.
D’aprés le chiffre imporfant de notre importation pen-
dant les onze premiers mois,on peut dire que le chiffre
de 1 million de tonnes, qui constifue un record, sera
facilement dépassé pour I'année enticre. .
En ce qui concerne la production du peétrole, la si-

tuation est bonne. La production génerale se main-

tient au-dessus de 500 wagons par jour et les prixes

sont élevés. Ce qui laisse beaucoup a désirer, se sont
les moyens de transport qui sont de plus en plus dif-
ficiles. Il en résulte un grand encombrement de mar-
chandises dans les raffineries. /
Au point de vue de la production, la- Roumanie
occupe le quatriéme rang parmi les pays producteurs
de pétrole, et le denxieme rang colame Pays exporta-
teur, immeédiatement aprés les Etats-Unis. ;
Notre exportation de céréales pendant le mois de
novembre 1913 a atteint £95.000 tonnes, contre 190.000
tonnes pendant le méme mois de I'année précédente.
L’exportation du blé “slest élevee a 222.507 tonnes,
contre 114.978 tonnes en novembre 1912; celle du
mais & 116.937 tonnes, contre 13.771 tonnes; de lorge
2 G9.610 tonnes, contre 21,340 tonnes; de I’avoine a
63.332 tonnes, contre 1.393 tonnes; du seigle & 13.00%
tonnes, contre 7.730 tonnes ; du millet a4 3.265 tonnes,

contre 1.085 tonnes; du colza &4 3.149 tonnes, contre .

3.223 tonnes.
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LA SITUATION

Berne, le 14 janvier 1914.
1 année 1913 et la politique fédérale. - La viticulture. —
Les importations de vius en 1912.

L’aunée écoulée a 616 marquée, dans le domaine de
la politique fédérale, par divers événements sur les-
quels il convient de dire quelques miots.

Le plus important de tous a été, sans conteste, la
campagne contre la convention du Gothard. Je vous
ai signalé en son temps le mécontentement tres vif
suscité parmi la population par cet accord interna-
tional, que le nouveau Conseil fédéral, par solidarité
avec ses prédécesseurs, s'est obsting & defendre par
son message complémentaire du 18 février, et que les
deux Conseils ont ratifié aprés de laborieuses discus-
sions : le Conseil national, le 4 avril, par 108 voix
contre 77; le Conseil des Etats, le 9 avril, par 33 voix
contre 9.

Il est intéressant de noter que certains indices, en

(1149) ECONOMISTE EUROPEENL. — Turquie 93

<

dehors des imposantes manifestations populaires de
mars et d’avril derniers, montrent que le réveil natio-
nal et patriotique provoqué par la signature de la
Convention du Gothard persiste, qu'nne orientation
nouvelle se prépare’; ot il parait évident que les au-
torités devront dorénavant tenir compte de ce redres-
gement de la fierté nationale, qui indique nettement
que la masse du peuple place Lorgueil national et
Vesprit d'indépendance au-dessus des seuls intéréts
mateériels.

D'ailleurs, dans le but d’éviter le retour de semblable
évenement, une demande d'initiative, réunissant 64.391
signatures, doit étre soumise, d=ns le courant de cette
année, au préavis . de I'Assemblée fédérale et an vote
du peuple et des cantons, en vue de décider que, a
I'avenir, la ratification des traités internationaux con-
clus pour plusde quinze ans soit soumise au referen -
dum facultatif. ' ;

Signalons enfin la reprise de la question de la repré-
sentation proportionnelle, dontune troisiéme initiative
a recueilli en quelques semaines plus de 122 000 si-
gnatures, et I'élection d'un nouveau conseiller fédéral,
en remplacement de M. Perrier, décede, qui était
entréau gouvernement fédéral aprés la démussion de
M. Comtesse, il y a une quinzaine de mois.

L’année 1914 s’'annonce, onle voir, comme fort char-
gée pour la Confédération sur le terrain de la politique
fédérale.

Un fait que l'on ignore généralement & I'étranger et
que de récentes statistiques viennent de mettre en lu-
miére est que la. Suisse est un pays vinicole. Certes,
elle n'a nullement la prétention de faire figure parmi
les pays gros producteurs; cependant, eu égard au
chiffre de sa consommation, il faut bien reconnailre
que sa production n'est pas negligeable.

Le vignoble de la Suisse occupe une superficie de
23.500 hectares; mais la production, qui s’était eta-
hlie annuellement & 1.158.000 hectolitres pendant la
périnde 1897-1907, a fléchi & 582.000 hectolitres en
moyenne pendant la période 1908-1911, par suite des
mauvaises réeoltes. La consommation s'est paralléle-
ment réduite de 2.365.000 hectolitres a_ 2.098.000.
Malgré cela, c'est encore une quantite d'environ
1.500.000 hectolitres que la Suisse doit demander an-
nuellement & 1'étranger, et ce sont naturellement les
grands pays productenrs, France, Espagne et ltalie,
qui se disputent sa clientéle.

