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point, & 1.11; la lire se retrouve a 88 1/2, aprés étre | avoir traitreusement attaqué I'Allemagne sur le
descendue & 88 les 23, 24 et 27 décembre. Enfin, le | terrain militaire, se livrent maintenant a.de sour-

rouble perd & nouveau 4 points, a 1.80.

noises manceuivres pour détériorer son change. avec

En somme, 'année finit sur une tendance géné- | 12 complicité des pays neutres ». Pistres argu-
rale assez incertaine et il est bien difficile de pré- | ments! La vérité ‘est’ que les hommes d’affaires
voir ce que sera le prochain avenir. Tout ce quicn | germaniques Emt de plus en plus le sentiment que
peut dire, c’est que nous ne sommes pas an bout | 2 crédit de 'Empire est atteint dans ges cuvres
des difficultés ; I'énormité des achats que nous de- | €ssentielles.

vons faire au dehors pésera longtemps et loirde-

Les directeurs des grandes bangues commencent

ment sur notre balance économique, et il n'y a pas | & €éprouver la fragilité de cet édifice de papier

lieu de s'attendre a une sérieuse amélioration aes
conditions actuelles tant guun changement ne se
sera. pas produit dans les mouvements dz natre
comimerce extérieur. Ce changement nous ne pou-
vons guére l'espérer avant la paix et'la reprise
de notre activité réguliere. Mais il ne semble pas
davantage que nous ayons a redouter de nouelles
aggravations. Nous savons pourguoi et comment
notre change a fléchi; mnous connaissons les
causes vraies de notre mal et nous pouvons dire
(que ces causes n'ont rien & voir avec une diminu-
tion quelconque de notre crédit et de la solidité de
noire situation monétaire. Clest une consolation
que n’ont’ pas nos ennemis dont le change parait
engagé dans la voie d'une dépréciation irrémé-
diable bien qu'ils aient trés peu de paiements i
faire au dehors.' Le 1 octabre, la dépréciation du
mark converti en dollars était d’environ 12 9% ';
elle est actuellement de 19 a 20 9%. A Amsterdam,
la perte était ces jours derniers supérieure & 26 -9

La question de régularisation du change austro-
allemand fait I'objet de sérieuses discussions dans
les milieux commerciaux et financiers qui se préoc-
cupent d'organiser I'Union économique des Em-
pires centraux, Les cercles autrichiens insistent
tortement pour obtenir du gouvernement allié un
gros emprunt de change ef, des grandes banques
de Berlin, des crédits commerciaux importants qui
dégageraient a la fois le présent et le prochain
avenir, « i de tels crédits étaient ouverts, éeri-
vait récemment la « Nowwvelle Presse libre », 0N
pourrait payer les marchandises provenant d'Alle-
magne et effectuer le réglement des coupons ».
Nous ne savons pas ce que pense la finance offi-
cielle \germanique; jusqu’ici elle semble avoir ré.
Servé son opinion et elle s'efforce visiblement de

maintenir la question du change hors de la dis-
cussion, Quant & la finance privée, elle ne cache
plus son peu d'enthousiasme pour les suggestions
austro-hongroises. Elle verrait sans srand incon-
vénient une « consolidation » définitive de la cou-
ronne aux environs de son taux actuel. En d’autres
termes, elle souscrirait volontiers 4 une nouvelle
faillite monétaire de 1'Autriche du genre de celle de
1882. Elle a nettement Pimpression que la restaura-
tion de la couronne & son pair nominal est une vic-
toive qui lui cotiterait beaticoup trop cher. ‘Elle pré-
fere, d'ailleurs, maintenir la monarchie dualiste
dans son état actuel de détresse financidre. qui la
rend plus malléable et plus commode 3 subor-
donner.,

L’Allemagne a d'ailleurs, du coété de son propre
change, assez de difficultés pour quon s’expligque le
peu dempressement qu'elle met a aceueilliv 1'offro
d2 « solidarité monétaire » que réclame son alliée.
Le temps nlest plus ot le Dr Helfferich déclarait 3
la tribune du Reichstag : que la qguestion de la
baisse du mark dans les pays neutres est une
(question misérable & laquelle il est inutile de pré-
ter attention. La « Gazette de Francfort » continue,
il est vrai, & dédaigner « le jugement des pays
étrangers qui ne veulent pas se laisser convaincre
de la supériorité financiere de I’Allemagne » ; elle
estime qu’il n'y a pas lieu d’accorder a ce jugement
la. méme importance qu’a Pépogue ol la Germa-
nie « comptait encove sur la raison des espris im-
partiaur ». Mais les granids quotidiens de Berlin

échafaudé par un des leurs, La presse sérieuse, et
généralement  modérée dans ses jugements; en
arrive & préconiser lés pires moyens' pour échapper
& la justice immanente des lois économiques. On en
est ‘& parler du crochetage des coffres-forts parti-
culiers pour recueillir les quelques piéces dor qui
¥y restent !
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1914 1915 1915

Valeurs & vue
Alexandrie 97 21/32 97 3/8
Céble transfert
Bombay........
Calcutta ..
Hong-Kong
Shanghai.

