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Cette semaine encote, de notables 1)1;(Jgrbs ont e-,'ttz
Tenreglstrés dans tous les (:(3;1}1)zh1't11ne1lts !d_c‘ l‘fl cote
dos charnges. Les devises alliées et les devises neu-
ires ont toutes abandonné plusieurs points et ‘c-lu-
turent -stir une tendance géllwra]emm.lt faslhle. E)c.ql
le change italien fait exception. La lire s’est sensi-
blement relevée ; elle g'inscrit 1'[1&12Feﬂa.11t :1;81 L'fjll:
times, contre 74 1/2 le 28 aott el 73 1/2 le 1. Elle
a done réussi 4 dominer le 11'1(,1'11\’em011t de l‘gqntlgn
qui I’avait ramenee a ce dernier cours, apres une
série de séances on elle s'était solidement 111}1111153—
nue entre 78 et 76 3/4. Les controles severes, établis
pat VInstitut national des changes Vde ‘-R'oam]e, or)t
& pelt prés supprimé les opérations speeu atives
sur da lire et rendu possible une mainmise de ,ce
Cornité sur le marché. Ses intervehiions, appuyees
sur les crédits que les Alliés ont ouvpl_"t__s a l l'tul_ie_f
lui permetiront de poursulvre I'amélioration des
cours ; mais cette ameélioration ne pourra étre Lh_1_-
rable que si on sait la réaliser graduellement et
sans a coups. Les mémes progres peuvent ehve
constatés sur les marchés de Londres et de Ne\\j-.
York. Le change sur Rome cotfz_ 30_lire 2;3,? ulon?
quen juin il avait fléchi jusqu'a 45 -11}'9 Gi_) pour
une livre sterling, Aux Btats-Unis, le Ifede{a‘tljic-
serve Board a également relevé le cours officiel de
la lire et notifié aux changeurs gu'aucune yente de
devises italiennes ne pourrait étre effectuée, & i ave-
nir, en dehors des Etats-Unis, sans une aut_orls)a—
tion expresse des directeurs du Service des Vchu.n(fns;

Le chéque sur Londres a perdu trente nouveaux
centimes. Il cloture a 26.07, le 4 septembre, contre
96.37 la 98 aotit. Le 9 aott, il était encore a R7.10 1/2;
c'est done une baisse de plus d’un franc en moins
d'un mois. Si Uon réfléchit 4 I'importance des pale-
ments que la France doit effectuer dans le Royau-
me-Uni et qui dépassent plusieurs 1];111}1:11‘(15 par
an, en-ce moment, on jugera de lintérét que pre-
sente, pour le pays, une aussl sensible amgéliora-
tion. Le ecdble New-York a suivi une marche pa-
rallgle. De 5.53 il y a huit jours, le dollar a fléchi
3 547 le 4 septembre. Rappelons que le 9 aoft il
cotait encore b.69. Les affaires traitées par le mar-
ché libre atteignent maintenant de gros montants ;
tres peu de demandes sont adressées & la Bangue
de France: dont les prix de vente n'offrent plus
aucun avantage aux acheteurs. Le gouvernement
des Etats-Unis vient de consentir a la Grande-Bre-
tagne une nouvelle avance de 400 milions de dol-
lats, ce qui porte & 3.725 millions de dollars le
total des avances faites & ce pays et a 7.092 mil-
lions celui des ecrédits ouverts & Vensemble des
Alliés. D’autre part, la Trésorerie américaine, en
considération des dépenses faites en France par
le corps expéditionnaire ef dont le montant est
fourni par le Trésor francgais, vient de mettre a
la disposition de ce dernier 200 millions de dollars
qui ont été transférés a la Banque de France. Notre
erand institut d’émission, en acceptant ce trans-
fert en atténuation des avances & T'BEtat et bien
qu’il n’etit pas 'utilisation immédiate ou prochaine
de ces 200 millions de dollars, a voulu assurer au
commerce francais un approvisionnement de chan-
ge pour l'aprés-guerre. Ces dollars seront vendus
pour le compte du Trésor, a qui ira le bénéfice
résultant de ’écart entre le prix de cession, — qui
est le pair métalligue du dollar par rapport au
franc, c'est-d-dire 5 fr. 18 environ — et le prix de
réalisation effective.

Les devises scandinaves, qui, jusqu’ici, avaient
montré une résistance relative, ont résolument
suivi la baisse cette semaine. La couronne suédoise
a passé de 1,94 1R le 28 aont & 1,79 12 le 4 septem-
bre,, soit un fléchissement de 15 centimes en huif
jours. C’est proporfionnellement le plus fort qui ait
été enregistré. La couronne norvégienne et la cou-
ronne danoise sont tombées respectivement & 1,65
et 1,60, contre 1,74 1/2 et 1,72 le mercredi précédent.

Le franc suisse cloture & 1,23 3/4, contre 1.29 3
la semaine derniére. Les devises germanigues, arti-
ficiellement soutenues pendant les derniéres se-
maines par d’énergiques interventions, ne peuveng
résister au courant de discrédit que leur valent les
succds militaires de I'Entente. A Gemneve, le mark
a passé de 68,55 le 31 ao(f, & 67,80 le ‘3Iseptcmhrg
ot a 67,27 1/2 le 3. La couronne aulriclienne y est
invendable & 36,70. Le florin des Pays-Bas, comme
la couronne suédoise, a 66 lui aussi résolument
entrainé ; de 2,83 il a passé & 2,66, soit une {)umsu
de 17 centimes pour la semaine. Le 7 aoft on
pouvait difficilement en frouver & 3,01, Le change
espagnol semble momentanément arrété aux envi-
rons de 1,28 1/2 ; la cloture de la semaine derniére
s’était faite & 1,31 3/4. On annonce la conclusion
de 'accord commercial en négociation depuis quel-
ques semaines entre I'Espagne et les Etats-Unis,
Cet aeccord comprendrait I'ouverture d'un crédit de
500 millions de pesetas. : y
Gours des changes de New-York sur :
16 6 13 20 a7 3
Pair |juillet| aodt | aott aoul | aout | sept.
1914 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918
5.484( 5.167| 5.70 | 5.664 | 5.66 |5 50 | 5.47
rvaneas| 4.88%| 4.874| 4.76 3| 4.77 »| 4.77 | & T675| 4.76}
1).viee| 95.28 | 95.06 [ » » |» » [» w | .../ 5
Amsterdam....| 40.195 ® 513/4| 562 ./.]1 61.» |51 ./.|B05/8
Valeur en or & New-York de 100 unités-papier
de monnaies éirangeéres
16 6 13 20 27

Unités| juillet | aout [ aoht | aoit | aout
1914 | 1918 1918 1918 | 1918
400 fr. | 100 27| 90 80| 91 47| 91 56| 94 23
.|1001iv.| 100 19| 97 91| 98 02| 95 03] 97 93

&mk.| 99 67 e > » L My
io0flo". » 128 74| 129 37| 126 88| 126 88

Changes sur Londres a

(Conrs moyen du mardi)

13 20
aout aout
1918 1918

Amsterdam . .

Valeurs 4 vue
Alexandrie..........| 97 21/32] 87 7/16
Pétrograd... .| 95 80
Rio-de-Janei ..| 16 7/8
Valparaiso 9 3/4

Cible transfert

Bombay

Calcuiia

Hong-Kong
Shanghai
Buenos-Ayres (or)..
Montévidéo
Singapour
Yokohama

97 7/16

12 5/16] 12 5/32
16 19/32| 16 5/16

1:8 31732
1.3 31/32
1.10 5/16
2.5 3/4
47 11/16
51 3/32
2.3 15/16}2.3 15/16
20 3/8 » o [|2:31/16

Variations du mark a

23 30 6 13 20

juillet| juillet| aoat | aodt | aout
1918 1918 1918 1918 1918

New-York(1)
(pair : 9% 3/8) » p
Amsterdom
(pair : 59 3/8)
32 20 .o | 81 2985
94 33 D4 .. | 52 69
45 67 i 47 31

Gendve
(pair : 123 47)
66 295( 6570 | 66 15 | 66 35 | 68 75 | 68 45 | 67 275
53 54 | 53 22 | 53 58 | 53 74 | 55 69 | 55 44 | 54 49
46 36 | 46 78 | 46 42 | 46 96 | 44 31 | 44 56 | 45 51

Le change sur Vienne & Genéve est coté 3670,
c'est-a-dire que la perte de la couronne est d’environ
65.00° 9%.

Métaux précieux et Escompte hors banque a Londres
3 3 3 3 3 3 I 3

ma;rs ayril { mai | juin juifleL aoit sept.
1818 1918 1918 1918 1918 1918 1918

Cours de l'or...f77 8 779 s 779 779 77 9 77 9
Coursd.l'argent |42 1/2 }45 5/8 |49 1/8 |48 7/8 |4813/16]4818/16/49 1/2
Escompte hors i
bangue ‘13 19/321 3 9/161 317/3213 1/2 13 17/3213 17/3213 1/2
(1) Depuis le 30 mars 1817 le cours du mark et de la couronne
n’est plus coté & New-York, !
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Depuis le 15 juillet, les communiqués alliés
sont, de wvéritables bulletins de victoire ; avee
une rigoureuse et mathématique préeision l'en-
nemi est refoulé et incapable désormais de toute
initiative. Le bilan de six semaines d'offensive
en est la preuve indéniable. Du 15 juillet au
31 aolit, les armées alliGes ont capturé 128.302
prisonniers, dont 2.674 officiers, 2.089 canons,
1734 minenwerfer, 13.783 mitrailleuses et une
quantité considérable de mmunitions, des appro-
visionnements et du miatériel de toute nature.
[it la bataille ne fait que se développer et d’au-
tres événements heureux pour nos armes ne
sont peut-éfre pas lointains.

Devant ses échecs continuels, I'ennemi et ses
dirigeants deviennent moins arrogants. Dans
une interview qu’il a accordée au journal Az Est,
de Vienne, le kronprinz allemand a répété a
plugieurs reprises que la guerre fut et n’est
autre chose qu'une guerre défensive, que jamais
les Allemands n'ont poursuivi les buts que leur
prétent les hommes d'Etal ennemis, dans leurs
déclarations ; que jamais D’Allemagne n’eut
I'intention d'éeraser ses ennemis, mais qu’elle
fait la guerre pour empécher son propre anéan-
tissement.

Enfin, revirement & signaler, i} a déclaré
qu'il n’a jamais considéré les Américains com-
me un facteur négligeable. Il reconnait que leur
présence sur le front occidental se fail sentir,
« mais, dit-il, si nombreux quw’ils puissent venir,
ils ne pourront pas nous anéantir. » '

Chacun ses idées, et en face de ces déclara-
tions il est bon de reproduire celles de M. André
Tardieu, exprimées au cours d'un discours pro-
noncé ‘pour rendre hommage 3 leffort améri-
cain :

« Les Allemands, a-t-il dit, proclamaient, il
y & eing mois, que vous ne viendriez pas plus
de 300.000. Vous étes venus, en afiet, 300.000 :
mats 300.000 par mois. Voila plusieurs mois
que cela dure, et cela va continuer ; le trans-
port des hommes esf assuré. »

En Russie, depuis lattentat contre Lénine, la
lerreur rouge est & son comble : les arrestations
¢t massacres des contre-révolutionnaires sont a
l'ordre du jour du gouvernement des Soviets. Les
Izvestia disent que le Gomité central exéeutif a
ratifié les traités supplémentaires au traité de
Brest-Litovsk. On nattend plus que la ratifica-
tion de Berlin, et ainsi sera consacrée cetie nou-
velle trahison du régime maximaliste.

Depus les torpillages du Carasa et de UAriz’
Mendi, la situation est inchangée en Espagne,
On ne sait comment sc réglera le différend avec
I'Allemagne, le Conseil des ministres, qui doil
prendre la décision définitive, ne devant se
réunir que le 10 septembre.

(lest le 5 septembre que la Chambre des
députés a repris ses travaux. Quant au Sénaf,
il ne se réunira que le 17 septembre. Nos dé-
butés vonf d’abord soceuper de la convention
pour la prorogation:du privilege de la Banque
de PAlgérie, puis ensuite du projet de loi portant
ouverture. de crédits provisoires g'élevant &
douze milliards pour le quatriéme frimestre de

1918, et le projet de loi sur le pécule du soldat.
Dlautre part, il y a lieu de prévoir que le mi-
nistre des finances gera amené, dans un délai
assez prochain, & présenter un projet de lox
relatif & la consolidation dune nouvelle partie
de la dette contractée depuis le début de la
guerte jusqu'a aujourd’hui.

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Une belle vietoire a couronné cette semaine les
efforts des armées allies depuis Arras jusqu’ Sois-
sons, Il faut mentionner au premier chef la prise
de Bapaume, de Combles, de Péronne et de Noyon,
ainsi que la rupture de la ligne Hindenburg sur
un front de prés de 20 kilometres i l'ouest de Cam-
brai, séricusement menacé, Aw sud, aux derniéres
nouvelles, ennemi est en pleine retraite, tant entre
1’Oise et 1’Aisne qu'au nord de la Vesle.

De durs combats ont dt étre éngagés pour con-
traindre les Allemands au recul, certainement con-
sidérable, et nous: allons récapituler les principaux
episodes de cette victorieuse bataille,

C’est le 29 aolt, aprés la prise du mont Saint-
Siméon, enlevé de haute lutte, que 'ennemi, batiu,
a abandonné Noyom,.pendant gque le méme jour
Bapaume, Combles, Morval et Frémicourt étaient
occupés par nos alliés anglais, qui établissaient
leurs lignes ‘a4 l'ouest de Péronne. :

La progression se poursuivit dans la journée du
30. D'une part, nos poilus franchissaient le canal
en deux endroits, en face de Catigny et Beurains, et
enlevaient Chevilly, tandis qu'au nord, les tommies
au nord et & l'ouest de Bapaume, gagnaient un ter-
rain appréciable,

Une opération des plus audacieuses, exécutée le
3l aott par les troupes austiraliennes, leur a per-
mis de conquérir par surprise le Mont Saint-Quen-
tin, véritable forteresse commandan{ Péronne, dé-
sormais rendue intenable. Le méme jour, dans le
secteur de la Lys, on enregistrait la prise de Bail-

‘leul et du Mont Kemmel.