L.a France a monopolisé en quelque sorte la fourni-
ture des vins fins; mais elle doit soutenir la concur-
rence de I'Hspagne et de I'Italie pour les vins ordi-
naires. Sur 1.460.657 hectolitres de vins importés en
Suisse en 1912, 'Espagne a fourni 882.477 hectolitres,
la France 230.167 et PItalie 204.140. Les autres pays
fournisseurs sont : I'Aufriche-Hongrie, avec 59.598
hectolitres ; la Gréce, 52.905 hectolitres; I'Algérie,
14.970 hectolitres ; 1'Allemagne, 5.512 hectolitres ;
10.888 hectolitres ont été importés, enfin, par divers pays

Ces quelques chiffres sont intéressants, car ils per-
mettent de se rendre compte de I'importance du mar-
ché suisse en ce qui concerne les produits vinicoles.

La Situation de I’horlogerie. — D’apreés le mppor{ de la
Chambre cantonale hernoise du commerce et de I'industrie
(section d'horlogerie), les poinconnements d'ouvrages d'or et
d'argent donnent un total de 3.811.915, chiffre qui n'a été
atteint qu'une seule fois, en 1906.

: Le tableau de l'exportation des montres finies dans les prin-
cipaux pays donne, pour 1906 et 1912 les résultats suivants .
: 1906 1912 :

: (Francs)
Allemagne 30.830.845  31.586.548
Ampleterrelin iy in 16.657.900 241.6897.374
Autriche-Hongrie ........ 12.807.017 17.136.781
Italie 8.567.597  12.097.817
Russie, Asie russe........ 7.849.187 6.428.269
République Argentine. ... 7.113.691 = 6.268.676
Espagne, 2.977.885  4.632.198
Indes britanniques....... 2.300.848  4.060.132
France 3.013.071 3.681.946
Chine .821. 1.868.955

:;_ On voit gue, sauf pour de rares exceptions, comme I'Em-
pire russe et la République Argentine, lexportation des
montres suisses en 1912 est en accroissement général sur le
chiffre de 1906. I’angmentation est particulierement sensible
pour I’Angleterre, ' Autriche-Hongrie, I'Italie, 1'Espagne, etc.

TURQUIE

Recettes de la Dette publique ottomane. — I’Adminis-
tration de la Dette publique ottomane nous communique les
chiffres définitifs des recettes pour le mois de mui 1913 et
les trois premiers mois de l'exercice en cours :

Recettes
e e —,
Au Au
Dulerau 31 mai- 31 mai-
! 321 mai 13 juin 13 juin
Impols 1913 1913 1912

G (En livres turques)
Contributions
S 120.609 45 258.798 20  263.750 75

Surtaxe provisoire sur
_le sel ’ 51,067 43 107.586 58 » »
Timbre .. 32,193 86" 411163 11 = 126.637 26
Spiritueux 16.455 15 - 46,428 40 74.498 13

Suriaxe provisoire sur
les spirituenx....... 9:284 36 25.947 64 » »
Pécheries 3.986 16 ~ 13.239 59  15.821 59
; 240 08 1.626 91 2.832 5D

acs

Tab i
Redevance de la Régie. 187.500 »  187.500 »
T s » » n n
Assignations :
Tribut bulgare........ 6.761 84 100.000 » 100.000 »
KExcédent revenus de 4
Chypre .. 3 Fal e 53.288 57 53.288 57 33.629 06
Redev. de la Roumélie
orientale » » n » » »
Droits sur Tumbéki . .. » n » » » »
Surtaxe douaniére 3 0/0 84.140 A8  225.756 78  R47.348 63
Diverses 1.289 08 4,011 83 3.210 49
Intéréts réserve 10.030 69 10.070 £6
Actif Trésorerie..... & 10.984 43 1.249 78

379.266 56 1,136.362 73 1.066 B48 75

A déduire :

Frais d’administration : :
Industrie ; : 67.691 81 80.764 83
Centre et province » » » »

Frais divers 86.858 84 74.578 13

PIEhBLer s S A s s 1.870 85 2.102 69

Restitution de la Régie des tabacs  12.500 » . 12.500 »

Excédent sur Dimes des Tabaes .. » » » »