Valeurs & 90 jours
de vue

Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16| 49 5/16| 49 1/8
Monlévidéo «:}51 8/32 | b41/4 | 551/4
Rio-de-Jan. (p )| 15 7/8 12 3/16} 12 7/32
Valparaiso.... ..../| '9 3/4 9 1/32] 91/32| B 13716
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9 23 30 7 v 14 21
noy. | nov, | nov. | dée. | déc. déc.
New-York | 1915 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915
(pair : 95 3/8)

Coupetaosi: é 80 751 79 62| 79 ..| 77 9| 77 %
Parité. . . 32| 84 67p 83 49 8283 81 ..| 81 »
Penteit s 15331 1651 1717 19 ..| 19 »

Amsterdam
(pair : 59 3/8)

; / 47 65( 47 395 43 90
Parite., 1000 80 26| 79 71 73 94
Perte % ...... 19 74| 20 29| 26 06

Genéve
(pair : 123 47)

107 25| 105 90| 104 75 l101 30[ 109 75! 100 05
87 67) 86 86| 85 76| 84 83| 82 04 81 60 81 03
12 331 13 141 14 24| 15 17] 17961 18 40| 18 97

Le change sur Vienne 3 Genéve est coté 68 25,

g’est—&udire que la perte de la couronne est d’environ
D %.

Métaux précieux et Escompte hors banque
a Londres
29 29 29 29 29 29 29
déc. | mars | juin | sept. | oct. nov. | déc.
1914 1915 1915 1915 1915 1915 1915

ne partagent pas cette superbe indifférence. IIs | Goursdelor...f779 779 (179 lmg ;e e [mwe
; : ‘ , ! . Coursd. l'argent|22 3/4 23 578 |92 7/ 5/8 2 97 3/16/25
réclament que T'on fasse quelque chose : ils vitw, | Goursd-Uavgeniles 374 (23 578 loo 7/s [25 58 |9k 1/16/37 3/16]o 3/s

1

iscompte hors

perent contre ces méchants ennemis qui, « aprés

banque....... 2 11/161 2 3/8 | 4 3/1614 23/32(4 29/32] 5 5/16 5 1/8
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ILA SITUATION

Le Gouvernement anglais ef 1’Angleferre elle-
méme se trouvent depuis trois jours devant un
des problémes les plus angoissants du moment :
¢elul du recrutement. : .
~ Lorsque 'la Grande-Brefagne s'est: trouvee, au
lendemain de la guerre, dans la nécessité de
devenir une nation militaire, elle ne possedqlt,
pour lever les hommes dont elle avaib besoin,
que le moyen, bon tout au plus en temps de
paix, des enrdlements volontaires. Lord Kitche-
ner avaif propose immediatement de faire v}oter
la conscription forcée. Mais la répugnance d'une
grande partie des Anglais pour ume mesure
gqu’ils trouvent attentatoire au dogme de la li-
herté individuelle fit reculer le Gouvernement,
On s'er tint & l'ancien systéme donf on erut
pouvoir grossir le rendement par des appels en-
flammes au patriotisme. En fait, il a donne a
I'Angleterre plus de 3 millions de bons combat-
tants. -

Mais ce chiffre esl insuffisanf. En outre,
M. Asquith avait déclaré que si les célibataires
en Age de servir ne s'enrtlaient pas tous, il
demanderait contre eux des meésures coercitives
— ef qu'au cas ol ces mesures -lui seraient re-
fusées par le Parlement, il libérerait aussitot
les seldafs marieés. _
~ Or les derniers recensements prouvent que
250.000 jeunes célibataires ont refusé de répon-
dre a I'appel du pays. Le Cabinet est donc en face
du probleme de la conscription forcée. Mais il
s'est immeédiatement divisé sur cette grave ques-
tion, une importante minorite des ministres res-
tant irréductiblement partisans du systeme ac-
tuel. :

En résultera-t-il une crise ministérielle ? On
ne le croit pas. Tout au plus satfend-on o
quelques démissions au sein du Gabinet dont
elles n’ébranleront pas la solidité. Quant a la
majorité des ministres, ils se considérent soli-
daires de I'engagement pris par M. Asq},}lth de
proposer la conscription forcée en cas d’insuffi-
sance des enrolements volonfaires ; l'on fient

déja pour certain qu'un bl instifuant cette cons-
cription sera soumis, avant peu de jours, au
Parlement, .

On ne signale aucun changemenf dans la si-
fuation générale. Les frontieres de la Greéce
n'ont pas encore éteé franchies par les troupes
austro-germano-bulgaro-furques, mais on si-
gnale des rassemblements ennemis, d'une cer-
taine importance, dans la région de Doiran.
Notons que dans son discours du Trone a l'ouver-
ture du Sobranié, le tzar Ferdinand, de Bul-
garie, en se félicitant des succes passés, n'a fait
aucune allusion & une action future. En atten-
dant, l'armée bulgare poursuit les Serbes en
Albanie et s'avance, vers 1'Adriatique contre les
bases navales de I'Italie. : :
A Salonique, les Alliés profitent de ce répit
pour se fortifier. Les fravaux de défense sont
activement poussés et le camp retranché, bien
pourvu d’hommes, dartillerie lourde et de
munitions, semble avoir été rendu inexpugnable
par les fortifications construites sur les hauteurs

La guerre sous-marine vient de faire a nou-
veau, d'innocentes viefimes. Un sous-marin
allemand a torpillé un grand paquebot francais
de voyageurs, la Ville-de-la-Ciotat, sans avertis-
sement, comme toujours. Les survivants, re-
cucillis en mer par un navire anglais onf été
transportés a Malte, mais il mancgue 80 personnes
de 'équipage et des passagers.