En dépit de vigoureuses contre-attaques sur le
mont Saint-Quentin, les troupes australiennes en-
traient dans Péronne le 1% septembre et progres-
saient au mord et a l'ouest de la ville. Plus au
nord, les troupes de Londres oceupaient Beucha-,
vesnes, Raucourt, Beaulencourt et Framicourt.
[’armée Mangin reprenait une part des plus acti-
ves dans la bataille entre I'Oise et I'Aisne ; apres
la conquéte de Chevilly, de Crouv et de Crécy-au-
Mont, eclle atteignait les abords immédiats de
Coucy-le-Chateau. .

Dans la matinée du 2 septembre, les ftroupes
canadiennes et anglaises, soutenues par de noms-
breux tanks, ont attaqué & cheval, sur la route
Arras-Cambrai et ont emporté une partie du sys-
téme définitif de la ligne Hindenburg connu sous
le nom de « swift de Drocourt ». Le premier jour
on notait la, prise de Dury, Villers-les-Gagnicourt;
Gagnicourt. Le lendemain, le 3 septembre, par con-
séquent, les progrés de nos alliés se poursuivirent
sur tout le' front de bataille entre Péronne et la
Sensée et la Jligne générale Yires, Beaumetz-lez-
Cambrai, Baralle, Rumaucourt. Léeluse était at-
teinte et Marquion sérieusement menacé. En outre,
les soldats anglais entraient dans les faubourgs de
Lens.

Devant les succes croissants des Alliés, les Alle-
mands ne pouvaient que reculer encore. Les trou-
pes francaises prenaient Libermont ef oceupaient
la ligne Freniche, Guiscard, Grandru et Appilly
et, tandis au'elles franchissaient la Vesle sur plus
de trente kilometres, les Anglais forcaient la ligne
de la Tortille et du Canal du Nord au nord de
Moislaing.
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QUESTIONS DU JOUR

Le Crédit de la France

Les Victoires des Armées alliées

et 1a sympathie universelle, lui rendent son amplenr

on a dit, et bien sou\’el\lt répété, que les éplj_em-cis
de la guerre ont rendu a la France son {L‘;}‘Clcl]}{i:
aurécle de gloire et L'ont grandie (‘slapr_nir 1 os I.i[_l('.t\. }
monde civilisé. Nous pouvons, €n fuie‘_,’ %c;l_lg_.f_l,:(;:
avec une légitime fierté, que des 1émolgnages
d'affectueuse sympathie nous :J,]'r_lv.ent df: 1)}}.1&!}1:(.:
ils sont la récompense du calme viril et de 1 éner ,11(‘,
inlassable avee lesquels les Francals, de tout rang
of de tout Age, ont supporté les charges (101‘1.1011:
retises de lodieuse agression dont notce patrie a
ité la vietime. f
Ll([-231‘,10\;Ll’l'm:iueuse sympathie s'est déja traduite ]_)m.l;
de précieux concours moraux et nmt_erl(—!]_s qui ,U,D‘
permis & notre crédit public de traverser Vl(‘ii?].lel.!im;
ment les périodes les  plus U'aglqut"s‘.et ILR plus
angoissantes de la guerre, et — SympwOme récon o1-
tant pour l'avenir — il a suffi de {ILle.!_(_ll_lt,‘:ar semaines
d événements heureux pour gque le marché financier
francais retrouvat son ampleur d’autrefois. :

Hatons-nous cependant d'ajouter gue les sages
esures réalisées ces temps derniers sous les aus-
pices de M. Kiotz (création de nouvelles ressources
bhudgétaires, accords interalliés pour les regl_en%enl\b
en commun, vote par:la Chambre Ll‘u 1'@11\)11\-@11&_.—
ment du privilege de la Bangue de France, ete...j,
or la confiance & peu pres generale que l’e' gouver
nement actuel inspire a l'intérieur et a 1 et.ra.ngg?},
ont admirablement préparé le terrain de la reprise
que les succes militaires des armées alliées ont pro-
voquée sur nos fonds d’Etat.

Les rentes francaises payent leurs arrérages par
coupons trimestriels ; donc, en _etabhs.sn.nt; une com-
paraison de leurs cours 4 trois mois d 1}1t(.31-\ alle
on tient compte de la plus ou de la 1'1_1‘0111:57\’11]11(?
que le détachement du prochain ou du ]n'er:edel}t
coupon peut exercer sur chacune de leurs caté-
oories. _ 5
” 3ous le bénéfice de cette observation, voicl un
tableau significatif

Cours des Rentes francaises
4 la fin des mois de Mai et d’Aonat 4948 -
Fin des mois Hausse realisée
— e —— en trols mois

Fonds d'Etat :
Aout —

francais Mai

Er. Fr. Fr.

5 0/0 perpétuel Derasiae) S fﬁ 90 3 90

3 0/0 amorti : e 79 » 2 6
4 (/0 perpetuel 69 60 2 10 P45 3

5 0/0 perpétuel......... 87490 87 90 » »
332 9 2

Obligat. Tunisiennes 323 8320 »
Clest le-3 9% perpétuel qui a proportionnellement
hénéficie de la plus forte hausse, et ce fait est
4 retenir car cest la catégorie la plus ancienne,
la plus importante en capital et la mieux classce
du portefeuille francais. ; ;
Par contre, les cours du 5 % sont stationnaires
cela tient a ce quiune certaine guantité de ce type
de rente est-restée flottante sur le marché apres sa
dernitre émission ; mais grace au fonds d'amortis-
sement récemment eréé et aux demandes qui se
sont produites depuis le commencement d’aott,

on considere aujourd’hui le marché comme & peu |

pres dégagé.
*_
% =

Généralement le taux du change sur l'stranger

gouver--

est, pour un pays quelconque, la mesure de son
credit extérienr. i

Quand ce taux dépasse la parité de I'unité natio-
nale, ¢c’est un signe certain que le crédit extérieur
du pays envisagé est en baisse; ce qui revient
a dire que le change lui étant défavorable, il doit
verser un plus erand nombre de ses unités mongé-
taires pour solder une dette antérieurement con-
tractée au dehors.

Avant la guerre, la France avait toujours le
change en sa faveur, mais pour des raisons, hélas !
trop faciles a comprendre, il n'en est plus de
méme aujourd’hui, et pour acquérir des unités
monétaires étrangeres, il nous faut payer plus de
francs qu'autrefois.

Or, voici la baisse qui s'est produite dans le
taux de nos: changes sur l'étranger entre la fin
des mois de mai et d’'aont derniers, c’est-a-dire
limportance de l'amélioration obfenue entre les
deux dates, par notre crédit extérieur.

Taux des changes francgais sur l'étranger

Fin des mois
Parité ——~——

francaise  Mai  Aout

Sur Pour Bz Fr. Fr.
Londres...... 1 livresterling. 20,220 RY15 26 2
New-York.... 100 dollars. 518.25  H70.00 551.00
Hollande. 100 florins .. 208.50 .283.50 281,50
Espagne...... 100 pesetas...... 100.00 162,40 128.75
Suede. .. 100 couronnes... 138.89 194.50 19R.00
Suisse........ . 100 franes 100.00 142.00 127.00
100 lire 100,00 62.00  76.75

A la fin du mois d'aolit pour payer, a Paris,
une dette contractée a la fin du mois de mai pré-
cédent & Londres, a New-York, a Madrid ou en
Suisse, il fallait verser en moins : 0 fr. 90 par livre
sterling ; 0 fr. 19 par dollar ; 0 fr, 33 par peseta
espagnole et ( fr. 35 par franc suisse.

Au contraire et grace aux arrangements surve-
nus entre I'Italie, la France et le groupe allié,
la. lire italienne walait sur le marché francais,
a la fin d’aott, 0 fr. 15 de plus qua la. fin de mai.

Ce relevement de notre. crédit extérieur a préci-
sément coincidé avec une baisse accentuée du mark
allemand sur les marchés neutres européens. Ainsi,
par exemple, 100 marks allemands, d'une valeur
nominale de 123 fr. 47, ne représentaient plus, &
la fin d'aott que 68 fr. 45 en monnaie suisse,
contre 8y fr. 27 4 la fin de mai. La dépréciation
du mark est donc passée, entre les deux dates,
de 36.98 % & 44.56 9.

*

Hos

L’amélioration de notre crédit public a eu d’au-
tres répercussions heureuses qu’il convient de
signaler.

On sait que malgré les ressources considérables
que les recetfes butgétaires, la réalisation de trois
emprunts consolidés, les souscriptions permanen-
tes des Bons de la Défense nationale et les préts
de I'Angleterre et des Etats-Unis ont fournies au
Trésor Francais, celui-ci a di souvent recourir &
la, circulation fiduciaire de la Bangque de France
pour faire face a toutes les dépenses nécessitées par
la guerre,

Or, le montant des nouvelles avances demandécs
a notre grand établissement d'émission dépend sur-
tout du montant des Bons de la Défense souscrits
par le public.

Le tableau suivant, donnant le chiffre de la
circulation fiduciaire de la Banque et des avances
de guerre consenties & 1'Etat a la fin des cing
derniers mois, inéressera certainement nos lec-
teurs.
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Montant de la Circulation fiduciaire de la « Banque de
France » et de ses avances de guerre a 1I'Etat

; Augmentation

Jirculation  Avances  mensuelle

Situdnl.ion fiduciaire consenties des avances

8 kit s LI
(En millions de francs)

26.395 15.650 BAG
27.303 16.800 1.160
28,500 18.450 S L 61310)
20.148 18,900 450
29,434 19.150 250

Ainsi, pendant les mois de mai et de juin on fut
ému, .en France et dans les pays de I’Entente, de
la tournure des événements militaires ; on sous-
crivit moins de Bons de la Défense et cela au mo-
ment méme ou l'arrivée en masse des Américains
en France exigeait un nouveau stock de monnaies
francaises : la eonséquence des deux faits se tra-
duisit, pour les deux mois, par un accroissement de
2.800 millions de francs du chiffre des avances de
la Bangue au Trésor,-

En juillet et aoft, au contraire, les manifesta-
tions grandioses auxquelles les fétes nationales
américaines et francaises donnérent lieu dans
toutes les nations alliées, la seconde victoire de la
Marne, et la continuation de nos brillants succes
sur la Somme et sur 1'0ise, relevent le moral du
pays, ramenent la confiance publigue, et les préle-
vements du Trésor sur la circulation fiduciaire ne
sont plus que de 700 millions de francs pour les
denx mois.

Ajoutons qu’entre la fin d’avril et d'aott I'en-
caisse or de la Banque a augmenté de 56 millions
de francs, l'encaisse argent de 64 millions, et que
le compte courant créditeur du Trésor a, de son
coté, progressé de 56 millions 3 299 millions de
francs. :

Ces résultafs heureux seront, pensons-nous, un
éloquent exposé des motifs pour le projet d’emprunt
de consolidation que le gouvernement présentera
prochainement au Parlement. A aucun moment, de-
puis lle début des hostilités, les circonstances nous
furent plus favorables : Profitons-en !

EbmonNp THERY.

Fincayeil. i,

Fin mai

Fin juin

Fingyurile taanseiss
Fin aofit.....

En Russie

L'attentat dont vient d'étre victime Lénine va
fournir un nouvel argument & ceux qui veulent voir
dans les événements actuels de Russie une copie de
notre Révolution de 89. Comme pour Marat, c'est
une jeune fille qui a blessé griswement le dictateur.
De Copenhague, on a dabord annoncé qu'il était
mort, mais les nouvelles arrivées depuis disent que
I"état du blessé, pour grave qu’il soit, présente cepen-
dant une amélioration., 2

IL’organe des Soviets, la Pravda, a immédiatement
publié un manifeste, adressé aux ouvriers, dans
lequel il est mettement formulé gque Pattentat est
Pceuvre des socialistes révolutionnaires de droite,
agents des Anglais et des Francais; il invite la
classe’ouvriere a répondre & cet acte par un terro-
risme impitoyable.

Des comparses de Lénine et de Trotzky, comme
eux a la solde du gouvernement de Berlin, on ne
pouvait attendre autre chose, et c’est par la fer-
reur qu’ils comptent dompter le mouvement ants-
holcheviste qui prend de plus en plus d’extension
et rallie chague jour de nouveaux partisans.

Ancien sbire de I'Ochrana, Lénine, qui au début
de la guerre avait eu la permission du comte
Berchtold de gagner la Suisse, ou il accomplissait
son ceuvre de défaitisme, doit étre considéré
comme le chef incontesté du holechevisme. Trotzky
n'est & ses cOfés qu'un figurant, et la disparition

du maitre — tout a1 moins pour un certain femps,
des affaires — va porter un rude coup & Porgani-
sation qui chaque jour-vendait un peu de son pays
a I'Allemagne et ne gouvernail plus que par la
menace,

C'est le 6 juillet que le comte Mirbach a été tué
a Moscou, et ce jour a été le signal des souldve-
ments populaires qui n’ont cessé depuis lors d’agi-
ter la Russie, La guerre civile a fait de mouveaux
progres et, provoquées par la’ famine, de graves
émeutes ont eu liew & Petrograd, contre le gouver-
vernement des Soviets, qui a da faire appel a une
garde-rouge chinoise. La grande assemblée ouvriere
qui s'est tenue a Moscou le 25 aoft §est nettement
montrée hostile & Lénine et a réclamé le retour i
Pordre.

Au milieu de ces convulsions, qui effritaient e

duellement le pouvoir des maximalistes, les Tchéco-
Slovagues, aidés par les Alliés, augmentaient cha-
que jour leur force et leur puissance. L'occupation
de la cote mourmane fournissait encore une preuve
aux esprits sains, qui ont échappé i la tourmente,
que 'Entente ne se désintéressait pas de leur sort
et quelle était décidée a faire tout ce qui est en
son pouvoir pour aider -a l'écrasement de l'anar-
chie. :
Dans le manifeste et appel au terrorisme, publié
par la Pravda, les Francais et les Anglais étaient
directement pris a partie, et des arrestations étaient
opérées parmi les ressortissants alliés, Devant cette
attitude franchement hostile des Bolcheviks et l'im-
possibilité de toutes négociations loyales, notre mi-
nistre des Affaires étrangeres vient d’adresser aux
Commissaires du peuple russe une mise en demeure
formelle. Désormais, la France rendra personnelle-
ment responsables tous les chefs maximalistes des
contraintes et sévices dont souffriralent ses natio-
naux.