Pagsif trésorerie ¢ 1.642 70 682 19

Total net 965.798 53  895.920 31

Titresamortis et périmés des « Lots

Tures rachetés » 22.366 96 5.863 44
Solde actif du compte Amortisse- ‘

ment de 'exercice préeédent.... 125,128 76 47.484 52

1.118.289 25 949,268 27

Total général net

Répartition :

Intérét Dette convertie unifide.... » DGt »
Amortissement service de la Dette

convertie unifiée. ., 74,2471 31 - 167.877 65
Lots Tures 51.041 02 100.887 69
Part de 75 0/0 des excédents 169.817 58 185.511 47
Part de 75 0/0 des surtaxes du sel

ot destspiritueuxinidyl il 100,150 67 » »
Part de 75 0/0 sur les excédents

des revenus concédés. ... ....... » » » »
e caigget sl Risiat i o o 718.582 67  494.991 46

1.113.980 25  949.968 27

Total égal

Il ressort de ce tableau queles recettes nettes des trois pre-
miers mois ‘de Lexercice en cours sont en augmentation de
164.020 livres turques 98 par rapport a celles de la période

corrospondante de I'année fiscale précédente.
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AMERIQUE

ETATS-UNIS

1.a production du cuivre en 19413. — Par suite de la
gréve prolongée dans le district des mines de cuivre du Lac
Supérieur et dela réduction du rendenient de 1"Anaconda Cop-
per Co, il est 2 peu prés certain que la production américaine
du métal rouge en 1913 sera inférieure & celle de 1912. Les
chiffres officiels des fonderies 4 cette époque éfaient de 1 mil-
liard 243.269.000 livres de métal rouge. Ceux relatifs a lan-~
née qui vient d’expirer, pour la période de dix mois au 31
octobre, acgusent un chiffre total hrut de 990 millions de li-
vres, aw lien de 1.020 millions de livres pour la période cor-
respondante de 1912, soit une diminution de 30 millions de
livres. Toutefois, il est probable que la moins-value dépas-
sera 40 millions de livres, étant donné que la gréve des mines
du Lac Supérieur n'est pas encore terminée.

T’année cuprifére américaine 1913 confirme ainsi la régle
quaprés une augmentation exceptionnelle de la production
de métal rouge aux Etats-Unis, le taux de cette production
enregistre une diminution sensible.

L’accroissement de 1912 sur 1§11 fut de 14.8 0/0. En 1892,
le taux de 'augmentation, par rapport I'année précédente,
avait 6té de 21 1/2 0/0; en 1913, on a noté une régression de
4.8 0/0. En 1896, il y a eu un aceroissement de 20 0/0, suivi
dune diminution de 7 0/0 en 1897.

- Dans le tablean suivant figurent les chiffres mensuels du
rendement des fonderies, en livres amérieaines:

Rendement des fonderies
1913 1912

96.237.714 - 98.896.026
94.950.861 08 476.798
102.624.454 104,151.585
104.224.687 99.450,569
110.045.667 105.830.984
102.916.909 98.275.892
101.669.653 105.991.777
96.427.264 110,287,405
91.835,075 103.192 817
88.102.302 95.589.091

989.084.046  1.020.142.940
101.809.798
103.005.194

18.378.092

Janvier
Pévrier . ...

Septembre
Octobre

Totaux des 10 mois...
Novembre
DECEMBIB. .\ oeviieeiir e e atasacasanren
Surplug apres revision des chiffres mensuels

Total de I'anzée

1.242.836.024

Alors que le rendement des fonderies de cuivre fera vrai-
spmblablement regsortir une diminution modérée, celui des
raffineries promet, au confraire, d’étre supérieur a celui de
1912, Clest du moins ce que tend a4 démontrer le tablean

suivant : ’ :
Rendement des raffineries

1918 1912
(En livres)

143.479.625  119.837.753
130.948.881  116.035.809
136.251.849  125.694.601
185.383.402  125.464.644
141.319.416  126.737.836
121.860.853 ~ 122.315.240
188.074 602  137.161.129
131.632.362 145.628.521
131.401.229  140.089.819
139.070.481 145.405.453
134.087.708 134 695.440

Matrion s ol ha s R
Hetier. s

Septcmh-re :
QOctobre
Novembre

Totaux des 11 mois... 1.483.460.408 1.438.566.245
Deécembre £ 143.854.042

Total de lannée...... A I R S 5 1.581.920.,287

T accroisgement du rendement des raffineries a été accom-

cembre 1918, ils étaient de 47.929.429 livres contre 123.198,332
livres au 1° février ; an 1°r janvier, ils atteignaient 91,352.000
livres.