La marine allemande, réduite & cette guerre
de erimes laches, a cef avantage qu’étant tombée
des le début au fond de I'opprobre, elle peut ‘con-
tinuer indéfiniment ses menées ignominieuses
sans risquer de choir plus bas. -

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

On avait cru un moment que l'action engagée
la semaine derniére & I’ « Hartmannswillerkopf »
était ‘momentanément arrétée, mais il nlen était
rien. Nous venons de la continuer par un nouveau
succes. L'ennemi a été, en effet, chassé compleéte-
ment de deux des sommets flanguant cette position,
c'est-d-dire des pics du « Rehfelsen » et du « Hirz-
stein ». Cette avance, qui consolide notre situation
sur ce point, semble avoir ému  l'état-major alle-
mand, qui prétend ne pas pouvoir encore donner
le résultat de lattaque  francaise. Nous savons
pourtant que la 82° brigade de landwehr, (qui dé-
tendait les dernieres positions allemandes prés: de
PHartmannswillerkopf, a di' se retirer en nous
laissant des prisonniers....

En dehors de ce qui préceéde, notre artillerie a
agi efficacement un peu 'plus au nord, dans la ré-
gion du « Bonhomme » et en Lorraine, a lest de
Badonviller. En Arfois, ou la gare de Lens a été le
principal objectif, sur les cotes belges, notus avons,
aidés par les canons des monitors, effectué des
bombardements qui ont causé de grands dommages
aux défenses allemandes.

Sur le front russe, les grandes opérations sont
suspendues. On ne signale que des offensives par-
tielles en Galicie. Bien que les forces ehgagées ne
soient pas considérables, ces offensives revéfent un
grand acharnement,

La malheurense armée serbe continue en plu-
sieurs colonnes sa retraite 'vers le littoral de
I*Adriatique. Sa détresse est grande. Toutefois les
Italiens ont commencé le débarquement de vivres
dans des ports que 'on eroit étre ceux de Durazzo
et de'Scutari. | ;

Le corps expéditionnaire franco-britannique est
maintenant a l'abri de tout danger dans les lighes
de Salonigque, Dailleurs, on anhonce que les Bul-
gares se rvefrancheraient & 1a frontiére grecque
comme §ils redoutaient une attaque... Quant aux
corps allemands, ils se porteront wvraisemblable-
ment sur I'Adriatique pour en finir avec les Serbes
et les Monténégrins, Quelques éléments, cependant,
devront se joindre & Llexpédition des Tures contre
I'Egypte.

Cette expédifion ne parait pas abandonnée, mais
elle ne se dessine pas encore. Quelques rebelles
ont bien fait une tentative & louest d’Alexandrie,
le long du golfe de Solloum, mais ils se sont heur-
tés & des forces anglaises qui les dispersérent aisé-
ment. Vers Test, par on Parmée turco-allemande
doit se précipiter sur le canal de Suez, on ne signale
‘rien encore ; du reste, nos alliés-britmmiques ont
pris, la, toutes leurs précautions. ;

En TItalie, les opérations sur 1'Isonzo demeurent
stationnaires; nos alliés continuent leurs travaix
de renforcement.” On est amené & croire que c'est
en vue de retirer une partie de leurs troupes de co
front pour les transporter sur un antre théatre de

environnantes.

la guerve ou leur intervention devient de plus en
plus necessaire.
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QUESTIONS DU JOUR

Les Chemins de Fer francgais
pendant et apres la Guerre
(Suite et fin) (1)

il. — Aprés la Guerre

La Commission sénatoriale des chemins de
fer, présidée par I'’honorable M. Georges Trouillot,
émue des plaintes qui lui sont parvenues de foutes
les régions de la France sur lirrégularite et l'in-
suffisance des transports, — plaintes que nous
avons analysées dans notre précédent article, —
a ouvert une enguéte, au cours de laquelle tous
les eléments de la question ont été soigneusement
examines.

Les directeurs de nos grandes Compagnies et les
_personnalités que la Commission a entendus ont

unanimement reconnu que les causes de la crise
étaient bien celles indiquées dans la premiere par-
tie de.cette étude, et ils ont conseillé, pour en atté-
nuer les effets, une série de mesures dont quelques-
unes sont destinées 4 remédier aux difficultés que
la pénurie des transports opposerait, aprées la si-
gnature de la paix, 4 la reprise immédiate de l'ac-
tivité économique de notre pays.

En effet, la Commission sénatoriale ne s'est pas
bornée a rechercher les causes de la crise actuelle ;
elle s'est aussi préoccupée de ce (ui avait été fait
et de ce qui pourrait étre fait pour le lendemain de
la guerre, et le trés substantiel rapport que M. Gus-
tave Lhopiteau vient de présenter au nom de ladite
Commission nous renseigne & ce sujet.

« L’exploitation intensive & laquelle auront été
soumis tous les réseaux pendant la guerre — écrit
le distingué senateur d'Eure-et-Loir — se traduira
certainement par une usure anormale du matériel
roulant et des voies.