Cet. ultimatum arrivera & son heure et monfrera

“qu’a la maniere forte les. Alliés répondront par la

maniere forte. Les derniéres nouvelles recues de
Bale montrent la situation plus confuse que jamals.
Une proclamation du président de la Commission
extraordinaire chargée de combatire la contre-ré-
volution porte que les criminelles tentatives des
ennemis I'oblige & répondre par la terreur en masse
et que tous les représentants du capital criminel,
tous les spéculateurs seront soumis au travail
obligatoire et leurs biens confisqués.

* Les Soviets s'érigent en Tribunal révolutionnaire
et vont essayer d’assouvir leur haine contre touf
ce qui leur résiste. La décision prise montre a
quelles difficultés ils se heurtent et est la preuve
que la « contre-révolution », comme ils la nom-
ment, constitue pour eux une terrible menace. Le
régime maximaliste chancelle. En s'attaquant a
Lénine, on n'a pas voulu atteindre la personne,
mais bien le chef néfaste qui a voué la Russie
au désordre et a lanarchie, et surtout l'a vendue
par bribes aux ennemis de la veille, aux Alle-
mands. . Il v a heureusement pour les Alliés, encore
des patriotes en Russie.

P

Deux jours avant son attentat, Lénine prouvait
son attachement A ses protecteurs allemands en
signant avec l'amiral von Hintze trois conventions
complémentaires & ajouter au fraité de Brest-
Litovsk. Le commissaire du peuple a ainsi consa-
cré Dabdication compléte des Soviets vis-d-vis de
I'Allemagne. On ne peut s'expliquer ce nouvel
accord draconien, surtout au moment ou les partis
révolutionnaires eux-mémes ecritiquaient aprement
le traité «e Brest-Litovsk, que par l'assurance
quwa do donner le gouvernement de Berlin, qu’il
soutiendrait le récime maximaliste confre les élé-
ments contre-révolutionnaires et contre les Alliés.
Pressentant la chute imminente, Lénine a essaye,
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au prix de nouvelles trahisons, de se <‘nc’crocher
4 Berlin.® Cette alliance, cherement payeée, sur
laquelle il comptait pour se sauver et garder le
pouyoir, a probablement haté la réaction dont il
avait si peur. : : 5

La premiére convention est destinée & compléter
les clauses politiques ef militaires du traite de
Brest-Litovsk. Fourbe une fois de plus, le gouver-
nement allemand déelare quwil n'a jamais encou-
ragé la séparation des peuples insta}ltfs aux com-
fins de la Russie et qu'a 'avenir il laissera to‘ut‘n
liberté & la Russie pour régler elle-méme ses affai-
res intérienres. Pour payer ces belles protesta-
tions de loyauté, les Bolcheviks abandonnent en
retour la Livonie, I'Esthonie et la Géorgie que le
précédent traité leur avait laissées.

En Livonig et en Esthonie, pays dont I'indépen-
dance est désormais reconnue par les bolcheviks,
Je commerce russe pourra utiliser les voies de com-
munication, et celles-ci aboutiront & des postes
francs. Clest ce que la Gazetie de UAllemagne du
Nord, & laguelle nous empruntons ces renseigne-
ments, appelle laisser ouvert & la Russie l'acces de
la, mer Baltique.

Les bolcheviks reconnaissent aussi- l'existence

de la Géorgie, mais 1I’Allemagne n’a pas obtenu
d’eux la meéme concession en ce qui concerne les
aufres Efats qui se forment auprés du Caucase. Il
est @ remarquer que les bolcheviks attachent Ie
plus grand prix & la région péirolifére de Bakou.
- En réalite, il semble que 1’Allemagne ne tienne
pas 4 créer actuellement d’autres Etats caucasiens,
ar ce nouveau démembrement ‘de la Russie profi-
terait aux Turecs., Quant aux régions pétroliféres,
une partie de leur production a été promise par les
bolcheviks a V’Allemagne et & ses alliés, On woit
done qu'une cession terriforiale devenait superflue,
comme en Roumanie.

Aux termes de la, convention financiere, les hol-
cheviks admettent que la Russie, tout compte fait.
doit & 1'Allemagne la somme de six milliards de
roubles. Sur cetle somme, un milliard sera proba-
blement payé par 1'Ukraine et la. Finlande. Un
aceord spécial régle la remise des valeurs déposées
dans les banques.

En ce qui- concerne les expropriations pronon-

eées par les holcheviks, en vertu de leurs « réfor-
mes sociales », il est convenu que les sujets alle-
mands 1ésés par ces mesures devront étre immédia-
tement indemnisés du dommage subi par eux. Si
des sujets allemands ont des créances sur des
Russes, et si ces Russes deviennent insolvables par
suite d’expropriations holchevistes, les créanciers
allemands seront également indemnisés, sur les pro-
priétés que leurs débiteurs possédaient avant la
confiscation;
_ Enfin, la troisitme convention régle les litiges de
droit privé qui ont surgi 4 I'occasion de la guerre
entre des Allemands et des Russes. Ils seront tran-
chés par deux tribunaux mixtes, siégeantl'un 4 Ber-
lin et 'auire & Moscou, Chaque tribunal se compo-
sera d'un président danois, d'un juge allemand et
d’un juge russe.

La lecture de clauses aussi dures' et draconien-
nes pour la Russie a cerfes sa contrepartie, car
malgré tout Lénine n'est pas homme & tout accor-
der sans rien toucher. Comme nous le disions plus
haut, il a da recevoir de I’Allemagne la promesse
(l'l\lll appui politique, économique et peut-dtre
méme militaire ; cependant sur ce point nous ne
pouvons que nous horner & des conjectures.

Que valent ces stipulations, qui, non seulement
enls‘;\.\f(_‘nt a Ja Russie des ferritoires énormes, et
des richesses considérables, mais placent encore
toute la vie économique du pays sous la menace

et le contrdle permanent des Empires centraux ?
11 semble que I'Allemagne cherche, dés & prészent |
: ] )

4 accaparer le plus possible, afin d’avoir moins

4 rendre plus tard, car nos ennemis ne peuvent

se leurrer. La paix mondiale sera imposée par les

Alliés, et, comme I’a déclaré le président Wilson,

tous les traités léonins conclus, aussi bien avec

la. Russie qu'avec la. Roumanie, seront revisés.
*u

C'est seulement maintenant que d’on possede
quelques détails sur le gouvernement de la région
du Nord (Arkhaneel) qui s’est constitué avec I'aide
du corps expéditionnaire débarqué dans la pres-
qu'ile de Kola et sur la cOte mourmane.

Ce nouveau gouvernement qui a remplacé l'an-
cien Soviet local assisté de la garde rouge, com-
prend des représentants de tous les partis, sauf
de lextréme-gauche et des monarchistes. Il est
présidé par M. Tchaikowski. Son autorité s'étend
déja sur les provinces de Mourmansk K d’Arkhan-
gel et sur une partie de celles de Viatka et de
Vologda. Il est sur la plupart des points sembla-
ble au gouvernement tchéco-slovagque qui s'est
formé le 27 aott & Irkoutsk, sous la présidence
de I'ancien minisire de la Guerre, Guishkoff.

L’intention des dirigeants actuels est de former
une fédération et de convoquer une constituante
au fur et a mesure de la formation des gouverne-
ments régionaux dans le centre et dans 1'est de la
Russie.

Au cours d'une interview qu'il -a accordée & des
représentants de la presse étranggre, M. Tchai-
kowski a déclaré :

« Nous avons estimé, des le début, que le seul
moyen d’assurer le succes du mouvement populaire
était de constituer une base militaire solide et une
forte barriére derriere laquelle nous puissions tra-
vailler tranquillement & Iabri des attaques immé-
diates de 1'Allemagne, ou un retour des bolehe-
viks.

« Ce réseau ne pouvait étre constitué que par des
iroupes alliées. Nous en-avons actuellement, mais
il nous en faundrait encore davantage. Plus les
troupes seront nombreuses plus fort sera le rideau
derriere lequel nous travaillerons en commun pour
lutter contre 1'Allemagne. Nous voulons rétablir le
front oriental, d’accord avec les Alliés, mais nous
ne désirons pas nous appuyer unigquement sur les
forces alliées ; nous avons nos propres forces. En
'espace de quelques jours, nous avons recruté, rien
qu’a Arkhangel, un fort contingent de volontaires, »

I’aide militaire n’est toutefois pas suffisante, et
pour mener & honne fin ce vaste programme, -le
nouveau gouvernement a besoin d’un secours finan-
cier pour rétablir la circulation monétaire notam-
ment. Comme garantie de cette avance, il offre aux
Alliés pour 350 millions de marchandises expor-
tables et qui peuvent éfre des a présent utilisées
pratiquement. ;

Par conséquent, petit & petit, sous la direction
et I'impulsion de loyales personnalités, les régions
du Nord et de I'Est de I'ancien empire russe, se
donnent, autant que les circonstances le permet-
tent, des gouvernements stables et reposant sur des
bases aussi solides que possible. Ce sera une gloire
de plus & I'actif des Alliés que d’avoir aidé ce mou-
vement de reconstifution nationale .

Georges BOURGARLIL.

La Coopération Economique des Alliés

Deés leur entrée dans la lutte, les Alliés ont senti
la mécessité impérieuse de mettre .en commun leurs
ressources. Aprés la période inévitable des thton-
nements, on vient d'entrer dans Vére des heureu-
ses réalisations, Clest ce gui ressort du discours
que vient de prononcer Lord Robert Cecil, g la
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derniére séance du « Conseil Alli¢ des Transports
Maritimes » qui a réuni au Lancaster House de
Londres MM. Clémentel, Loucheur, Tardieu ef Vil-
orain pour la. Franee ; Crespi ef Villa pour I'Ita-
lie ; Raymond sStevens-et George Rublee pour les
Etats-Unis ; Lord Robert Cecil et sir Joseph Maclay
pour la Grande-Bretagne.

Depuis son établissement en décembre dernier,
lors de la réunion de tous les Alliés, ce Conseil a
pris une grande extension, son organisation a été
complétée et divers comités créés, ainsi que nous
le verrons plus has. En tous cas, son principe
demeure celui du début : nécessité du comntrole
pour les” Alliés des approvisionnements qui leur
sont destinés. Tl est de bonne politique que pour
nourrir leurs armées, en dehors de la population,
les Alliés doivent mettre en commun toutes leurs
regsources, l'ensemble de ‘leurs forces économi-
ques. La cohésion est indispensable, et l'on doit
tout faire pour éviter I'éparpillement qui signifie
perte de temps et d’argent.

C'est dans la navigation que réside principale-
ment le confrole, car de celle-ci dépendent, a un
degré plus ou moins grand, tous les efforts éco-
nomiques. C'est la coordination des hesoins des
Allits, des ressources des Alliés, ainsi que de la
navigation des Alliés qui augmentera énormément,
qui rendra tout-puissant le pouvoir économique de
I'Entente. A ;

« Nous avons accompli de grandes réformes dans
cette direction, a dit Lord Robert Cecil, il est hon
que tout le monde le sache en que nos ennemis
aussi le sachent, Le meilleur exemple du résultat
de nog efforts est 'ccuvre accomplie par le comité
des céréales. Il n'y a pas longtemps encore, beati-
coup d'entre nous nonrrissaient de vives appré-
hensions en ee qui concerne les approvisionne.
ments de vivres pour les nations alliées. Grace
anux nffo-;*ts de ce comité, nous étions déja certains
au printemps dernier de pouvoir arriver i la pro-
chaine récolte sans trop de privations. »

Clest gréce 4 cette coordination qu'une réparti-
tlon équitable de” toutes les ressources des Alliés
entre les pays alliés a pu 8tre assurée. Ht 'homme
I'Etat anglais cite les exemples typiques suivants -
_« Il éiait possible, il n'y a pas’encore bien lono-
temps, de yoir un état de choses comme celui-cin
du blé venant d’Amérique en Italie, du blé venant
de I'Inde en Angleterre et deux navires transpor-
tant du blé destiné aux besoins. des Alligs, se croi-
ser littéralement dans la Méditerranée of parboﬁ-
rant ainsi inutilement de longues distances. Nous
avons aboli tout cela. Chaque pays allié tire ses
approvisionnements de la source allige la plus voi-
sine. I'Italie recoit les siens de I'Inde, nous rece-
vons 188 nofres du continent américain, et nous réa-
lisons une . économie immense dans la navigation
alliée. Cet exemple donne I'idée de ce qu'il est pos-
silile de faire en meftant en commun les ressources
des Alliés et je dois dire que personne n'a davan-
ihge droit & Ihonneur de cette heureuse transfor.
mation que mon collégue M. Clémentel, ici présent,
ek sir” John Beale, qui a présidé le Comité. »

Malgré tous les elforts réalisés, 1'orsanisation ac-
tuelle est encore susceptible d'amélioration, et tout
sera faif, a assuré lord Robert Cecil, pour arriver
encore & une meilleure centralisation. Tl a surtout
sisté sur le fait que toute économie signifie ar-
mées plus grandes et paix plus proche.

En terminant, il a adressé un appel & chacun
pour cette plus grande économie, en exprimant 'es-
poir gue cette grande organisation survivra a la
guerre. Verrons-nous découler logiquement, apres
la paix, de la Société des Alliés actuelle, 1a « So-
ciété des Nations » tant désirée ?

. Notre ministre du Commerce a répondu, Il a fait
l'tloge de l'cguvre aocomplie ot dit qua le diseours
fin Lovd Rohert Cecll est la misa en pratique de

ce principe primordial de l'alliance, dont nous
poursuivons la réalisation depuis trois ans': égalité
des  sacrifices et nécessité de resserrer encore les
liens de la. fraterniié économique,

¢ M, Clemeneean, a-t-il conclu, dans sa réponse
aux Conseils généraux qui lui avaient manifesté
leur confiance, exhorfait nos concitoyens a saluer
une aurore éclatante. Celfe aurore a commencé de
poindre dans le ciel sombre et illymine les fronts
de nos soldats : c¢’est Taurore de.la victoire ! »

Tous les Alliés sont donc d'accord pour cooydon-
ner davantage leurs efforts tant économigques que
financiers et milifaires, Cefte nouvelle manifesta-
tion donnera certainement a réfléchir & nos enne-
mis, chez lesquels les négociations de Salzbourg,
pour la fameuse réalisation du Miftel Europa, n'ont
pas l'air d’aboutir facilement. .