D’aprés les chiffres officiels de la statistique des produc-
teurs de cuivre américain, voici comment se résumentles ré-
sultats pour l'année 1913 : production, 1.622.448.000 livres ;
consommation intérieure, 767.348.000 livres ; exportations,
869, 061.000 livres ; livraisons totales,1.636.409.000 livres.

Marché Financier de New-York

MNew-York, 14 janvier 1914,
T.a situation monétaive reste aisée. Les préts a vue se
trouvent entre 2 1/4 et 2 1/2 0/0. Le change et le cable-
transfert sur Londres sont en hausse de 1/32 et de 5/32 c.
Les nouvelles agricoles sont satisfaisantes. Les cotons, les
mais et les froments sont en hausse; les sucres sont station-
naires: bonne tenue des cafés.
Du coté industriel la situation est sensiblement la méme,
Les pétroles restent fermes et les fers indécis. Dans sa revue
de semaine, Ilron Age dit que les chefs d'usines, dans l'in-
dustrie sidérurgique, estiment que la situation s’améliore
graduellement. Des ventes relativement importantes ont eu
lieu, sur la fonte, pendant la guinzaine ¢eoulée.
Le cuivre-métal est i 13 87 a4 terme. L'argent-métal est a
57 5.
A Wall Street, le marché fait preuve d'une grande fermete
pendant la majeure partie dela séance, grice 4 la facilité
monétaire et & l'optimisme gqui régne au sujet du prochain
message présidentiel. La cloture est ferme.
Les transactions totales ont porté sur 880.000 titres environ ;
I’Europe a acheté 5.000 titres pour solde.
Voici les cours de quelques-unes des principales valeurs
ameéricaines : Amalgamated Copper, 738 31; Anaconda,
24 50: U. S. Steel Corporation (ord.), 61 0.
Atchison, 96 871 ; Milwaukee, 101 62 ; Erie, 29 80 ;
Reading, 170 62; Canadian Paeific, 209 ..; Illinois
Central, 111 25 ;- Louisville, 189 75; N.-Y. Central
90 50; Wnion Pacific, 158 37; Pennsylvania, 111 50.

T T E e T ST E— T ————

ASIE

CHINE

Villes ouvertes au commerce étranger. — Le preésident
de 1a République chinoise a sanctionné par un #dit l'ouver-
ture des localités suivantes au commerce avec I'étranger.

Kouei-Wat-Chung, dans la’ province du Chansi; Kalgan,
Dolomor et Thi-Feng, dans la province du Petchili; Taonan-

vince du Chantoung.
Cles localités ont été ouvertes au commerce sur linitiative
du gouvernement chinois.

Dissolution du Parlement chinois. — Un télégramme
de Pékin annonce gqne le président Youan €hi Kai vient de
dissoudre 2 nouveau le Parlement chineis. Il déclare, dans
son édit, quil dissout le Parlement parce quwil est impos-
sible & eelui-ci d’¢tre en nombre pour délibérer. Dans un
second édit, il s’attache A démontrer la nécessité de modifier
les lois concernant le Parlement et les élections, et il promet
solennellement de convoquer le Parlement aprés la modifi-
cation de ces lois. Il charge en méme temps le conseil admi-
nistratif de lui faire connaitre le résultat de ses délibérations
touchant l'institution d’une commission chargée de s'oceuper
de la rvéforme de la Constitution.

On se rappelle qu'au mois de novembre dernier, 126 séna-
teurs et 256 représentants avaient été privés de leur siége.
Cette opdration s'était eflectuée de la maniére suivante :

La police avait envahi successsivement les demeures des
parlementaires renvoyés-et leur-avait ordonné de remettre
leur certificat d’élection et leurs insignes parlementaires.
Certains parlementaires avaient protesté avec une grande
énergie, maig la pluparf g'étaient inelinés et chez les autres

pagné d’une forte réduction des stocks américains. Au 1°r dé-

la police elle-méme avait recherché les objets demandgs.

fou, dans la province du Tsang-Sin: Loungkou, dans la pro-

-quotidienne moyenne, en décembre, a été de 21.704 onces
£
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MINES D'OR

LA PRODUCTION DU WITWATERSRAND

Le rendement total du mois de déecembre s'est élevé a 642,786
onces d'or fin pour les mines du Witwatersrand, et a 80.029
onces-d'or fin pour les mines des: autres districts, soit, au
total : 672.815 onces d'or fin (20.926 kil. 564 gr.), d'une valeur de
9,.857.938 liv. st. (71.448.450 fr.), contre 673.486 onces d’or fin
{20.947 kilos 485 gr.), d'une valeur de 2.860.788 livres sterling
(71.519.700 francs) pour le mois de novembre, qui se décompo-
saient ainsi : 644.320 onces d'or fin pour les mines du Witwa-
tersrand, et 29.166 onces pour celles des autres districts.