« Sans doute la réduction de vitesse résultant de
I'application des graphiques militaires, les ménage
un peu plus que le roulement rapide du femps de
paix, mais il ne faut pas oublier que le nombre
des kilometres-trains a ét6 augmenté dans une pro-
portion de 40 9. Dans quel état se trouveront nos
wagons et nos voies le jour de la signature de la
paix ? Lentretien est-il dés maintenant assuré?
Des commandes sont-elles faites, ou méme sont-
elles simplement en préparation, pour garantir le
remplacement des machines et - des wagons que
I'état de ;zuerre nous aura obligés de pousser jus-
qu'a extréme limite d'usure et qui tomberont, tout
d'un coup, bons pour la ferraille ? »

Telles sont les questions que les membres de la
Commission ont posées aux directeurs des Compa-
gnies, et M. Gustave Lhopiteau résume leurs ré-
ponses en constatant que toutes les :Compagnies
rencontrent les plus grandes difficultés pour ré-
parer leur matériel roulant dune maniére conve-
nable ; que toutes ont des commandes en cours
d’exécution en France et a I'étranger, mais que les
livraisons de ce matériel ne g'effectueront, par
fractions successives, que dans le courant de 1'an-
née 1916, et qu’'elles me suffiront peut-8tre pas a
suppléer & l'usure des wagons et des locomotives
e service.

L« La plus grande vigilance, ajoute le rapport,
s'impose au Gouvernement pour assurer aux Com-
pagnies, les moyens d’effectuer les réparations ur-
gentes en leur rendant le personnel spécialisé qui
leur est indispensable. La Commission insiste done
trés vivement pour que les demandes formulées par
elles soient examinées avec la plus grande célérité
et qu'il y soit donné satisfaction dans la mesure
du possible. Le Gouvernement devra également

donner son aide aur Compagnies pour leur rendre
possible l'acquisition des rails qu'il sera de toute
urgence de poser, aussitot la paix signée et peut-
étre auparavant, en remplacement des voies usées
par l'intensité du trafic du temps de guerre. »

***

M. Gustave Lhopiteau a trouvé des expressions
trés justes pour exprimer linfluence déprimante de

dustrielle et commerciale du pays, et pour montrer
ses facheuses conséquences au point de vue de la
hausse des prix de produits et denrées nécessaires
& lexistence. : '

_« L'entrepreneur de transports, écrit-il, fait fone-
tions de répartiteur de la richesse nationale : pro-
duits du sol, matitres premiéres et objets manu-
facturés ; cest lui qui opere la diffusion et la dis-
tribution de ces produits, de ces matiéres et de ces
objets’ dans toutes les régions, dans {outes les
villes, dans tous les hameaux, méme les plus éloi-
gnés du centre de production. Supposez-le para-
lysé : & l'instant méme la diffusion cesse et, a sa
place, survient la raréfaction des denrées ayant
pour conséquence fatale la hausse des prix, c'est-
a-dire la vie chére!

« Qui calculera de quel poids ont pesé sur le mo-
deste budget d'un travailleur parisien les lenteurs
apportées au déchangement des bateaux de char-
bon dans nos ports et le manque de wagons pour
la voie ferrée? Au prix du charbon, déja grevé
d'un fret anormal, sont venues s'ajouter les sures-
taries extrémement importantes auxquelles a donné
lieu le séjour prolongé du bateau dans le port.
Nous avons vu, il y a quelques mois, le blé coté
plusieurs francs plus cher dans certains départe-
ments que dans d'autres parce qu’il ne pouvait étre
transporté du lieu de production au lieu de con-
sommation.

.« 51 le manque de matériel empéche, certains
jours, I'embarquement des bestiaux destinés .au
marché de la Villette, le prix de la viande s'éléve,
instinctivement, dans toutes les boucheries pari-
sliennes,

« Il en est de méme pour les légumes et les fruits
lorsque les arrivages aux Halles centrales subissent
quelque interruption. Et il ne faut pas prendre a
la légere ces inflexions de prix, méme momenta-
nées, car si rapidement que se rétablisse l'appro-
visionnement du marché, il est d'observation cou-
rante que les prix s'orientent lentement vers la
baisse, alors qu'ils atteignent la hausse par bonds
subits. »

Tout cela est parfaitement exact et nous recon-
naissons avec M. Gustave Lhopiteau que les re-
tards et les irrégularités des transports publics ont
une grave répercussion sur ce que nous appelons
aujourd’hui la wvie chére ; et nous pouvons ajouter
qu’elles entraveront la reprise de notre activité
économique si on ne se hate de les atténuer dans
les circonstances présentes, et d’en assurer la dis-
parition des le lendemain de la guerre.

Pour atteindre ce double résultat, la Commission
sénatoriale des chemins de fer donme au Gouver-
nement une série de conseils’ parmi lesquels nous
relevons les suivants : )

« Il est méeessaire d'activer, méme au prix de
certains sacrifices supplémentaires si cela est
indispensable, la livraison des commandes de
mateériel roulant en cours d’exécution.

« Il est nécessaire de continuer les commandes

malgré les augmentations de prix inévitables

aucune diminution sensible des prix ne pouva,nf':

efre espérée au lendemain de la signature de

la paix. ; :

« Il est nécessaire de simplifier les formalités

« auxquelles donnent lieu les propositions des

« Compagnies tendant & augmenter leur matériel

(1) Voir I'Economiste Européenne 1242 du 24 décembre 1915.

« et surtout d'en hater l'instruction.
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la. crise des transports sur l'activité agricole, in-

" décidés au lendemain de la guerre 1870-1871, sous

« Il est nécessaire de construire, dans le plus
bref délai, au besoin avec des rails de poxd‘s et
de longueurs autres (ue ceux admis aujourd’hui,
un grand nombre de voies de garage et de

triage sur des points particulierement étudiés et

des moyens gpe la tm
laisse & sa disposition — ¢ ux i
vénients que la presse lui signale chacue jour.
Dans le trés éloquent discours qu : 0TI
3 1a Chambre des députés, vendredi dernier, a pro-
pos du projet de loi concer

obilisation des chemins de fer
n — de remédier aux Incon-

il a prononcé

nant la vente du char-

isi . { n- . .
ORI e o Bbon, M. Sembat a dit avec sa franchise habituelle :

ployer ftous les cadres et tous les hommes dis-
ponibles du 5¢ régiment du génie, dit régiment
des chemins de fer.