]
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Aprés ce précis exposé de la politique que
comptent suivre les Alliés en matiere de ravitaille-
ment, pour arriver a une coopération de plus en
plus étroite, il parait intéressant de rappeler les
etapes principales par lesquelles, de la « Commis-
sion Internationale de Ravitaillement », créée en
aont 1914 par la Grande-Bretagne et da Irance
seules, toute 1'organisation économique actuelle des
Alliés est sortie par une extension successive des
pouvoirs de Gette Commission Internationale et par
un accroissement progressif du nombre des Etats
qui s’y sont fait représenter,

(’est des le mois d’aout 1914 que la Grande-Bre-
tagne et la France passerent une convention dans
le but d’assurer, de la manidre la plus rapide, la
plus réguliére et la moing dispendieuse, l'obtention
de « matiéres destinées & la poursuite de la
guerre ». I'exécution de cette convention fut dévo-
lue a la « Commission Internationale de Ravitaille-
ment », dont le sidge fut Londres, Au fur et 4 me-
sure de la complication des communications et de
P'accession i 'Entente de nouveaux alliés, les pou-
voirs et le role de cefte Commission ont augmenté,
en méme temps. qu'on y créait des sections desti-
nées a assurer |'organisation des diverses catégo-
ries d’achats nécessaires, non plus seulement & la
poursuite de la guerre, mais au fonctionnement
de toute la vie économique des Alliés. Cette exten-
sion a été surfout marguée en 1917, année au cours
de laguelle furent conclues les conventions avec les
Etats-Unis.

Le systéme des achats en commun de blé, de
farine et de mais par les gouvernements anglais,
francais ef italien, créé en décembre 1915, recut,
en 1916, une nouvelle extension par la eonclusion
d’un accord avee ces gouvernements, pour la for-
mation du « Wheat Executive » gqui comprend un
représentant par pays et a pour objet d’achgter, de
répartir et d’organiser le transport du blé et de
la farine nécessaires aux trois pays alliés, ainsi
que des autres céréales (ue l'on déciderait ulié-
rieurement = d’ajouter & icette liste; en 1017, le
« Wheat Executive » vit ses pouvoirs étendus &
I'obtention du mais, de Porge, du riz, du seigle,
des pois, des haricots et de l'avaine,

Son action fut reconnue comme si utile gu'on
décida de eréer des organismes interalliés sem-
blables pour d’autres matiéres ; fin 1917, fut fondé
le « Meat and Animal Fats Exécutive », qui se
charge de lobtention des viandes et des graisses
animales ; & la fin de 1917 ‘et an commencement
de 1918, omn a organisé de méme la « Vegetable
0Oils and 0il-Seeds Executive » pour l'achat et la
répartition des huiles végétales et graisses oléagi-

" neuses ; le ¢ Sugar Executive », pour les sucrey

de Youtes variétés ; le « Nitrvate of Soda Executive
et le Patroleum Executive », On peut slgnaler dans
la méme sens, la ordation d'un « Contrdle du Com
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merce des cuirs et peaux », qui a permis a la
Commission internationale de ravitaillement de
mettre & la disposition des armées alliées les cuirs
et peaux de I'Inde britannique ; d’autres Comités
anglais spéciaux, qui travaillent d'accord avec la
. Commission, ont pour objet de coordonner le ravi-
taillement interallié en laines et lainages, en ex-
plosifs, en plomb_ en cuivre, ete. :

A la fin de 1917, en raison de la. participation
des Etats-Unis & la guerre, et sur « leur demande,
il fut décidé de créer un « Conseil interallié des
Adhats de Guerre et des Finances ». Ce Conseil
gest réuni pour la premiére fois a. Londres, le
13 décembre 1917, a la suite des décisions prises
le 3 décembre & la Conférence de Paris. Les ses-
sions' ont lieu, dailleurs, & 'Paris ou & Rome,
alternativement .avec Londres. Le but de ce Con-
seil est : 1° de fixer les programmes d'achat des
Alliés aux Etats-Unis et dans les pays neutres en
déterminant pour chacune des matiéres et chacun
des Alliés un ordre de priorité, selon I'nrgence des
demandes formulées ; 2° de déterminer au point
de vue financier les meilleurs modes d’achat et
de paiement. En fait, les programmes d’achat des
Alliés sont surtout: étudiés & Londres. Les diverses
commissions dont nous avons parlé précédemment
(Wheat Executive, Meat and Animal Fats Execu-
tive, etc.), préparent pour chaque catégorie de
matiéres les programmes interalliés qui sont sou-
mis au « Conseil interallié des Achats », et lors-
que celui-ci a décidé, elles operent comme agents
;.i’qxécution pour réaliser le programme fixé par
lai, !

*
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11 est & remarquer que le role joué par la Grande-
Bretagne, d’accord avec la France d’abord, avec les
Etats-Unis ensuite, dans la création de ce méeca-
nisme du ravitaillement interallié ne tient pas seu-
lement & 1'importance exceptionnelle que présentait,
au début de la guerre, le marché financier de Lon-
dres comme un centre international des affaires ;
il tient aussi a l'importance exceptionnelle de la
flotte marchande anglaise parmi les moyens de
transports maritimes.

"Avec la prolongation de la guerre, il devint évi-
dent que la nécessité s'imposait : 1° de supprimer
la concurrence entre Alliés sur le marché neutre
du fret pour ne pas faire monter & 1’excés les prix
des affrétements, et 2° de coordonner la circulation
des diverses flottes marchandes des pays alliés
pour  éviter les voyages sur lest, 'encombrement
des ports, ete.

Cependant, ce n'est qu’en avril 1916 que fut créé,
& Londres, un Comité inferallié placé sous Ila
présidence du directeur de la « Commission inter-
nationale de ravitaillement », qui eut pour fonction
d’étudier tous les problémes se rapportant au ton-
nage et au fret, tant alliés que neutres. La consé-
quence de ce travail fut la conclusion d'un accord,
en décembre 1916, entre les gouvernements fran-
cais ef britanmique, accord auquel 1’Italie adhéra
en 1917, et qui stipula la fondation d’'unw Tonnage
Exécutive », chargé de laffréetement du tonnage
neutre et du contréle du tonnage allié.

Fin 1917, par suite des conventions passées avec
les Etats-Unis, et en raison des décisions prises
le 3 décembre par la Conférence de Paris, il fut ré-
solu d’étendre les pouvoirs de cet « Exécutive » et
de créer un « Conseil Interallié des Transports Ma-
ritimes ». Le siege de ce Conseil est a Londres, ou
il se réunit pour la premiere fois le 11 mars 1918,
Ses sessions ont lieu alternativement & Londres et
a4 Paris., Il travaille en liaison avec le « Conseil
Interallié des Achats de Guerre ». Il Tapproche les
disponibilités en tonnage de 'ensemble des Alliés et
le programme d’importation fixé par le « Conseil
Interallié des Achats »; il détermine en consé-

quence l’emploi & faire du tonnage allié et éven-
tuellement la compression & faire subir, sur cer-
tains points; au programme des importations.

Ces demx grands Conseils Interalliés repré.
sentent désormais, en matiére de ravitaillement,
Iautorité économique supérieure de la coalition an-
ticermanique, I'un véglant les questions d’achats,
Pautre les questions de transports. Les problémes
de la production, comme ceux de la distribution,
de la taxation et de la consommation a lintérieur
de chaque pays, demeurent des problemes natio-
naux et sont traités par des organisations natio-
nales.

Chemin de fer Electrique Souterrain
Nord-Sud de Paris

Au cours de Pexercice 1917, un certain nombre de
mesures .ont été prises, d’accord avec le service du
contrdle, pour permettre aux usines du Chemin de
Fer Electriqgue Souterrain Nord-Sud de Paris,
productrices d’énergie électrique, de faire face &
leurs besoins tout en continuant & alimenter une
autre partie de leur clientele. Clest ainsi que de-
puis le 22 janvier 1917 a été adopté sur la ligne A
une marche ralentie pendant les heures les moins
chargées de la journeée. :

Au mois de février, les derniers départs ont été
ramenés | 22 heures les lundi, mardi ef merecredi
de chaque semaine. Au mois de juin suivant, cette
mesure était rapportée et les derniers départs
étajent fixés & 23 heures 15 sur la ligne A et a
93 heures 35 sur la ligne B. Enfin, au mois de no-
vembre dernier, pour permettre & de nombreux ou-
vriers, travaillant pour la guerre, d’arriver aux
usines @& 1’heure d’ouverture, les premiers départs
ont été avancés : ils ont lieu depuis lors & 5 heu-
res 20 et les derniers départs du soir ont été repor-
tés, sur la ligne‘A, & 23 heures 30 minutes.

L’augmentation mnotable du trafic, qui est allée
en s'accentuant jusqu'aux derniers jours de l'an-
née, a conduit la Compagnie & metire en service le
maximum de rames qui lui permettait de former
le nombre de woitures disponibles. Nous devons
rappeler, en effet, qu'en raison de la guerre, ses
constructeurs n’ont pu lui livrer les commandes
de matériel roulant sur lesquelles elle comptait
pour exploiter normalement son réseau actuel

Ce matériel roulant reste donc toujours com-
posé de 201 voitures, dont 90 automotrices et 111
memorques. Pour en assurer le bon entretien, elle
a di surmonter de sérieuges difficultés, notamment
dans l'approvisionnement des pieéces de rechange.
Elle a mis en service quelques automotrices de
seconde classe, dont elle a supprimé les banqguettes.

Nous dirons aussi que la surveillance et I'entre-
tien de la voie et des ouvrages souterrains ont été
assurés normalement. En conformité des ordres qui
lui ont été6 donnés par I’Administration supérieure,
la Compagnie a dia procéder 4 quelques aménage-
ments et prendre des dispositions pour qu'un cer-
tain mombre de ses stations profondes restent ou-
vertes  en permanence afin de servir d'abris & Ia
population parisienne en cas de bombardement par
aéronefs ennemis. i

Comme matériel de guerre, la Compagnie 2
poursuivi, bien que d’une facon plus restreinte, Ia
fabrication des bombes de tranchées : trois. nou-
veaux marchés passés avec le ministére de 1’ Arme-
ment, au cours de 'année 1917, se trouvaient en-
tierement rvemplis au 31 décembre dernier, C'est
encore avec le concours de quelques-uns de ses
anciens ouvriers mobilisés qu’elle a pu effectuer ses
travaux, qui n'ont d'ailleurs enfravé en quoi queé
ce soit Ientretien normal de son matériel.

/
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Le nombre des employés et agents des divers
services de D'exploitation, titulaires ef temporaires,
atteignait, au 31 décembre 1917, 971 contre
962 au 31 décembre 1916. Parmi eux sont com-
pris quelques anciens titulaires blessés ou réfor-
més de la guerre et 466 femmes. Tous ces agents,
4. quélque catégorie qu’ils appartiennent, bénéfi-
cient de Dapplication des primes spéciales qu’elle
a instituées dans le but de les intéresser a la mar-
che économique du service. D’autre part, I’alloca-
tion de cherté de vie, accordée depuis le 1°* octobre
1916, a da étre portée, le 15 octobre 1917, & 3 francs.

Les recettes fotales d’exploitation (recettes voya-
geurs ef produits divers) onf atteint, en 199705
14.740.295 fr. 62 ; les dépenses d'exploitation : 8 mil-
lions 821.160 fr. 54. Ces chiffres font ressortir, par
prapport a4 l'année 1916, une augmentation de re-
cettes de 22, 70 % et une augmentation de dé-
pense de 29,28 9. Le coefficient d’exploitation de
année a passé de 56,794 94 en 1916 a 59,84 %
en! 1917

La redevance de 1 centime cue percoit la Ville
par voyageur. transporté s'est élevée i 806.422 fr. 05,
chiffre auquel il y a lieu d’ajouter le moniant de
la. redevance forfaitaire de 200.000 francs, ce qui
donne pour Tannée un total de 1.006.422 fr. 05,
contre 866.067 fr. 74 en 1916, d’ot une augmenta-
tion des profits'de la Ville de Paris de 140.354 fr. 31.

I’énoncé des chiffres ci-dessus suffit & lui seul
pour démontrer que la plus-value importante des
recettes, que la Compagnie a réalisée au cours de
I'année, a été presque tout entiére absorbée par
I'augmentation des dépenses d’exploitation et des
redevances. Cette méme situation, que nous' avons
déja signalée I'année derniere, n’a fait que s'aggra-
ver par suite duwenchérissement continu de I'éner-
gie électrique, des mafiéres indispensables & len-
tretien du matériel fixe et roulant, et a cause des
indemnités de vie chere. ]

D’ailleurs, les entreprises de transports de tout
ordre, en commencant par les grandes Compagnies
de chemins de fer, ont obtenu du Parlement une
élévation de 25 9, des tarifs des chemins de fer
d’intérét général, et la plupart des municipalités
et assemblées départementales ont amélioré par ce
moyen la situation des Compagnie de chemins de
fer d’intérét local ou de tramways. Nous croyons
devoir ajouter qu’il seraif injuste si la municipa-
lité parisienne ne se décidait enfin & autoriser ses
concessionnaires & mettre leurs tarifs en harmo-
nie avec la valeur réelle actuelle des services ren-
dus aux populations qu'ils desservent.

En analysant le bilan de 1’exercice 1917, nous re-
margquons qu'il se présente avec un. solde de prés
de 3 millions supérieur & celui de ’exercice 1916 ;
le tableau suivant va nous permettre de comparer
les deux exercices :

Bilan au 31 décembre
e T T e — 2L g} Rt
1916 1917

Actef : (En francs)
5.075.664 32 6.645.159

480.000 » 480,000
1.113.288 » .456.288

Caisse et Banques
Cautionnement i,
Valeurs en portefeuille.....
Terraing et Immeubles &
596. 750 583,750
406.000 b84.832
167.628 86 695.972
Compte dele établissement :
1o Infrastrueture.........
20 Superstructure
8¢ Domaine de la Société. .