Voici le tableau des résultats mensuels des mines du Wit-
watersrand depuis 1908. Nous ne consacrons pas de ¢olonne
spéciale amx années précédentes. Au reste, celles de 1900 et
1901 n'avaient produit en tout que 251.767 onces et 238.991
onces vu l'état de guerre. Quant aux années 1902, 1903, 1904
1905, 1906, 1907 et 1908, elles ont donné 1.591.519, 2.85:8.867‘
3.658.797, 4.706.433, 5.559.534%, 6.220.227 et 6.782.538 onces ‘

1909 1910 1911 1912 1913
Tl 591.976  579.743 el
nvier ... i 4 625.826 709, 7

Février ... 550.645 560.422 585 863 % o ":'ggggi
592.415 581.899 649.247 796, 760,824
587.626 594.839 638.421 ; 755,858
603.411  606.724  658.196 : 761.849
596.216 598.339 657.023 722, 716.9267
599.078 610,664 679.881 735. 625.107
500.924 623.129 682.405 3 697.686
585.736 621.311 669.773 : 676.411
581.132 627.445 677.923 ; 687.515

No 576.768  617.905 691.462 : 644.320

Dicembre . 583.209 616.668 680,782 ; 642.786

Total.... 7.089 136 7.228.588 7.896.802 8.753.568 8.430.998

_Pour les autres districis, la production m.ensuelle s’établit
ainsi depugs la méme année 1908. Notons qu'en 1898 et en
1899 (9 mois), la production avait atteint 260.408 onces et

187.631 onces; qu'en 1900 et 1901, aucune exploitation n’avait °

el hgu, et qu'en 1902, on n'avaif travaillé que pendant les trois
derniers mois de I'année qui avaient donmné : octobre, 1.779
onces; novembre, 4.626 onces; décembre, 6.486 once; soit
en tout, 12‘.891 onces. Enfin, en 1903, 1804 et 1905, la pr‘oduc:
tion n’avait encore atteint que 115.248, 117.878 et 190.788
onces, pour passer a 225.133 onces en 1906, a1 281.147 onces
en 1}]0’7, mais pour revenir a 270.079 onces en 1908. Ces onze
annces ne fignrent pas dans le tableau ci-dessous :

Mois 1909 1910 1911 1912 1918

i (En onces)

, 25.201 27.780 928.

25,200 24.965 98.906 31.333
25.220 26.818 33.068 30.29y
24706 29.293 30,897 29.116
97.446 97.755 82.714 32.957
26.842 27.544 31.318 30.810
98,050 29:877 20.397 30 98
26.140 31.002 92540 80.410
25.588 30.852 81.898 29.775

9 95.702 80.721 80.599 30916

Novembre. ... 24,685 28.267 29.638 29.166

Décembre 21.718  24.827° 929.126 30.546  80.029

241,406 805532 340.921 370.731 363.826

EEE el

A noter que depuis Tannde 1901, la pr i

donnée en onces d'or fin, qui valent 4’ liv. Et.oiu;ﬁfo?l 187;
pence, alors qu'auparavant le prix des onces provenant de
lamalgamation était de 3 liv. st. 10 sh. et celui des

produites par la eyanuration de 3 liv. st e
) La‘thminution de novembre a décembre est.de 671 onces d’or
fin, d’'une valeur de 2.850 liv. st.(71.250 francs). La production

contre 22 450 onces pendant le mois précé i
ont 2, 0! o précédent. La pr ‘
.uf 1 année epttcre sléleve & 8.794.824 onces d'or p&g‘d:}gi;?ﬂ
-11.30{3.0'&0 liv. st. (993.951.000 francs), contre 9.124.299 on-
ces d'or fin d’une valeur de 88.757.560 liv. st. (968.939.000

La Main-d’euvre indigéne au Transvaal

Le Crédit Mobilier Francais
L ¢ a recu de la Ch
Mgtes lc’lu ;Il'?:agwaal le céblogramme suivant : e o
ombre d’indigénes employés A fin décembre
: 188 re 1913
membres de I’Association relative 4 la main-d’ccuyre inptiair éliﬁ
au Witwatersrand et par les entrepreneurs : y