« Quand il y a une ¢ ( I ‘
parole qu'aucun souci doetrinal ne pese Mi Sur mes

loi & voter, je vous donne ma

4 la Chambre, ‘ni sur nous al Gouverne-

« Il est nécessaire que satisfaction soit donnée | amis, R e st ds tou

plus rapidement aux I
les directeurs des réseaux pour obfenir des mo-
bilisés spécialistes en vue des réparations & effec-

tuer au matériel.

gnies, le Gouvernement se preoccupe dés main-
fenant de lacquisition des rails qui seront néces-
sdires pour reparer, aussitot apres la cessation
des' hostilités, les voies des regions envahies et
celles des autres régions qui auront particuliere-
ment souffert. »

e

1,a Comrmission sénatoriale des chemins de fer a
ainsi tracé au Gouvernement un programme qui
doit avoir le bénéfice de la priorité, car de tous les
problemes économiques qui seront a résoudre au
lendemain de la signature: de la paix, celui de la
réfection et de l'extension de nos moyens de trans-
ports a certainement le plus haut degré d'urgence.

La premiere question que la réalisation de ce
probléme soulevera est d'ordre financier : Les Com-
pagnies de chemins de fer, qui, en temps normal,
avaient une clientéle fidele pour I'émission de leurs
obligations, trouveront-elles, apres la signature de
la paix, 4 emprunter i des conditions ‘compatlbles
avec la durée actuelle de leurs conNCessions respec-
tives ?

Avant la guerre, les obligations nm_lvelles_ des
Compagnies rapportaient a leurs gouscxppteurs SOu-
vent moins de 3 94 par an, déduction faite des taxes
ot impots. Mais ‘I'Etat empruntant aujourd’hui &
5,73 ¢/, en rentes perpétuelles, nettes de toute
charge, quelle annuité d’intérét et d‘amortlssemept
les. Compagnies- devront-elles payer pour obtenir,
au lendemain de la guerre, les sommes: Necessalres
& l'exécution du programme projeté ? Clest la ques-
tion quil conviendra d’abord d’examiner, en ne pas
oubliant que les grands travaux publics qui furent

le nom de Plan Freycinet, et exécutés malgré les
charges énormes que cette guerre imposait an bud-
et de I'Etat, ont largement confribué au reléve-
ment matériel de notre pays.

Je 1'ai déja écrit, et je crois utile de le répéter
ici : la période 1873-1876 restera célebre dans 1'his-
toire du développement de notre outillage national,
comme elle restera célehre dans notre histoire eco-
nomique’ et financiére, car elle a donné au monde
I'exemple unique dune nation écrasée et mutilée
par une guerre étrangére, déchirée par la guerre
civile, mais trouvant dans son énergie, dans son
patriotisme, dans ses ressources naturelles, une
telle puissance morale et matérielle, qu'elle se re-
leva subitement, a la grande stupéfaction de ses
ennemis, et devint redoutable & ceux-la mémes qui
croyaient l'avoir abattue pour un demi-siécle.

1l est donc indispensable, avant la fin de la guerre
actuelle, d’arréter le programme des travaux pu-
blics & entreprendre dés la signature de la paix
‘et de régler — en ce qui concerne la, part des dé-
penses incombant aux Compagrnies — les rap-pprts
que PEtat doit.avoir avec elles en g'inspirant & la
fois des intérdts généraux de I'agriculture, de lin-
dustrie, du commerce et de l'intérét spécial du
Trésor.

Nous savons que M, Marcel Sembat n'a jamais
méconnu la gravité de la crise des transports com-

A

1§
«
«

merciauxs, car il s'est efforcé — dans la mesure

(«

: ‘ lées par | ment : P'unique pensee q est de tron
W ; ver le remede le plus efficace aux maux qu'il s'agit

de guérir. »
: Gile ]
« Il est nécessaire que, d’accord avec les Compa- at;gg?l ligi gggf; %
?nins de feroque la Commission sénatoriale vient
de poser si nettement.

st parler en véritable homme d‘E‘tth, et noqs
viction qu'il tiendra le meme langage
a de résoudre le probleme des che-

Epmonp THERY.

La Crise des Transports au Sénat,

loccasion de erédits additionnels demandés pac

le ministre de la Guerre, le Sénat a discuté, da:ns
sa séance de mardi dernier, '1a crise des transpcnts.
Répondant aux critiques iormulpes par 1'hono-
rable M. Lebert, sénateur de la Sarthe, le colonel
Gassouin, directeur du 4° bureau de I'Etat-major dg
l'armée, intervenant comme commissaire du Gou
vernement, a donné des explications tres intéres-
santes sur les causes de la crise et indique les me-
sures prises pour latténuer dans la mesure du pos-