106.308.399 26 106.638.085
90,453.180 10  20.603. 442
17.765 985 21 © 18.002.919 57

152.966.905 80 155.690.450

Bilan au 381 décembre
/"'w
1918 1917

(En francs)
Passif :
Capital-actions: 300,000 titres
{ 4 0/01909 )
14 0/01918 §

75.000.000
(9.996. 600

299465
4494751 94
108.897 62

75.000.000  »
69.996.600 »

209,465 »
Créditeurs diver 241,358 R4
Cloupons d'actions a payer. . 1277.229 3
Goupons + d’ obligations &

payer .0B0.AT8 ¢

Obligations & rembourser.. . 38,136 5
Conipte provision A 1.5R7.769.07
Bénéfices de l'exerc 21 033 57
jeport & nouvean 64.835 14

Obligations

1.097.818 29
824.968 97
3.248.802 64
bb4. 311 0R-
64.830 14

2.966.905 80 155.690.450 G2

Nous mentionnerons aussi que, malgré I'augmen-
tation au compte Profits et Pertes pour l'année en-
tiere de prés, de 3 millions sur les recettes-voya-
geurs, qui ont atteint — comme il a déja été dit —
14,245,473 fr. 10 (contre 11.626.044 fr. 55 en 1916),
plus 494.822 fr. 52 de produits divers provenant,
pour une grande partie, de la, fabrication des bom.-
hes de t¥anchées et de 289.103 fr. 44 d'intérets des
fonds disponibles, la Compagnie n’a pu, encore
cette année, distribuer de dividende.

On ne deit pas perdre de vue que le Conseil d’ad-
ministration du Chemin de Fer Electrique Souter-
rain.  Nord-Sud de Paris a été guidé par une
erande prudence,- Iaquelle n’est pas excessive au
cours des durs moments que traverse la crise éco-

| nomigque du pays, alors qu’il est impossible, & qui-

conque, de risquer la moindre prévision ; la fluc-
tuation de ses recettes et l'importance de ses dé-
penses dépendent, en effet, d’événements sur les-
quels il ne peut ayvoir aucune action.
Efforcons-nous d'établir comparativement les re-
sultats des deux exercices :
COMPTE DE PROFITS ET PERTES
Exercices
T T g
1916 f 1917

(En francs)
11.626.044 55 14.245.473 10
645,628 88 185.925 96
271.673 43 15.029.399 06

Produits
Recetles-voyageurs
Produits divers

Total des produits...

Chairges
Dépenses d'exploitation.......
Frais d’administration
Redevance 4 la Ville de Paris.
Service des emprunts.... ...
Abhonnement au timbre.......
Compte Provision » »

Bénéfices nets 1.033 57

3.822.852 25
147.831 70
866.067 74

3.628.300 »

85.588 17

8.821.160 b4
149.209 15
1.006.422 05
5.630.100 »
68.196 30
800.000 »
b554.311 02

15.029.399 06

Sommes égales, 2,271.673 43

Les comptes ainsi présentés font apparaitre,
avec une parfaite netteté, une situation saine, et
aussi une importante réserve (ui a un double
objet :

{o Parer autant que possible & la menace d'une
prolongation <durable et d'une aggravation éven-
tuelle de la crise économique, notamment du char-
bon, de celle du fret et de tous autres incidents
qui peuvent surgir encore au cours de la guerre
et de la période subséquente.

90 Couvrir toutes les dépenses qui restent a faire,
soit pour liquider entiérement les comptes de cons-
truction de la Compagnie, y compris tous acces-
soires et indemnités, soit pour compléter son stock
de matériel roulant. Cetfe mesure, qui nous pa-
rait, nous le répétons, toute de prudence et qui lud
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permettra d’attendre en toute confiance et sécu-
rité la victoire qui- approche ef les compensations
qu’elle est en droit d'espérer, 1'a déterminée a ver-
ser le solde du compte « Profits et Pertes' » de
I’exercice au compte « Provisionnel », qui afteint
ains] le chifire de 3.248.802 fr. 64 :

F, Mopawu.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Gituation hebdomadaire de la BANQUE DE. FRANCE

PARIS ET SUCGURSALES

AQTIF
Encaisse de la Bangque 3
g en Caisse ... ..0 .00 -398.273,690 | 3.399.041 968
ord & I'Biranger A .| 2.037.108.485 | 2.037.108.485

kAl e ey s s S 430 382.176 | 5.4B6.150,453
320.498.110 320,174,602

3.10b.880.2¢5 +106.325.145

29 aout 1918 8 sapf. 1918

Avair en compte & la Trésoreria des
Eiats-Unis, » 1.036.000 000
Dispunibilnés al'diranger 576.682.F .656.453. 381
Hffets eehus hier 4 resevoir 4 ce joup 5.784.26 19.748.023
Effais Parig 7. 844,32 373.
Portefenille Paris { Effets Etranger.. 424,402 14.
Effets du Tregor .15
Portefeuilles des suseursales i 634 §04.2
2 i 5 467.
Effets prorogeés Suceursales. .. 596,899, 449 206.259.
Avances eur lingols & Paris 2.874. 18.874.000
Avances sur lingols dans les sugouprs. 3
Avanges gur titres 4 Pari§, - q-vyres 157, 656 200.330.793
Avances sur titres dans les sugcurs., -130.410 613.924.996
Avances a I'Btat... - -000.000 200.000.000
Avances i I'Htat (L 914), ..., .000, 000 144 .000.000
Avyances temporaires au Trésor publie 2 b}
Hons du Trésor francais e_scomptés
pour avaneces de I'Etataux Gouwver-
nements étrangers 000,006 | 3, 000,000
Rentes de-la Réserve 10,000, 006 -000.000
Rentes deda‘Réserye (ex-banques)..,. -980.750 2.980.750
Rentes disponibles y -801.434 09,801,434
Rentes immaobilisées : -000.000 .000.080
Hotel et mobilier de la Banque -000.000 4 000.000
Immeubies des sucoursales 387 975 .388.702
Dépenses d'adminisiration de la Ban-
que et des sueceursales 11.031.299 2.576.884
Emploi de la réserve spéciale -407.137 -407.137
Divers....... St s O Sl 38.851.981 -234.522.9229

764 |34.552 381.7

‘PABSIF
Gppital de la Banque .500. T »182,500.
Benefices en additions au. eapital -450.6 450 .6
ARy EE gpibdu 1w m_%i_i&:-]? .000. 10.000.
x-bapgues déparfement. 2.980. .980.
m_"b“‘e‘"e“i Toi du 8 juin 1857 9.125.00 125.
Réserve immebiliére de la Banque... y -000.
Réserve spéciale -407. 44 407.
Billets au porteur en girculation 838,58 29 727.388.7
Arrergees de valeurs déposdes 3 .793.3 43.363.2
Billetg 2 ordre elirécépisges .B07.573 2.848 4]
Compte courant du ‘Irésor £ 4 328.502.5¢
Comptes courants désParis -269 674 .639.518. 122
Gpn}gtes gourants dans les succursales .498.833 | 1.617.647.
Dividendeg & payer 8.497.693 7-489.
Hscompte et intéréts divers 38.240.329 46.460.
Reescompte dn dernier semestre 9.017.455 9.017.4¢5
Divers 858.849.452 884.6u1.

34.494.201.871 134 552.381.78

Comparaigon ‘avgzc.lg,‘a annges précgdentesn

30 juillet] 9 sept. | 7 sept. | 6 =ept. | 5 sept.
914 19156 1916 1917 1913

millipns | millions | millions | millions | millions
Qirgulagion .688.2 {13.893.0 |16.598.8 {20.857,8 4
Enceigse or...,,,,.| 4,141.5 | 4.377.4 | 4,817.3 | 5.313.9 | 5.436.2
== argent.... 25 . 3 364.3 397.56 260.1 :
Portefanilte 2.445. J288.4 | 1.024.0 L7314
Avances aux partic. 3 589.3 | 1.936.5 .132.0
= AlEiat,,. : .700.0 | 8,700, .500.0
EBompt. gour. Tiésor 382.6 57.4 AT 45.2
= partic. 847.6 | 2.478.7 | 2.123. 2,663.7

Faux d'escompte. ., [ B 070 8 0/u B 0/0

La solidarité financiere france-américaine, — Lo

bilan da la Bangque de France, arrété au b septem-

hre et publié ci-dessus, comporte & son actlf ung

rubrique nouvelle : « Avoir en compte & la Trésore-
rie des Eiats-Unis ». Ce poste a été créé & la suile
d'une opération qui mérite de retenir 'attention.

La 'présence en France darmées américaines,
sang cesge plus nombreuses, a conduit le gouveyne-
ment francais 4 engager une conversation avee le
gouvernement des Efats-Unis. Sang attendre la con-
clusion de ces pourparlers; la Trésorerie fédérale
a mis un crédit spécial de 200 milliong de dollars
a la disposition du Trésor francais, gui 'a trans-
féré & la Bangue de France, sur la base de la'pa-
rité métallique, en atténuation des avances consen-
tles par ceft établissement a U'Etat. Au fur et a
mesure de 'emploi effectif de ces dollars, la Bangue
de France créditera le Trésor de la différence en-
tre la parité métallique et le cours auquel les dol-
lars aurent été rétrocédés, L'Etat se trouve ainsi
agsuré de recueillir intégralement le bénéfice de
change qui pourra résulter de cette opération, dont
le premier effet est d’amortir sa dette enyers la
Bangque d'une somme d'un milliard trente-six mil-
lions de francs.

La protection de I’épargne publigue. — Au cours
de la précédente législature, M. Klotz, ministre des
finances, avait déposé un projet de loi « ayant
pour objet de défendre l'épargne par une régle-
mentation des mesures de publicité qui doivent
étre observées avant 1'émission, l'offre, la mise en
vente, Pintroduction sur le mareché en France d’ac-
tions, dlobligations, de parts ou de tous titres, de
quelque nature qu'ils soient, autres que les fonds
d'Etat frangais »n. Ce projet de loi, qui avail été
rapporté par M. Nail au nom de la commigsion
du budgef, n'a pu venir en discussion an cours
de la dixieme législature ; mais le Tappori de

M. Nail a été repris par la, Chambre au début de,

la législature actuelle.

Le ministre des finances vient de ge faire auto-
riser par le conseil des ministres A écrire an pré-
gident de lp commission dn budget pony lui dire
l'intérét que le gouvernement attache a la {res
prochaine mise § lordre du jour de la Chambre
dudit projet. ’

Ce projet est, en effet, le premier de ceux gue,
conformément aux déclarations auw’il a faites a la
Chamhre aun conrs de la discuyssion' sur le renou-
yellement du privilege de la Bangue de France.
M. Klotz ge prapose de soumettre an Parlement,
afin d'assurer de nouvelles garanties a 1’épargne
publique ef de la prémunir contre certains abus
dont 'ellg .a. souffert dans le passé.

Réglementer d'une facan précise, logique, com-
plate. la publicité aqui doit précéder 1'émission,
I'exposition, - I'offre. 1a mise en vente, lintrodue-
tion sur le marché en France de tous les titres,
de guelagne nature gu’ils soienf, autres gue les
fonds de I'Etat framncais, élargir cetfe publicité de
manidre A garantir nos nationaux contre de trop
fréquentes exploitations, empécher les - fraudes
adroitement pratiquées au moyen des affiches, des
prospectus, des circulaires, des annonces dans les
journaux ; obliger les émetteurs, les exposants, les
metteurs en vente et les introducteéurs A donner,
gsous leur propre responsabilité ecivile et pénale,
toutes les indications permetfant, ou hien an par-
quet de sévir — si elles sont incomplefes on erro-
nées — ou bien 3 lacheteur de se renseigner faci-
lement et de g'gngager en connaissance de cause ;
protéger le public méme contre sa propre impru-
dence et sauvegarder la petite épargne sans frois-
gser les susceptibilités des Etats étrangers, sans
mettre obstacle -aux entreprises honnétes ef sans
porter préjudice an marché francgais, telles sont
les considérations qui guident 1s gouverngment.

Le coupon russe sera-t-Il payé ? — Sous ce titre,
M, Raoul Péret, président de la Commission du
budget de 1a Chambre des Députés, a publlé dans la
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Petit Journal un nouvel article sur cefte question
qui intéresse tant de porteurs francgais :

Examinant les diverses hypotheses il écrit :

« Il est possible que lors du quatripme emprunt
national que la France émettra, certains avantages
soient faits aux porteurs de russe. :
_« Dans quelle mesure ? Nous ne saurions le dire.
Si notre gouvernement a cette pensée, les Chambres
auront & se prononcer. Constatons seulement gu’en
entrant dans cette voie, on admettrait I'Etat a
prendre indirectement la place des propriétaires de
rentes russes auxquels il achéterait en réalité leurs
coupons moyennant la délivrance définitive de rente
francaise. ;

» Il est alors permis d'envisager une dernidre hy-
pothése, celle ou le Trésor francais se rendrait ache-
teur, & un taux dont la fixation n'irait pas, d'ail-
leurs, sans difficulté, des valeurs russes elles-mé-
mes et, une fois devenu le principal, sinon 1'unique
porteur de ces wvaleurs, il lui appartiendrait, lors-
que I'’heure sera venue, d'exiger de la. Russie qu'elle
tienne ses engagements.

« Malheureusement, cette-opération audacieuse en-
trainerait un sacrifice budgétaire de plusieurs mil-
liards recouvrahles confre la Russie, sans doute,
mais pendant longtemps la eréance restera mauvai-
se, et il y a lieu d’hésiter avant de faire supporter
4 D’ensemble des contribuables une charge aussi
lourde. »

Voici sa conclusion :

« Ne nous leurrons pas : la question des cowpons
russes N'est pas prés d'étre tranchée d'une maniére
définitive La solution dépend surtout de I'attitude
que prendra le peuple russe vis-d-vis d'un régime
qui Pa conduit aux abimes : l¢ jour ou il affirmera
par des actes, sa volonté de s'en débarrasser et lui
donnera comme successeur un gouvernement qui
mettra loyalement sa main dans celle de la France,
la RusSie retrouvera son erédit et nous pourrons de
nouveau lui faire confiance. »

Les Chemins de fer au Marae. — On parle d’éta-
blir au Maroc cing lignes principales & voie nor-
male, dont une de Tanger & Fez. Quatre autres
lignes, faisant un total de 600 kilomatres dans
I'ouest marocain, permettront des relations rapides
entre Rabat et Casablanca d'un coté, et les villes
importantes de lintérieur, telles que Fez, Tanger,
de I'autre, La cinquitme ligne, de(g%(} kilometres de
long, partirait de Fez & I'entrée de 1’est maroecain
jusqu’a la frontiére algérienne et le relierait au ré-
seau algérien, ce qui permettrait des relations ra-
pides entre Casablanca et Tunis.