Dans les mines d’or
Dans les mines de charbon
Dans les mines de diamant

On comptait, fin novembre, 169.535 noi

{ i : .535 noirs employés dan

mines fran_svaahenne,s. Il y a done, dun moispé {’uutre sul;g

augmentat_aon de 1_.804 indigénes qui se décompose a_i'nsi :

augmentations : mines d'or, 2.443; mines de charbon, 230 -
3 2

3

diminution : mines de diamants, 869,

Les Gréves dans 1’Africjue du Sud

Dans les derniers jours du mois 5 i
l:-‘).it une forte agitation dans le persgx?n;egi?ﬁz% d(:;. Sﬁgna-
leres du Natal, et de certains cotés on prétendait Gutll_
a:glta.tmn pourrait avoir une répercussion dans I;{ue o
d’or tran;vaaliennes. Il n'en a rien été tout d‘ahorg i
_T_ouEtefozs,, le gouvernement de I'Afrique du Sud. 7
décideé, par économie, de réduire le personnel des cha}.;'mt
de fer de I'Etat, le Comité exécutif de la Railways Seremms.
Assaciation a exige la réintégration de tous leg Ouva.nt‘s
congédiés. N'ayant pas recu satisfaction, il a décidé Yn'm"s
du travail, : e
Ainsi que nous le laissions prévoir i it jour
cheminots se sont donc mis En g(:'lgvzal. yL: g%ﬁvioms’; I%S
cependant pris naissance qu’au ~Transvaal einen n'a
cr(I)i,'a:'t-on’,ta}t premier moment, qu'il avortait : e
n'en était pas ainsi pourtant. Bt si P 2
et le Natal, le mouvement n’était pa:lsdlfixx]: lFa;.tftcd ?range
Transvaal, I'arrét du travail était presgue co;:uﬁlet Vit
Le gouvernement_ n’a pas hésité 4 prendre immédiatem t
des mesures énergiques. Il a fait procéder a I'arrest tfen
de.s_chefs du Syndicat des cheminots, et convogué t i
m1lic¢_=.s du Transvaal, de I’Etat d'Orange et ciu‘:I Nat: qutES e
Mais, depuis, les cheminots du Cap, d’abord réff‘l .t i
se sont joinfs au mouvement. Quant au mineurs 125 an'?s,
qu'ils ont émis ne sont pas encore décisifs. On rel: i
effet, heaucoup d’abstentions. o
On annonce en méme temps que le gouvernement, soutenu

par ensemble de la population, est prét 3 fair
les éventualités. i ; RECl Sl facdniodue

_————"_m*.'_—-.—*a
Revue hehtomadaire du Marché des Mines d'0r de Londres

Vidpn o Londres, 14 janvier 1914,
ns procédé avant-hier a re liquidati i
mensuelle qui a permis de constater co£g§;§ })Ir(iltulgt%tlc?;; £
les affaires pendant la premiére quinzaine de janvier 1Ees
tanx des reports ont été, comme précédemment, de @ 21.7 Oeg
en moyenne pour les mines sud-africaines et r:hode‘sien :
Quelques exceptions sont & signaler. Clest ainsi que Pnes.
coté 51/2a 6 1/2 0/0 sur I'East Rand, la Rand M?ne (tm .
Consolidated Goldfields, 41/2 &51/2 0/0 sur la Des 1?‘ I'a
et la Jagersfontein, et 1/2 4.1 /4 penny sur la Ch‘artered o
: ‘Lattend'atl‘;ce générale s’est d’abord montrée soutenue,'ﬁmis
saugodial‘szi'ﬁlﬂ?lm plus lourde sur les nouvelles venues du

¥4 Valeurs de Com i itori

s¥5 ompagnies Territoriales et de T

el La1 Chartered, qui finissait & 18/3, la semaine der;ilf'llsg.
est & 17/3; Consolidated Goldfields 1 15/16, contre 21/39,
. {.Fafsgenegat dMi;;mg and Finance Corporation s’échar;tre
5/82; Ran 3 5 7 i o
Sl ines 5 7/16, contre 5 21/82: Transvaal

francs) en 1912. Qlest la- premié i
912. premiére fois que le rendeme -
nuel ne ressort pas en augmentation. i ap

*, District du Wit . :
%ok u Witwatersrand. — L'Aurora W
retrouve & 3/8. Bantjes veste 4 5/8, au Tieu de 11/16 est se
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L. Benoni s'inscrit & 2/0; Brakpan Mines, 2 5/16, contre
9 7/16. ity and Suburban, 2 3/16, au lieu de 2 5/16.

La Durban Roodepoort est 4 18/16. LiBast Rand finit a
1 .29/32, aun lieu de 2 Jiv. st. Cette Compagnie se plaint
encore de manguer d'un nombre suffisant’ d’ouvriers noirs et

cotte raisom, elle n’a pu broyer que

déclare que, pour
127 .600 tonnes de minerai le mois dernier, contre 129.000

en novembre et prés de 170.000 en temgs normal. La poli-
tique suiyie en novembre et consistant & traiter une propor-
tion plus forte de Tinerai riche pour maintenir les bénéfices,
n'a pas 6té continuée en décembre. La direction s'est confentée
d'envoyer au moulin du minerai d’'unc teneur conforme & la
richesse moyenne de 1a mine, de sorte que le bénéfice total
d'exploitation est revenu de 79.252 liv. st., & 79.010 liv. st.
Ta Geduld s'échange a 1 liv. st.; Ginsberg, 1 1/16, au lieu
de 1 1/8.