sible. ; R
Le discours du colonel Gassouln a été tres ap-

plau . . 1
Commission sénatoriale des chemins de fer, est in-
tervenu dans le débat et a présenté le projet sul-
de résolution : : P
vallr;t})ans la zone des armées, de réduire an minis
um exigé par la défen e m
i'l(l)‘llllani i?nmlg-bﬂisé pour les besoins militaires :
90 iA Pimtérieur, d’assurer, par des sgm_c‘mon_s effi-
caces, le respect des instructions antérieures qui
confient exclusivement dans les
techniques, & lexclusion :
taires, les mesures d‘e-:&(:‘.CUtl‘Oln copcernant la. com-
position et la circulation des trains; :
30 De restituer aux Compagnies fe’errees_et. a la
navigation fluviale le personnel neécessalre & ]:t
réparation et & la mise en mouvement de leux
ériel ; ;
mf’:} Diutiliser sans aucun délai, pour le dégage-
ment des stations « embouteillées », sur umn grand
nombre  de points du ferritoire, toute la main-
d'ceuvre qui peut étre disponible dans les ldepots,
ou, au besoin, dans les camps de 'prisonniers, et
de faciliter I'évolution du matériel par Iétablisse-
ment rapide des voies de triage les plus prgss_ant‘ei.
Ce projet de résolution, amnsi que les crecg_ts ad-
ditionnels, ont ét¢ votés a I'unanimité de 258 vo-
tants.

di et, apreés lui, M. Trouillot, président de la
se mnationale le matériel

gares aux agents
des commissions mili-

L'Impo6t général sur le Revenu

Comme le mentionnait LEconomiste Eu-a:qpée:n
dans son précédent numeéro, la question de I'impdt
général sur ; y e
Ts 16 décembre & la, Chambre des députés, au cours
" de la discussion des crédits provisoires pour les
trois premiers mois-de 1916.

le revenu avait été de nouveau traitée

Liarticle 5 de la loi du 26 décembre 1914 portant

ouverture, sur l'exercice 1915, des crédits provi-
soires applicables au premier semestre de cette
méme année, 6tait ainsi congu :

« Art. 5. — Lasdate a laguelle entreront en vi-
gueur les dispositions des articles 5 & 24 de la
Toi de finances du 15 juillet 1914, relatives a l'éta-
blissement d’un impdt général sur le revend, est
reportée au 1% janvier 1916, » :
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; Chambre des députés avait décids que [ tantes et que la r

cet article serait ainsi complété :

« Toutefols, le ministre des Finances est auto- | généraux de I'Etat

« risé, & proroger par décret les . délais i
a ' par. es + délais imparti
« pour l'accomplissement des formalités pr%vﬁe

« par les articles susyisés de la loi du 15 juillet | I'espérons, = les

ichesse acquise, pour

i pour employer

Pexpression co_nba,ca*ee, doit subvenir aux b&;o?ns

61 t dans une mesure plus large q

8 Ia szmple proportion: mathématique. A o

S « Au surplus, le tableau suivant calmetra. nous
craintes excessives, pour ne pas

131/1 e manie (] P te d
S e que la.- mise | eCco ‘ement f 3 g t 2 f t t
¢ 1€ d I1er S ST 1L VT || re 1 SElI1ees. e Ie roje (]e‘ ) ' naitre

« de I'impd i 6 4
i 1916.1:) pot soit assurée avant le 31 décembr

Par contre, Ila  Commissi 6 i

‘ o mission sénatoriale des fi eu 6] 1.
: I L ) S b 4 g TG el /| ’
1 CI éxlllce.fsl, EL]JTB$ avoir entendu M. Briand, président du FL C-hiﬂlhsﬁéle-lt’ R
.onseil, et M. Ribot, ministre des Finances, avait ibu

Sg}r}aisldéré,q}le- I'impot sur le revenu était inappli
‘able en raison de la guerre, et pensé que, les cir

e | dans certains milieux. »
Et ce tableau, que: M. Aimond mettait sous les
a placé sous les yeux de

Le contribuable a 5.000 f BV

8 yant 5.000 francs de, re

- | paiera aucune surtaxe: g'il a 10.16'00 fr&né:etrilg 1'51‘:
- | venu, il paiera la. somme supplémentaire de 20 fr.

(‘()]]St(']n('e.\ ne pas it Yy Vv L
1 setant &S lnod eesy il . E].-lt llell 5 es CE Dalalre R S rlgl un h 111 mari
ﬁ 1 t t , 9 t (I omimese F é

d’en ajourner I'application au ler janvier 1917.

Cette conclusion était celle que proposait M, Ai-

aypa.nt trgis enfants; il ne paiera pas.
our 15.000 francs de revenu, le célibataire paiera

mond, ra orte o g y e [ issi e in- 60 :[ y ants
3 PP uy a énera,l d la (,.Omml_ Sl'Uln, In 1 L I‘anCS, et l!ll(ﬂﬂ.m‘e Inﬂl'lé a a..nt tI’OiS ﬂl’lf int
w ) : : :

voquant les raisons suivantes :

L’impossibilité d'appliquer pour les mohilisés la

14 francs seulement. ,
Est-ce l& une surtaxe exagérée 2. Pour 20,000

reg .{‘EHI‘elltatl on [)1 V1L [)r, I 1 !0 I garde -i] ancs de revenu es hl“ 1 SOoNg ; 1
= e () a lﬂ. L e ce qul I‘eb ard ] 1 C! €S I 120 fr&an:J p ()
= 1 f }

la’ déclaration ;

le célibataire, 42 francs pour le ménage ayant

Les innombrables difficultés gui Gir : troi
gard i 5 ttes qui surgiront a 1'é- | trois enfants; pour § francs, 300 fr
Eelic eﬁeia(i}gcr)ﬁn'c%)uame,s:wdf_)nt les Tevenus sont tom- | francs. Enfin, %Ehﬂ Jg-tgmanl%g%&{josqq' Sk
; es événements, au-dessous de 5.000 | nus, — en temps de guerre il n’est 1111;;105? Pﬁig‘ rgve-
H y 1 i { ln re)