La suppression de la franchise télégraphique. —
Le 27 aotf, le conseil des ministres a décidé de sup-
primer la franchise jusqu'alors accordée aux taélé-
grammes officiels, dont il a été fait, surtout depuis
un an et demi, un usage abusif,

Certes, il y a lieu de constater que, chaque jour,
des offices nouveaux ont été eréés, des fonctionnai-
res ont 6té détachés dans toutes les parties de la
France pour parer aux nécessités du moment ; tous
avaient droit & la franchise télégraphique et ils en
profitaient.

Quoi qu'il en soit, nous devons signaler,  titre
documentaire, que le nombre des messages offi-
ciels, qui n'était que de 5.500.000 en 1913, est monté
a 11.900.000 en 1916, pour atteindre en 1917 le chiffre

formidable de 50.915.000, alors que les transmis- |

siong privées étaient en décroissance, et que, de-
puis le commencement de 1'année 1918, la. progres-
sion dang le nombre de ces communications admi-
nistratives a été constante,

GRANDE-BRETAGNE

Le systtme monéfaire décimal, — Allonsnous
voir 'établissement d'un systéme monétaire décis

mal en Angleterre 7 Malgrd V'opposition systématis !

que d'une partie de la Chambre des Lords, des ef-
forts sérieux sont faits pour modifier le systéeme
actuel, Une commission royvale vient d’étre dési-
gnée pour étudier et faire un rapport sur la ques-
tion d’établir la monnaie fractionnaire britanni-
que sur la base du gystéme décimal. Le projet
propose une nouvelle frappe de monnaie avec la
livre comme unité. Celle-ci comprendrait 10 flo-
ring, 100 mouvelles piéces de deux pence et 1.000
nouveaux farthings. Aucune monnate dont la va-
leur serait supérieure & six pence ne serait affec-
tée. Le nouveau farthing correspondrait @ un
dixieme de la nouvelle pidce de deux pence qui
elle-méme correspondrait a un dixidme de florin.

Ce projet se rapproche beaucoup de celui de Lord
Southwark qui fut rejeté en juin dernier, (Voir
I'Economiste n° 1.371).

Bilan de Ia Bangue d’'Angleterre. — Le bilan de
la Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
le 28 aotit, s'établit comme suit :

Liv. storl,
87.536.000
11,015.400

7.43%.900
68.886.000

87.336. 000
—_—

Département d'émission
Hillataréntie 3 Gataeticir il u e e o

Dette de I'Etat
Autres garanties :
Or monnaye ot en 1ingofs. ., vvveninss

Déparlement de Banque

Capital social _ 44.552,000
Dépots publies (y compris les comptes

du Trésor, des Caisses d'Epargne, des

agents de la Defte nationale, ete.). ..., 34.918.000
Dépdts divers -110.,000
Traites & sept jours et diverses......... 10.000
Solde en excédent .499.000

189.089.000
59.454.000
99.253.000
29.723.000

659.000

189.089.000

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

Graranties en valeurs d'Etat,. .

Anfresioarantipn, oAt L e SR
Billefsienirégerve s iding b Ll arre
Or et argent monnayé en réserve...,..,.

e

Dates

et lingots
Taux
de

Or monnay
Circulation
Portefenille
avances et
effets public*
Rapportdela
réserveaux
engagement’
T'escompte

6 a0t 1914]27.622136.105] 68.249] 76.393| 9.967
10 juill 1918|685, 968]55.092(178, 7621167.301{29. 326
17 — ...[|66.499155.369|173.010{161.306{29.530
of — . ..|67.188(pb.748]171.874{159. 383{20. 845
81 — ...[67.260[56.871[176.2304165.388{28, 839
7 aott .. .167.952(66. 7721172, 6404161, 049189 . 624| 1
14 — ,,.|68.23466,691|171.8221159. 890129, 993
91 — .,.|68,665}56.749[169, 694 80, 366
98 — 169 545[57.618[171.028[858 . 707{30, 382

i)
L fer)
=8

La souscription aux Bons de guerre. — Pour don-
ner une idée de I'émulation qui existe chez nos
alliég, pour la souscription aux Bons de guerre, si-
gnalons qu'une lutte g'esf établie entre Liverpool
et-Glasgow. Cette derniere tient la téte de toutes les
villes anglaises, — en dehors de Londres, — avec
£ 85.195.335. Liverpool vient ensuite avee £ 34 mil-
lions 820.965. La semaine dernidre, Liverpool espé-
rait prendre le premier rang en souscrivant
£ 741.220, soit, plus du double de la semaine précé-
dente, mais Glasgow g répondu par une souserip-
tion de £ 926.186. i

La crise du charbon, — La situaition générale des
usines de gaz et d'électricité ep Anglaterre est de-
venue tells, au polnt de vue du combustible, gque
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celles possédant des réserves de charbon ont dg,
par ordre du controleur des combustibles, en four-
nir & celles qui en manguent. Londres est plus par-
ticulitrement atteint, car la moitié des vapeurs qul
transportaient le charbon de la région de Durham
sont maintenant utilisés ailleurs, tandis que les che-
mins de fer, qui devaient les }'_(.\lmplaccr pour les
transports de charbon vers le midi, sont encomhbrés.

Apres les messages de MM. Clemenceau et TLloyd
George et les appels des maréchaux Foch et Haig,
M. Samuel Gompers, président de la Confédération
ameéricaine du Travail, a demandé aux mineurs an-
glajs, dans les termes suivants, d’augmenter la pro-
duction et a la population de réaliser des économies
de charbon

« Sur le front de bataille, les armées alliées n'ont
plus maintenant aucune crainte quant au résultat
final. Le plus grand danger pour nos combattants
et la population civile de la Grande-Bretagne con-
siste dans la rareté du charbon. La Grande-Breta-
gne ne doit pas seulement approvisionner de char-
bon sa propre population, mais la Trance et I'lta-
lie, Elle doit fourmir.le charbon des navires qul
transportent les troupes américaines et les appro-
visionnements américains qui lui sont destings,
ainsgi qu’a, ses alliés,

« Ayant ces faits devant les yeux, je ne puis plus
que me joindre. & 1'appel qui est adressé aux mi-
neurs de la Grande-Bretagne de faire 4out leur pos-
sible. Chaque tonne de charbon extraite en sur-
plus de la production normale est un coup el’[egﬁ[
porté au militarisme de I’Allemagne. Chaque kilo-
gramme de charbon économisé par la population
contribuera & hater la victoire pour la liberté, la
justice et la démocratie, et nous donnera 3 tous
I'occasion d’obtenir ung paix permanente, »

ITALIE

L'effort financier. — Les dépots de particuliers
dans les principales banques italiennes et dans la
Caisse d’épargne mpostale, qui, avant la guerre,
s'élevaient & moins de 3 milliards de live, dépassent
maintenant 5 milliards. Du commencement de juil-
let au 19 aout, soit 50 jours, les versements a la
Caisse d’épargne. postale ont été en moyenne de
2 millions par jour, chiffre tout a faif remarqguable
en Ttalie, On évalue & 10 milliards les fonds dépo-
sés dans la totallité des banques italiennes.

A la suite de I'accord intervenu récemment entre
les grandes bangues italiennes, on va créer un
chéque bancaire unique pour tous les établisse-
ments de crédit faisant partie du consortium, en
vue de généraliser en Ttalie I'emploi du chéque.
L’introduction du chéque barré viendra ensuite,

Les constructions maritimes en Italie. On an-
nonce officiellement que des navires ayant un ton-
nage total de 120.000 tonmes ont é&té construits

cette année en TItalie. On croit que ce chiffre sera-

largement dépassé en 1919. Pendant la guerre on
a créé en Italie 15 chantiers de constructions na-
vales, tandis que 7 autres sont en voie d'acheve-
ment. :

La gquestion du change. — Dans son communi-
qué, 1I' « Association - italo-francaise d'Expansion
Economique » g'étonne avec raison que la valeur
des devises ne soit pas la méme 3 Rome et & Paris.
(Cest un phénomene regrettable dont la sigmifica-
tion s’ajoute a celle de la dépréciation de la mon-
naie et de son instabilite.

D’onr proviennent ces amnomalies et ces fluctua-
tions ? Pourquoi ce mangue d'unité et dunifor-
mité, alors qu’on a proclamé si solennellement Pu-
nité d’action financiéere ? Les gouvernements ont-
ils wvéritablement signé des accords les rendant
maitres de fixer les changes, tout au moins dans
les pays alliés ? Dans ses premiéres déclarations
officieuses, M. Nitti a dit que « la France, —

comme les autres Alliés — a ouvert & I'Italie les
crédits nécessaires pour régler les rapports com-
merciaux et soutenir les cours de la lire », Pour-
quoi les faits me les confirment-ils pas, ces désla-
rations ? . 3

En outre, M. Nava, sous-secrétaire d’Etat aux
Munitions, de retour de la récente Conférence in-
teralliée de I’Armement a Paris, a déclaré avoir
pu constater que « I'Ttalie ayant été enfin. mise
sur le méme rang gue ses alliés, fous ses besoins
seront satisfaits de facon & lui permetire de réali-
ser le programme tracé pour sa collaboration.d Ia
Victoire. »

_Gette mise sur pied d'égalité est une mesure qui
simpose, car elle est commandée par des raisons
de devoir et de justice. Ce quon a pu réaliser
pour  Parmement et les matiéres premiéres — et
qui sera réalisé demain pour les ‘approvisionne-
ments et les transports — ne serait-il done pag
possible au point de vue financier ?

ETATS-UNIS

Le quatrieme emprunt de la Liberté. — La campa-
gne pour le 4° Emprunt de la Liberté commencera
en septembre et durera trois semaines. Le montant
de I'emprunt est fixé & 30 milliards de francs, mais
on s'attend & ce que le total des souscriptions dépas-
se ce-chiffre de beaucoup.

La propagande sera des plus intensives et faite
sous toutes les formes possibles. Déja le général
Pershing a adressé au chef d’état-major de Parmée
8 Washington le bel appel suivant :

« Les hommes des forces expéditionnaires des
Etats-Unis comptent que le quatriéme emprunt de la
Liberté sera souscrit. .

« Dans les camps et les villages de France, nous
avons été entrainés et préparés pendant des mois
pour la supréme tache. Dans les ports et le long des
routes qui s’en vont depuis la. mer jusqu'au front,
nous avons organisé, construit, parfait notre ceuvre.

« Nous avons, travaillé ferme avec joie, pour le
jour de la bataille, et la pensée qui nous a soutenus
au cours de nos labeurs et des désagréments de 1’hi-
ver, dans les terrains détrempés et 'a boue des tran-
chées;  dans les ports balayés de téempétes, sous la
pluie et le soleil, a été que notre détermination était
digne de ceux que nous avons laissés chez nous lors-
que nous traversimes l'océan. Aux cotés des alliés,
vétérans apreés quatre ans de guerre, nous avons
commencé & montrer ce (lie Nous Pourrons accom-
plir. ;

« Les nouvelles de 'Amérique qui montrent un es-
prit national toujours plus fort, plus uni et plus dé-
terminé, nous font tressaillir de joie. Nous avons des
milliers de preuves que notre peuple est derriére
nous. Le succes des emprunts précédents; les flottes
qui ont 6té lancées, les restrictions. volontaires aux-
quelles motre peuple s’est soumis vaillemment
pour la cause de la liberté du monde nous rendent
fiers de le représenter,

« Llesprit américain de liberté et d’indépendance
nous pousse & persévérer jusqua la fin. Cet esprit
de liberté nous donne la certitude que notre peuple
restera derriére nous jusqu’au bout, comme il I'a
fait des le début, de telle sorte que nous pourrons
retourner bientot aw pays, la victoire remportée. »

De plus le Gouvernement a fait savoir, par une
déclaration du Président du « Money Committee »,
que le taux de D'argent serait élevé a la limite qui
serait nécessaire pour paralyser les spéculations au
Stock-Exchange.

Message du président Wilson aux ouvriers amé-
ricains. — Le 31 aolt, aussitdot aprés aveir signé le
projet de loi relat’f aux effectifs militaires, M. Wil-
son a lancé une proclamation fixant au 12 septembre
la date de I'inscripfion de tous les hommes Agés
de 18 & 45 ans non encore inscrits sur les regis-
tres el qui n’appartiennent pas a l'armée ou a la
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marine des Etfats-Unis, On estime gue 13 millions
d’hommes sont susceptibles de se faire inscrire.
Mais seuls les hommes valides n’ayant pas de char-
ges de famille seront effectivement appelés.

Dans sa proclamation, le président Wilson' dé-
clare notamment : .

« Nous avons la ferme wvolonté de remporter
la victoire décisive par leés armes -er nous enten-
dons délibérément consacrer la plus grande partie
des effectifs militaires de la nation & la réalisa-
tion de cet objectf.

« Aucun homme loyal ne voudra dang ce pays
se soustraire 4 cet appel au devoir. Tous voudront
v rcp'omhnr_s, tous seront fiers d'y répondre, ayant
consclence au'en agissant de la sorte chacun joucra
son role dans la lutte pour, le triomphe de la
grande cause. Pour cette cause, il n’est pas de
ceeur bien placé qui ne soit disposé a consentir le
plus grand salkerifice, »

_Le lendemain, 1% septembre, a Poccasion de la
féte duw Travail, du « Labour Dav », le président
Wilson a publié un émouvant message donf, voici
les principaux passages

« Mes chers concitoyens,

« Le « Labour Day » de 1918 ne ressemble 3 au-
cun des labour days que nous gvons connus. Cette
journée a touwjours eu parmi nous une haute sien;
fication ; aujourd’hui, elle a une supreme signiti-
cation, Si profondément conscients qué nous -fus-
sions, il y a un an, dans Pentreprise de vie et de
mort dans laquelle s'embarquait la nation, nous
ne concevions pas la portée de cette entreprise
aussi clairement que nous le faisons maintenant.
Nous savions que nous étions tous associés ot que
nous devions tenir et frapper ensemble : mais
nous me réalisions pas -alors cefte association
comme nous la réalisons aujourd'hui que nous
sommes tous soldats dune méme armeée, ayant
certes, plusieurs roles a jouer, de nmombreuses ia.
ches & remplir, mais commandés par une seule et
meme obligation, qui est de concentrer tous nos
efforts vers un seul ohjectif,

« Nous savons maintenant que chaque oulil
dans toutes les industries essentielles, est une
arme, et une arme qui sert les mémes fins que le
i'{lsil dans l'armée, une arme si indispensable que
si.nmous la déposions, le fusil ne serait plus dau-
cune utilité....