La Glencauwrn est a 3/6; New Goch, 3/8. La New Ieriot
reste 4 2 1/2, perdant 1/8.

La Knight's (Watwatersrand),
g 1/2. Les bénéfices mensuels de cette Compagnie conservent
leur niveau satisfaisant. En déeembre ils ont atteint 23.125
livres steiling, au lien de 98,604 liv. st. en novembre. La
légere diminution provient de ce que la teneur par tonne a
4té un peu moins dlevée que précédemment, tout en restant
conforme & la moyenne. Knight Central, 11/32; New Klein-
fontein 1 liv. st Jumpers, 1[32.

La Langlaagte Estate se tient & 15/16; elle restait a1 liv. st.
mereredi; Meyer and Chaprlton, 5 1iv. st., contre b 5/16. Le bé-
néfice réalisé par cette Compagnie, en décembre, ne marque
pas un nouveau record, mais il vient au second rang, immé-
diatement aprés celui de novembre dernier qui reste jusqu’a
présent le plus slové de tous ceux que la Société a obtenus
depuis ses débuts. Les profits du mois de décembre se sont,
on offet, 6levés 4 22.682 liv. st., contre 23.591 liv. st. le mois
précédent, 99 441 liv. st. en octobre, 91,432 liv. st. en sep-
tembre. New Modderfontein 11 1[4,

La New Primrose slinscrit 4 1 5/8, contre 1 11/16 précé-
demment. Princess Estate 3/6; Randfontein Central, 1liv.st.

La Randfontein IEstate est 4 1 1/16; Robinson Gold,
9 11/16; au lieu de 2 3/4. 8

T.a Simmer and Jack Sinserit a 17/32. La Van Ryn est a
3 3/8, au lieu de 3 19/32.

La Village Main Reef se tient
Vogelstruis Estate, 9/0. West Rand, 7/0. Wolhuter,

est a 38 3/8, ‘au lieu de

4 1 18/16, au lieu de 1 29/32.
17/32.

+*y4 Compagnies de Deep Levels. — L'dper est a
13/16 ; Cinderella Consolidated Gold Mines,1/4; City Deep,
2 9/16, sans changement. g

La Consolidated Langlaagte finit 4 1 5/16; Crown Mi-
nes 6 1. =t. La/quantité de minerai broyé par cette Compagnie
en décembre a été un peu supérieure 2 celle traitée le mois
précédent. Dautre part les frais de production sont revenus
de 18 sh. 1 d. en novembre 4 15 sh. b d., et la direction a
profité de cette réduetion pour ramener au niveau habituel
de 28 sh. 6 d. la teneur moyenne de son minerai broyé. Le

rofit unitaire n'en est pas moins passé de 11 sh. 1.d.'a
13 sh. 1 d., et cette augmentation jointe au plus fort tonnage
passé par le mouliin a contribué a relever le bénéfice total du
107.594 liv. st. 4 108.671 liv. st.
Deep est 4 7/8, sans variation;
16 ; Geldenhwuis Deep

mois de
La Durban Roodepoort
Ferreira Deep, 2 1/8, au lieu de 2 3/
1 1/8, sans changement.
La Glynn's Lydenburg est &4 /8. La Knight's Deep est a
1 3/8, contre 1 7/16; Main lLeef West 11/82; Modderfon-
tein B, 3 29/82, au lieu de 4 1/8. La Jupiter est & 4[6.
Ta Modderfontein Deep reste a 1 5/8, contre 1 3/4.
La New Unified est 4 3/4, comme il y a huit jours;
Nigel Gold, 7/8, perdant 1/16. La Nourse Mines est a
11/2, en méme recul. :
T Robwmson Deep finita 11/2, comme précédemment ;
Roodepoort United Main Recf, 1/4; Rose Deep, -2 3[16,
contre 2 5/16 la semaine derniére. :
La Siminer Deep s'échange 4 2/0. Sub Nigel, 8/8, comme
précédemment Village Deep, 15/8; Witwatersrand Deep,
2 9/16.
La Van Ryn Deep cloture a1 5/8.