francs.
« Il serait regrettable, observait I imon
qu'une loi de cette importance offl‘it'at{ésl\qs.a }i&rléﬁggldé
a.{pp'hcatlon des défectuosités telles que ses adver-
salres en prendraient  prétexfe pour renouveler
contre elle leurs critiques. Quant a4 modifier 1a loi
elleméme par de nouvelles dispositions, le temps
Il’ié%ll([t}& pour une semblable improvisation. » 5
Se rangeant a l'avis exprimé par le rﬁﬁporteul'
gc’um'a]_, le Sénat, dans sa séance du 24 décembre
avait, par l'article 5 de la loi autorisant les crédits
Rlz rc;gls?res pour le premier trimestre de 1916 mo?
Chu.lh]n%m:ma suit le complément voté par la
« Art. 5, — La date a laquelle entrer i
« gueur les dispositions de_sq arifclggtéegn& ec?é ‘;11
« loi de finances dy 15 juillet 1914 relatives a T'éta
« hhssen}ent diun impot général sur le revenu -(E
« iﬁp‘}({‘tee aw 1% janvier:1917. » B
La, Commission .du budget de la Cham}
;!“?;)ute‘s ne s'est pas ralliée & cette inodiﬁ]gzeltiggé
C‘Jll'?rnl()]’ maintenu la  décision antérieure de la
d‘u“‘%é r% mals, pour tenir compte de la suggestion
tri }-- nat.en ce qui regarde nos malheureux compa-
riotes du 1\ orq et.de I'Est et ceux qui paient héroi-
quement 1'impdt du sang, elle & proposé Tadjonc-
uonUsnn]r{Lnte.t .}u texte primitif voté :
« Un décret fixera: également les conditi
lesquelles des délais csiipplémentaingg d;lt;oggu(‘i;ggz
pas depasser trois mois a dater de la fin des hos-
tilités;, seront accordés aux contribuables mobhi-
lisés ou non, qui se frouveraient empéchés, par
suite dun cas de force majeure doment coflétqté
¢ (le‘sa}rscr_'xrea en temps utile la_déclaration e-‘(i[aéé
fo par Varticle 16,de la loi du 15 juillet 1914, Des
« délais prévus an paragraphe 2 de Tarticle 17 de la
« loi seront applicables aux taxations d'office. »
La discussion a eu lieu mardi ef, en réponse & cor-
huni}s (_JJJSL Qtlgr;s de. M. Paul Beauregard ‘député
de Paris, M. Klotz, piésidentide la) Gomuiission du
budget; jest, venn, indiquer clairement aux contri-
]:u]_;);hles Veffort qu'on atterd 'd&tix! i e
(Do) quoi, s'agifdl aujourd’hul) w44l dit? Estb
d'improviser une l6gi ]l b Hiotivelle d&:{éls’i]fslgi?i‘?
mer certaings des contributions actudlles’? 11 s'agit
Eﬁl(t ttén;r‘ntqnt d’appliquer, une 'loi votée. Bst-te 14 -
se1L‘TLé‘1"II?d ive st hql.‘che“? Quel péril peutélle pre-
| Dans son rapport de jiin’ 1914, M. Airid 1
ﬁ?ll]tﬁ-}](l général de la dommiSSién.’séhAéztbi*?a[}fé rg}e'js
£ ‘ot‘il.m-‘-"t:"’t ‘]l;y(;l‘tkdlt,. en présence des objeCtiond due!
3 « I)\T{)Lﬂ":‘n I;g:ﬁl{)(%l‘gfgeffgl i‘.;ur ]‘éé i . .
oL Noug re & que, le systéme' de nos imnot
indirects ftant progressit 4 ‘I“gh(i?lr;]; clls 2&?1:&? (:atxf