« Vous connaissez la nature de cette guerre,
C’est une guerre que 1'industrie doit soutenir, I,’ar-
mée des travailleurs & l'intérieur est aussi impor-
tante et aussi essentielle que Parmée des combat
tants sur les champs de bhataille ef Pouvrier n'est
pas seulement nécessaire comme le soldat dans la
guerre actuelle. Le soldat est son champion et son
représentant,

« Ne pas gagner la guerre mettrait en péril tout
ce qui tient au ceeur du travailleur depuis quil a
connu la liberté et que sa lutte pour la justice a
commence....

« Nous pouvons compter les uns sur les autres,
La nation est unanime. Elle ne prend conseil d’au-
cun' clan particulier. Elle ne sert aucun intérét
privé ou individuel. Son ame a été clarifiée et for.
tifice par ces journées & la flamme desquelles sont
détruites toutes les impuretés, La lumiere d'une
nouvelle conviction a pénétré chague classe parmi
Nous, car nous comprenons, comme nous 1l'avions
fait auparavant, que nous sommes des camarades
dépendant les uns des autres, que nous sommes
invineibles Jorsque nous sommes unis ef impuis-
sants lorsque nous sommes divisés. Bt clest dans
cef esprit que nous joignons les mains pour con-
;lnn‘e le. monde vers ces jours nouveaux ot meil-
BUTS, »

Les mestires économiques. — Le gouvernement des
Elats-Unis, par l'entremise de ea corporation des

finances de guerre, fera des avances de fonds aux
bangues afin de couvrir les préts faits aux fermiers
et marchands pour la moisson et la vente du blé et
des autres récoltes. Ces emprunts sont pour une
période de guatre mois et payent un intérst de
6 9% l'an, Le gouvernement vient en aide également
aux éleveurs de bétail en prétant de Pargent a la
Banque fédérale des réserves, ce qui permettra &
celle-ci de faire des préts aux fermiers.

Grace & l'organisation de la main-d’ceuvre, 1im-
mense moisson de blé américain se fait avec une
rapidité inespérée. Une véritable armée de’travail-
leurs se dirvige & travers la frontiére.du Canada
pour aider a faire rentrer le hlé canadien, confor-
mément a Penfente conclue entre les deux pays.
Cette armée agricole rentrera aux Etats-Unis quand
viendra le moment de récolter le mafis.

M. Hoover, le controleur du Ravitaillement, a
déclaré que les Etats-Unis veulent partieiper, avec
leurs alliés, aux sacrifices en vivres comme § ceux
dw sang pour la cause de la démocratie. Il affirme
qu'ils rempliront les promesses faites aux ministres
du Ravitaillement alliés et que PAmérique s'engage
B fournir aux Alliés, I'année prochaine, quatre mil-
lions de livres de substances graisseuses, 900 mil-
lions de livres de produits de viande, 50 millions de
quintaux de céréales et 1.500 millions de livres de
sucre. Il pense qu’apres le 1% septembre il n’y aura
plus aucune nécessité de rationner les vivres dans
les pays alliés, a Dlexception du sucre et de la
viande, |

Finances américaines. — Le Trésor des Etats-
Unis annonce que les paiements de préts aux Alliés
s'élevent maintenant a 6.089.064,750 dollars. Cette
somme représente le total des cheques payés par le
Trésor des Etats-Unis, en dehors des crédits allouéds
et des accords conclus avec les Etats-Unis pour des
emprunts. :

Le total de cescréditss*éleve a 7.092.049.000 dollaxs.
Lorsque lg gouvernement américain fait un achat
dans un des pays alliés, il en crédite le compte de
celui-ci,

Les crédits individuels des nations alliées g’éta-
hlissent comme suit : :

(1.000 dollars)

Angleterre ; x 3.725.000
Hrate el il o ] f B 2.065.000

789.000

5:5.000

154.259

15.790

15.000

12.000

Sur les crédits accordés & la Russie, 187.000.000
de dollars ont été seulement utilisés, _

Depuis I'entrée en guerre des Etats-Unis, le pour-
centage de la réserve d’or aux billefs en circulation
4 bhai de 83 9% a b6.5 %, et le montant des billets
a augmenté de $ 43.34 par habitant & $ 50.86. Dans
les milieux financiers, cette situafion ne cause au-
cune inguiétude ; on fait observer qu’elle est le
siigne, non pas dune inflation malsaine, miais du
développement normal des ressources nationales.

Les chiffres publiés pour le mois d’aotit portent
le total des dépenses de guerre de LAmérique a
14,400 miilions de dollars, dont 10.460 millions de
dollars depuis le mois de janvier 191R.

La dépense quotidienne est actuellement de 52
millions de dollars, c’est-a-dire le double exacte-
ment de eelui d’il y a un an.

La production de P'acier aux Etats-Unis. — Ies
constructiorls maritimes, de méme que les autres
industries de guerre risquent d'étre obligées de ra-
lentir leur activité faute d’acier, On estime que la
production seraif en' déficit de 3 & 4 millions de
tonnes sur les besoins prévus pour les six mois
prochains. Cerfaines industries secondaires devront,
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\(:Lre supprimées momentanément 01.; 11 g:st 'pn-s‘s,ilblc-f
que certaines usines soient fransformees en usines

uerre : 3
chg’uH’mf Industry Board (Conseil des In‘dustiy{?s
de guerre) avertit les industriels pglac.esl Su'lt 1:3, 15.'?
préférentielle que toute revente d acier, 031 1L‘L‘mct1:é,
la. suppression de leur privilege. On B&;}GIL,‘ d ;Luc1
part, que la saisie de la Becker Steel (,{_)mpanl}f‘p_ I-
mettra d'utiliser les procédés allemands pour faire
de l’acier 4 grande vitesse.

ALLEMAGNE .

ial i — bilan de
Banque [mpériale d’Allemagne. Le Lon
la Banque Impériale d’Allemagne, au 25 aout {1918I
accuse, sur celui du 15 aont 1918, les variations
suivantes : ey
W 15 aotit 1918 23 apotut 1918  Compar.
] (En millions de marks)
Encaigge orci.eevies 2.848 2.348
— argent ..... 120 120
Billets de I’'Empire et
bons des Caisses de
) o S ERT  SRR BE
Portefeuille d’es-
complaiit.gatk 3 ! -
Avances,....eesnesas ]%;’ 1“U =
Portefeuille titres.... 2 18 -+
Circulation.,........ 12.930 3.111 -+ 1§1
Depoteis v tith 8.124 8.155 _+ 31
Statistique relative aux divers chapitres du hllau_ de la
Banque Impériale d’Allemagne (Millions de marks).

1.928 1.991 1

15.968 15.959

Por-
te-
feuille

Encaisse Cir-
cula-
tion

Dates

Taux de
l'escompte

dépots

Ar-
gent

31 juil.A94|1.263| 275 33 | 2.909

7 aotit 4o |1. 118 3.897

1918 iy 2
99 juin. .. 1 AT B 1‘2.a_>}0
7 juillet. |2 121 {1.808 |12.570
15 L4 21 |1.768 |12.471
121 |1.744 (12.384
L8474 120 51 |12.705] 8.50E Jo-2o
7 ut...12.3481 120 4 112.786) 8.535] 2.890
15 "2 15 54 120 1998 137930 15.968
e 2.8481 120 11.991 |18.111 15.959 ;
2% ERID0 : e i ag

En outre, an 23 aofit 1918, il y avait en circu ation
dans le public 7.934 millions de marks de billets d:: _Cal:,seb
de Préts et 344 millions de marks des Bons de Caisse de
I’Empire.

Billets de
I'Empire(l
Comptes
courants et
‘ Avances

o
(=]
oo

i 7 aol os Caisses de prets
1) Depuis le 7 aoiit 1914, les bons des Caisses
(D(aglel1£15kassenschcinc} sont compris au bilan avec les
billets de 'Empire (Reichskassenscheime).

Les capitaux ailemands .en Russie. — Sul}-'atrl_t
une source autorisée, les capitaux a}ller}lgnds: IHSf:
ressés dans les entreprises russes sic}t:y-.'ell}; a 1@.;
millions de roubles et se tg}part}sta_el@ ainsi dans les
principales branches de Pindustrie : e
de roubles)

119.000

Gaz, Electricité...... 62,620

Naphte 6.6
Mel}a\ll urgie : “‘J\éfi({]}
Constructions mécaniques.. .. : ;:)Amo
Industrie textile...... "T’%SO
Mines de charbon Il’("'j')()[]
Industrie ‘)'"’UJHOOO
Banqgues _ 220.00
'll‘gl'[zilrt[m'ays et entreprises de mnstr.ucfmn. ]’:U.wO
On annonce quun syndicat financier, forn‘mgqrr
accaparer les affaires d’Ukraine par la D?UB'".L Jle
Banlk, la Diskonto-Gesellschaft, la I’)resdlnel ’ mg(
et d’autres banques particuliéres, s'effor ce d_?r]) e-
nir de I'hetman la concession des grandes lignes

de chemins de fer, déja projetées par l'ancien gou-
vernement russe. D’aprés les bruits qui courent,
il serait sur le point d'évincer les Compagnies pri-
vées déja existantes en Ukraine, Il propose au gou-
vernement une avance de 500 millions pour la re-
mise en état du matériel et des voies ferrées du
pays, avance que gagneraient les concessions r219~
mandées. Ce meéme syndicat étudie 1ut1.]1sat101n‘1n-
dustrielle des rapides du Dniéper au_dessm.l_s d’Eka-
terinoslaw, et I'installation de grandes 1151{11es.ele-{c-
tro-hydraulicques, d’accord avec les grandes Compa-
gnies d’électricité allemandes,

Le régime des succédanés. — L’ordonmmcehdu
7 mars 1918 qui réglemente la vente des succéda-
nés a créé dans tout I'Empire une _]u.l'lspl'-llqe.l’lctz
unique en ce qui concerne les denrées a,hme{ata‘l’ltes ;
il appartient aux autorités des dwerrs Etats d'éten-
dre a leur gré les prescriptions de cette ordon-
nance aux objets de premiere nécessité autres squc
les denrées alimentaires. Usant de cette faculté, le
Wurtemberg ef le district de I-_Iolhenzol‘lern ont dé-
cidé de soumettre & la formalité de l‘autorl’satm’rz
préalable la fabrication et la vente des SUCCeI(}aIle-b
des objets de premiere necessite, qui auparavant
n’étaient soumises qu'a une simple declaration.

En vertu d'une dérogation entrée en vigueur le
14 juin 1918, les dispositions de lorc_lonnqnceﬁglu_t
7 mars ne s'appliguent pas aux produits cl-apr es :
margarine et graisse comestible artxﬁcmr.lle., s’d.cchzy
rine, denrées considérces comme succédaneés lunlz
quement parce qu'au lieu de sucre on a_ emp oy&
pour Jeur fabrication de la saccharine en. obser-
-vant les prescriptions }‘églementan'e.s,‘ eaux I%mff-
rales, limonades artificielles, tartes, gutcuu;\, t01::-
sons, glaces, articles de gonhserw, ete., pomru oui
tefois que les succédanés ent’rz’mt éventue -{emen
dans leur composition alent été autorisés par un
office ou soient au nombre des produits indigqués

t. ?
ph]i“ﬁl hcae;uqui concerne la vente des succéd_amas enrll-_
paquetés, et sur 'emballage desquels doit figurer
le nom ou la raison sociale du producteur ou (,lu.
marchand, la remise dun certlﬁcat‘ ne sera pas
obligatoire lorsque l‘emba’llagq mentionnera l'office
qui aura autorisé le succédané. l

Le délai, prévu par l'ordonnance, pendant 1ec¥ue‘
les succédanés mon autorisés et se trouvant d(msi
le commerce avant le 1 mai 1918 pourront restc;
en _circulation, a été prorogé jusqu'au 1% octobre

1 5 I r
19]’.?{-:131113 que lordonnance du 7 mars'_'lfﬂ&_a. etct;
mise en vigueur, le nombre (l(f.‘s :’sucwd.mms don
les offices compétents ont refusé d’autoriser la fa-
brication et la vente atteint 452. La plupart r_le.s-..
fabricants de ces produits habitent non pas I}c";‘
lin, mais Leipzig, Dresde, )H:d.mhou.rg. et }'Iunlu?.
11 résulie de déclarations faites au cours de a
séance du 25 avril 1918 de la premicre -Ch.an.‘ﬁnlc
badoisé, que le nombre des succédanés pour 11
vente desquels une autorlsathn'alete rlenga.m'JleL
au gouvernement badois, du 1°* février \mh octo-
bre 1917, est de 553 ; les prmlultg :-Lutouaes,-.,‘Ju.?-
gquaun 15 octobre 1917, se montent a 436, [’101].t &{} si-
mili-cafés, 48 poudres a4 gateaux, .37| succedqms du.
thé, 36 comprimeés pour bouillon, ‘3() pro_dmtst pour
lessive, sans graisse, 29 poudres & pudding, 22 ex-
traits de viande et aromes pour po@age-s,i_ 18 succé-
danés du miel, etc... Ont été refusés : 13 compri-
més pour bouillon, 7 poudres & gateaux, 7 po’udres
de miel, 6 produits pour empeser, 5 succédanés des
ceufs, etc.

AUTRICHE-HONGRIE

Le 8 emprunt de guerre hnngroﬁs et les fing’m‘:e‘s
autrichiennes. — Une note officieuse, publiée’ a

Budapest, déclare que, bien que les résultats du
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8¢ emprunt de guerre hongrois n’aient pas encore
¢té établis d'une facon définitive par les bureaux
officiels de souscription, il résulte des décomptes
précédents et des statistiques des dits bureaux
quien tenant compte de la souscription nominale
de 950 millions de couronnes prise par les établis-
sements financiers,, le résultat du 8¢ emprunt. de
guerre dépasse notablement le montant obtenu par
les emprunts précédents et en particulier de 300
millions de couronnes le montant obtenu par le
7 emprunt de guerre, 3

Draprés les déclarations faites par le ministre
des finances autrichien, la circulation fiduciaire en
Autriche s'éléve actuellement 3 24 milliards de cou-
ronnes au lieu de 14 milliards il y a un an, le
montant des bons de caisse placés par la Bangue
dans le public atteint 1.400 millions de couronnes.
Selon le rapport de la Commission de la dette, les
avances faites par la. Banque & I'Autriche se chif-
fraient, le 7 juillet 1918, par 67 milliards de couron-
nes.