#*4 Valeurs Rhodésiennes et diverses. — La Globe
and Pheniz est a1 9/32, contre 1 1/4. Rhodesia Gold

2 1/8; Transvaal Gold Mining Estate, & 5/16, en moins-
value de 1/8. ‘
La Giant Mines termine & 3/4, contre 23/82. L'Eldo-
rado, cloture a 11/16, sans changement ; Tanganyika Con-
cessions, 1 15/32.

La De Beers ordinaire reste a 16 19/32 ex-coupon de
15 shillings ; aclion de préférence, 15 1/2 ex-coupon de 10
shillings. La Premier Diamond, action différée, 8 11/16,
contre 9 1/2; action de préférence, 8 1/2: Roberts Viclor,
15/16; New Jagersfontein,.D liv. st.; elle finissait préec-
demment & 5 5/16.

e e ———

Revue hebdomadaire du Marché des Mines d'0r de Paris

Paris, le 15 janvier 1914.

Tes dispositions du Marché Sud-Africein de Paris ne se
sont pas sensiblement modifies cette semaine. Clest I'hési-
tation qui a encore prévalu. Dautre part, les transactions
sont demeurées trés limitées.

La Rand Mines cloture & 141 fr. 50 conlre 143 fr, jeudi
dernier. Chartered 22 francs.

La Couso.’-z'(t_med Goldfields finit & Bl fr. 50, ‘au lien de
51 francs; East Rand, 50 francs; elle restait la semaine-der-
niere & 51 fr. 25. ¥

Au Parquet, la Central Mining se retrouve a 189 francs,
perdant 2 francs.

L Brakpan Mines cloturea 60 francs, en recul de 2 fr. 25
pour la semaine. Dlapres les avisrecus de Johannesburg, les
probabilitésd'une angmentation progressive des rendements de
cette mine augmentent tous les jours. La teneur du minerai
développé est assez satisfaisante, sans étre bien brillante
toutefois ; maig grice a I'augmentation qui commence a se
produire dans le recrutement de la main-d'ceuyre noire, on
espere pouvoir pousser activement les travaux d'avancement
tout en assurant le fonctionnement normal du moulin. Crown
Mines, 104 francs au lieu de 156 francs. City Deep, 64 fr. 25,
contre 65 fr. 1.

La Durban Roodepoorl Deep reste a 21 fr. 50, contre23 fr.
précédemment. La Ferreira Deep cloture & 55 fr, 50, en
‘recul de 1 fr. 25. i

La Geldenhuis Deep est @ o7 fr. 75, contre 28 fr. 50.
La Geduld reste 4 95 fr. Ta; General Mining, 12 fr. e
Action Goerz, 10 francs; Johannesburg Consolidated In-
vestment, 22 fr. 50 Knight's (Witwatersrand Gold),
26 fr. 50, au lien de 89 francs.

La New Kleinfontein g’échange a 25 fr. 50.
Estate 25 francs. La May Consolidated est a
Modderfontein B, 100 fr, 50, contre 103 fr. 50.

L New Gochs'échange A 9 fr. 50 contre 12 fr. 25,il y a huit
jours. New Primrose, 42 fr. 50, sans changement. Rand-
fontein Bstate, 28 francs.

La Robinson Gold, finit & 67 fr. 75, sans changement.
Robinson Deep 38 fr. 50. Rose Deep 55 fr. 75, contre 58 fr. 25.
(Celte Compagnie n'a gagné, en décembre, que 25.005 liv. st.,
contrd 29.762 liv. st. le mois précédent. Elle soufire incontes-
tablement du manque de main-d’ceuvre noire, mais ‘4 cette
difficulté que Ton peut espérer voir écartée prochainement,
s'ajoute, depuis un an, la diminution assez sensible de la
teneur du minerai traité mensuellement,

La Sheba Gold Minng reste a 6 fr. 50 3
Jack 14 fr. 25.

La South Africa Gold Trust est a R4 fr. 5.y Transvaal
Consolidated Land, 25 fr. 25. Vaen Ryn, 80 fr. 25, ex-coupon
de 5 fr. 33.

La Village Main Reef reste & 47 fr. 75, contre 47 fr. 25.
Le dividende semestriel de 7 shillings par action annoncé le
imois dernier par cette Compagnie sera mis en paiement
partiv du 31 courant. Les détenteurs de titres au porteur en
recevront le montant contre remise du coupon n® 25. La

Village Deep est & 42 fr. 75; elle finissait 4 43 francs jeudi
dernier.

. La De Beers cloture & 424 franes l'action ordinaire, ex-

coupon de 17 fr. 80; action de préférence, 400 francs, ex-

coupon de 11 fr. 83 ; Jagersfontein ordinaire, 126 francs.

Langlaagte
5 dr. 90/,
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