D’autre part, la majoration de 4 12 % & 4 8/4 9
par les banques viennoises du taux de lintérét de
leurs avances sur les titres d'emprunts ‘de guerre
ayant donné lieu & un certain nombre de ventes
de ces titres, I'administration des finances a invité
les banques & revenir & l’ancien taux. Des négo-
ciations se poursuivent a ce sujet. On étudie la
création d’un syndicat pour acquérir les titres
d’emprunts de guerre qui seraient offerts par suite
du non-renouvellement des préts.

Rivalité économique entre Vienne et Budapest., —
A ce sujet, 'Arbeiter Zeitung, de Vienne, écrit les
passages caractéristiques suivants sur I'état d’ani.
mosité qui existe au point de vue économique entre
I'Autriche et la Hongrie :

« Le compromis austro-hongrois prescrit la 1i-
berté de trafic entre les deux Etats. Mais, contre
nous, la, Hongrie peut sautoriser de ce que P’Au-
triche a commencé la premiére ces interdictions
d’exportation au début de la guerre, % une épogue
ou, le prix du bétail étant incomparablement plus
élevé en Hongrie qu’en Autriche, les marchands de
bétail y faisaient passer leurs bétes. Le gouverne-
ment hongrois est parti de 13, pour décréter le blo-
cus contre 1'Autriche, un « blocus , dont il n’est
bas-permis aux journaux aufrichiens de parler,

« La contrebande est devenue en Hongrie une
industrie nationale. T.e gouvernement a, laissé mon-
ter le prix des denrées infiniment au-dessus des prix
d’Autriche, si bien qu’il a été toujours profitable
d’introduire des denrées d’Autriche en Hongrie,
puis de les faire revenir en Autriche avec des ‘ijr'ix
majoreés.

« Contre cette
hongrois n’a jamais pris de mesures. L'Autriche
s'est contentée de publier des défenses et on n'a
lamais entendu dire qu'un de ses douaniers ait
fusillé un contrebandier, Il est grand temps que
M. Hussarck fasse a Budapest des représentations
Serieuses, »n

SUISSE
Un nouvel emprunt fédéral. — e Conseil Fédéral
suisse vient d’autoriser le Département des finances
a émettre un nouvel emprunt de mobilisation de
cent millions a 5 0/0, au taux de 99, remboursable en
un délai de six ans. Ces obligaions pourront étre af-
fectées au paiement de limpot de guerre.

Accords germano-suisses, — On annonce que de
nouveaux arrangements sont intervenus entre les
gouvernements suisse ef, allemand, qui éfendent
dans une notable mesure les effets dg la, convention
d’avril 1918 stipulant que tous les navires chargés
de blé et autres produits alimentaires indispensa-
bles, destinés & la Suisse, bénéficient d'un sauf-con-
duit, a la condition de faire route sur Cetfe ou un

contrebande-1a, le- gouvernement -

port neutre et de porter les signes distinctifs con-
venus,

Tandis que jusquwieci il n'y avait, a part le blé,
quun nombre restreint d’articles, plus particuliére-
ment ceux monopolisés qui hénéficiaient du trans.
port avec sauf-conduit, le gouvernement allemand
en vue -de faciliter le ravitaillement de la Suisse, a
consenti a ce que toutes les denrées alimentaires im-
portantes, ainsi que les principales matiéres pre-
liligé‘res et auxiliaires aient la faveur du sauf-con-
duit. /

Suspension des exportations, Le Conseil Fédé-
ral a pris un nouvel arrété concernant les interdic-
tions d’exportations. L’exportation de toutes les
marchandises est interdite. Les autorisations ne
peuvent étre accordées que par le Département d’é-
conomie publique afin de sauvegarder les intéréts
du pays, et sous les conditions fixées. Lo Départe-
ment d’économie publique et le Département des
douanes sont chargés de lexécution du nouvel ar-
reté.

Le Conseil Fédéral g pris ‘également un arrété
concernant les certificats d’origine. 11 prévoit contre
les abus qui pourraient &tre faits des peines trés
graves d’emprisonnement et d’amende, ainsi que la,
suppression des certificats pour la. maison qui n’au-
‘ait pas O])SE)\'\-‘E’! cet arrété.

Revue Commerciale

La vente du lait et de ses dérivés, Un décret, en
date du 29 aout, publié au Jowrnal officiel du
31 aolt 1918 réglemente 1a vente du lait et des
produit dérivés, ; .

Cette mesure compléte celle qu’avait déja prise
M. Boret pour imposer aux industries de transfor-
mation du lait une déclaration permettant le con-
tingentement de leur production. Elle s'inspire éga-
lement du souci de réserver 3 la, consommation en
nature du lait, surtout pendant la période d’hiver,
les plus grandes quantités possibles de cet aliment
de premiere nécessité,

M. Boret n'a pas cru devoir employer la taxation
du lait & la production, il s’est horné 3 donner aux
préfets le pouvoir, et i leur imposer I'obligation, de
fixer des prix limites & la, consommation aussi bien
du lait que des produits dérivés du lait (beurre, fro-
mages, ete.); les prix limites pourront d’ailleurs va-
rier suivant les circonstances locales et les saisons.
Mais en aucun cas ils ne devront atre basés sur un
prix théorique du lait 3 Ia production supérieur a
Qfr 375; i

En outre une circulaire, publiée le 3 septembre
et adressée par M. Victor Boret aux préfets, fait
remarquer quil ne pourrait étre question de. fixer
un prix uniforme pour le beurre. Néanmoins il don-
ne les directives suivantes :

Le prix de revient actuel d'un kilogramme de
beurre des Charentes ressort & un prix maximum
de 8 francs, compte fenu des frais de fabrication,
bénéfices et déduction faite de la valour du lait
éeréme,

Le prix au commerce de gros excédera celui de la.
production de 40 centimes a 80 centimes, suivant
les distances, et la rénumération du détaillant gre-
vera la. marchandise d’une nouvelle plus-value de
1 frane au maximum.

On peut donc fixer le prix limite extréme du beur-
re fin de premiére qualité fabriqué dans les beurre-
ries cooperatives ou laiteries industrielles 4 9 fr. 80
le kilogramme au consommateur des plus grandes
villes. ;

Dans les autres régions, le prix limite du beurre
peut se calculer en suivant une marche analogue.

Par suite de la variété des fromages & pate
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molle, il n'est pas possible de donmner des regles
fixes pour le calcul des prix limites & la consom-
mation. Pourtant, le fromage de camembert, dont
la. production et la consomimation sont les plus
étendues, peut étre choisi comme «:‘,mn.])l_u. Pour ce
produit, lé DPrix maximum a la production ressort
de 90 a 95 cenfimes.

D'autres prix limifes pour les fromages durs,
dont la fabrication constitue une véritable indus-
irie, aingi que. pour les laits condensés et laits
sees sont actuellement a 1'étude. Ces produits, en
effet, en raison de leur durée de consommatiod,
sont susceptibles de ddnner lieu & accaparemient
et & spéculation et des évaluations de prix de re-
vient sont demandées d'urgence aux préfets.

Céréales, — On peut maintenant considérer la
moisson comme terminée dans la- majeure partie
de Thémisphére septentrional, mais les travaux
de battage et les opérations de transport et de
manipulation des, produits sont toujours en cours;
aussi ne possede-t-on’ pas encore un nombre con-
sidérable dévaluations sur I'importance des récol-
tes des céréales.

Dans le dernier Bulletin de Statistique agricole et
commenrciale de TInstitut Internatiomal o Agricul-
ture de Rome, se trouvent cependant réunies un
certain nombre de prévisions ou d’évaluations de
récoltes pour les principaux pays producteurs de
céréales, tels que le Canada,- les Etats-Unis et
I'Inde britannicgue.

Pour le froment, la ‘prévision de récolte des
Ttats-Unis s'éléve a 238.956.480 quintaux, soit
134.9 9%. de la production de 1917 et 108.5 9% de la
production moyenne de la période quinguennale
1912-1916. :

Pour l'ensemble des quatre pays pour lesquels

on posseéde les données de 1918 et qui sont le.

Canada, les Etats-Unis, I'Inde et la Tunisie, la
production est évaluée a 415.035.709 quintaux, soit
120.0 94 de la production de 1917 et 107.0 9% de la
production moyenne de l'ensemble de ces pays.

Pour ce qui est du seigle, la production des
Etats-Unis est évaluée a 19.558.770 quintaux, soit
128,0 9 de la production de 1917 et 172.9 9% de la
production moyenne quingquennale précédente.

Le chiffre de la production de l'orge aux Etats-
Unis atteint 50.511.040 quintaux, soit 110 9% de
celle de 1917 et 115.1 9% de la production moyenne.
Dans l'ensemble,  pour les Etats-Unis, le Canada
et de la Tunisie, la récolte de 1918 est évaluée &
71.228.891 quintaux, soit 120.1 9% de celle de 1917
et 128.6 9 de la production moyenne quinquennale
précédente. V

Yelativement. & Tavoine, le chiffre de la produc-
tion des Etats-Unis est de 207.274.200 gquintaux en
1918 soit 90 % de la production de 1917 et 110.2 %
de la moyenne quinquéennale 1912-1916. Le résultat
total pour le Canada, les Etats-Unis et la Tunisie
est de 274.790.907 quintaux correspondant & 93.7 9%
de' la production de 1917 et a 109.2 9 de la pro-
duction moyenne quinquennale.

‘Ouant au mais, la seule prévision officielle de

récolte actuellement connue est celle des Htats-

Unis que vient de recevoir récemment Institut.
Elle s'éleve a 799.235.890 quintaux, inférieure de
5 94 la production de 1917 mais dépassant d’en-
viron 8 % la production ‘moyenne de la période
quinguennale 1912-1916.

Dans le méme bullefin se trouvent également des
renseignements relatifs a la production «du riz, des
graines de lin, des pommes de ferre et du coton aux
Etats-Unis, Toutes ces productions dépassent celles
des derniéres années, sauf en ce qui concerne les
pommes de terre, pour lesquelles la prévision de
production est inférieure de 8 94 & celle de 1917.

PETITES NOUVELLES

< La Bourse est actuellement bien impression-
née par un avis de la Chambre syndicale des agents
de change i ses membres, les informant que les
anciens délais de livraison des titres seront de nou-
veau appliqués et que les rachats d’office, en cas
da non livraison. pourront étre effectués. On se
souvient que ces rachats avaient été supprimés fin
mai, & cause des lenteurs des mouvements des
titres qui avaient été envoyés en province pour sau-
vegarde. On assure également que les coulissiers
ont demandé aux agents de change de rapatrier &
Paris les titres de leur clientele, titres qu’ils leur
avaient confiés au début de juin pour les sous-
traire aux risques de guerre.

<+ Les frais de sauvegarde des titres en dépot.
- lLes Etablissements de Crédit ont avisé leur
clientele que le transfert en province des tifres,
dont ils ont la. garde, a entrainé pour les déposants
les frais ci-aprés :

0 fr. 20 par fitre au porteur de 500 francs et au-
dessous ;

0 fr. 10 par titre nominatif de 500 francs et au-
dessous ;

0 fr. 05 par titre nominatif de 500 francs et au-
dessous, lorsque chaque certificat dépasse 200 titres
(et au prorata de la valeur pour les titres cotés au-
dessus de 500 francs), dont leur compte sera débité
dans le semestre courant.

Des réclamations s'étant élevées de la part des
porteurs sur la Cote de la Bourse et de.la Bangue,
aprées un examen approfondi de la question, con-
clut que les banques ont agi dans I'interét de leurs
clients et que méme eclles ne pouvaient pas agir
autrement. Par conséquent, le remboursement des
frais de transport est du par les clients.

Marché Financier

Paris, le 5 septembre 1918.
Malgré quelques prises de bénéfices, T'allure gé-
nérale demeure ferme. Bonne tenue de nos Rentes,
des actions de nos Bangques et des valeurs de métal-
lurgie.

Parmi les derniers cours cotés nous relevons :

Aw Parquet. — Au comptant : 3 9%, 64,10; 5 %,
87.95 : 4 9%, ex-c., 71,35 ; Banque de France, 5.180 ;
Banque de Paris et des Pas-Bas, 1.170 ; Crédit Fon-
cier, 785 ; Crédit Lyonnais, 1.225 ; Compagnie Algé-
rienne, 1.450; Actions Est, 865; P.-L.-M., 1.005 ;
Orléans, 1.170 ; Midi, 989 ; Nord, 1.406 ; Ouest, 784 ;
Voitures a Paris, 430 ; Suez, 5.660 ; Thomson-Hous-
ton, 755 : Boléo, 865 ; Penarroya, 1.425 ; Extérieure,
112,10 ; Russe 5 9, 1916, 63; Andalous, 390 ; Rio-
Tinto, 1.995; Briansk, 239; Prowodnik, 2025
Naphte, 242 : Tréfileries du Havre, 267 ; Montbard-
Aulnoye, 548 ; Etablissements Bergougnan, 1.630.

Marché en Banque. — Au comptant : Toula, 630 ;
Maltzof, 420 : Platine, 552 ; Cape Copper, 119,50 ;
De Beers ordinaire, 465; Mount Billiott, 122,50 ;
Bakou, 1.190 ; Utah, 635 ; Rand Mines, 94,50.

Marché de Londres (dernierscours). — Consolidés, 57 5/4;
Emprunt 3 1/2, 88 5/8; Emprunt francais, 80 15/16; South
Kastern, 87 1/8; Ontario, 23 1/2; United Steel com, 1124 e
Canadian Pacific, 173 3/4; Rand Mines, 2 27/32; De Beers,
18 ./. ; Rio Tinto, 70 1/16.

Marché de New-York (derniers cours). — Atchison To-
peka, 87 1/4; Calumet, 452; Canadian Pacific, 163 ./.;
General Electric, 148 3/8 ; Louisville Nash, 115 1/2; Southern
Pacific, 87 8/4; United Steel com, 115 3/8; Union Pacific,
123 ./. ; Argent en barres, 101 1/2.

L' Administrateur-Gérant : GEORGES BOURGAREL.

Paris.—Imprimerie de la Presse,16,rue duCroissant, — Simart,imp.
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