— 8"l est célibataire iers
L ure, palera 1700 francs, soit
111 fﬁhiﬁ?-aptiufz 1’_)09}‘m sl est marié et a trois enfants,
oo AR ALY ey 5
e : ancs, soit un peu plus de 1 poutr
réyolla les limites dans lesquelles se maintient la
1 lgr%ﬁaqugs la Commission du, budget demandaif
& mbre, non pas. de r, mais simpler
5w p voter, mais simplement
su?nla prononcé aussi, & propos de I'impot général
e e revenu, le mot d'inquisition fiscale. ,C'est
v nu.n_e un mot. bien gros, a remarque M, fﬂot?
(1]‘ i a alors cité cet extrait du rapport du 29 juin
914 de M, Aimond ; s
q1;:3 %‘isger?tmal qll‘le datr;s larticle 19 il est spécifié
jue 1a e lassiette n'aura le droit dexiper
Lagent 2 n'aura, exiger
f:iﬁnl iaciléj?ltltlle 11_3. pmduc{non d’aucun ﬁvre ou d‘fi?ll
un acte gquelconque. Il devra se content i
bien pour le controle des déclarati LS e e
) e des déclarati s
bases de la taxati 3 dé do Airaenitin B
hay le 1a taxation, a défaut de déclarati e
: : ;¥4 m, ut o } on, de
Sﬁ?ﬁfﬁfﬁ, cseé]:;_t{:{lrz}as que pmtlrralent luai pi‘ocure,r 1'82
‘ 5 services, en vertu des lois existai :
dans le cas ou ce?’ 616 aine o uas
5. | ces eéléments certains, 1 1 ,
un trihunal pourra faire s Tl o
i e. état, feraient ¢ &t
ment deéfaut, il né pourr | St Somtiy i
ent I, a pas s'écarter d 16
somptions légales que lui f iront i o
ptions les | ourniront les roles d
contributions direcfes exi EAF I
0N tes existantes, et cela g ;
lumtﬁs qu'il ne poura pas franchir, s
ti'o“ns (?Srzg,ﬁc;c;ng ill}fﬁci].e!t.dan's de, pareilles condi-
. ;. d el 4, Pinquisition ou 4 la vexation. .
gélngﬁ}régtrleec:nen@tre quea.les dispositions prqpos,és;
j S exigences du Trésor. ci
du secret des affai habithies 08 oyl apect
A Bl >
e s et des habitudes dé nos conci-
QD{[ém_Iu I{nc;_ment d'appliquer I'impot est-il venu ?
o d.pul:s an dernier, a observé M. Klotz, il v A
ﬁi%té?‘enodnéksnei%i{l chan_gegcuents. On a estimé, au mi
1 . des Finances tout d’abord Un. délai
d'au  mpins, une année T
1S, 1 devait s'écouler tre
vote de la loi et sa mise B AEbaE
g . 1o : 1se en ceuvre, Or, I’'an derni
la loi n’était votée que HE T g
: n'etait votée que depuis cing mois. et et
?éiiggr?lerdi: (f:(l}l;:cotrilg;ulances Ltledglter'i‘é, i} était ’dﬁﬁcﬁr(:
: nement de la loi, Ppis de non
breux confroleurs it dé Jotiali g
reux co 5 ont fait défauf. Cent soixante
. 5 ont faj auf, C spixante-
]c;nrcr_[l,mel%g !‘fogg, %qt 6t6 tués devant l'ennemi I»?at?s
& ministre des Finances pourra compléter sofi p
sonnel en Se Sbrvant des TohcHonnaiees i Bien:
onnel en se servant des fonctionnaires qui
eu & appliquer 1a taxe sur les hénéfice 5 e
De, phis, il faut ressrder : T e sl
e, plus, Lt regarder autour d pui
JA s L il RHNED S € nous. Depuis
A GUETa, Nous N'ayons créé aucun impot nouve:
aucune db o8 Contibutiohs Ha e Laoonvedu,
A contr‘:ii‘yé' i LORUEDY 10115 n'a {6 augmentée.
AU contraire, on. a diminué 'de§ redettes a
ngulr;les, cominé celles qui provenaient de l’aﬁéiﬁ?}gg- :
En Russie, ,la_prohlb-lt_lop; de la vodka a suiibﬁ‘nié

question ne fait que redresser ded inésaiifés axis-

une ' resdource” de ‘850 MilllAnd ae Foikles " w
e ressource de 650 millions!''de ' Yoiible; i
cette resgource d 6t femplacée par desesimn;géz
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nouveaux et des aggravations d’limpots. En Arngle-
terre, on & doublé Tincome-tax et 1a super-tax, et
d’autres projets dimpots sont soumis & la Cham-
Yire des Commures. Les pays neutres, comme la
Suisse, ont créé des impots nouveaux. L’Italie a
atabli une taxe militaire progressive. L’ Allemagne,
elle aussi, a augmenté ses taxes, et le 20 décembre,
au Reichstag, M. Helfferich, vivement ingquiété par
la baisse persistante du mark, qui a atteint 27 %
en Hollande, pays neutre, et plus de 20 % 4 New-
York, a annoncé qu'il allait déposer un projet dim-
pots nouveaux et écrasants.

Or, a force de ne pas creer d’'impots nouveaux,
de ne pas augmenter les taxes en vigueur, a force,
de diminuer celles qui existent et d’ajourner l'ap-
plication des lois fiscales, o irions-nous "

La Chambre des Déptés @ fait un véritable suc-
¢os & ‘M. Klotz, dont elle a adopté les conclusions.

A la suite de ce vote; la commission sénatoriale
des finances se réunissait et, sur la demande de
M. Ribot, ministre des Finances, décidait de se
rallier & la nouvelle rédaction qui lui était propo-
gée. Puis le Sénat, sur lavis de son rapporteur
général,- émettait mercredi un vote conforme, et
Pimpdt général sur le revenu sera applicable &
partir de (emain, 1¢ janvier 1916.

La question est donc tranchée, ef trés justement,
car; comme l'a dif ces jours derniers le president
du eonseil a ladite commission sénatoriale : « Qui
peut payer, doit payer ! »

Georges BOURGAREL.

I’Emprunt pour la Victoire

Par une note communiquée le 21 courant au soir,
et que I'Economiste Européen reproduisait il y a
huit jours, le ministére des Finances avait donné
avis que le capital de nouvelles Rentes 51% S0lS:
crites dépasserait, 14 milliards.

Le vendredi, suivant, au cours de la discussion
du projet de loi relatif aux douziemes provisoires
pour le-premier trimestre de 1915, M. Ribot, mi-
nistre des Finances, a pu apporter gquelgques chiffres
des plus édifiants.
1l a tout d’abord rappelé que depuis le début
des hostilités, I'Btat avait yécu d’emprunts, c'est
d.dire de la confiance du pays. Ce dernier avait
donné, sous  la forme de bons, une somme de
8 milliards 800 millions de francs, et sous la forme
d'obligations décennaires, 3 milliards 800 millions
de, francs. ;

Depuis, cette confiance du pays s'est manifestée
d'une facon éclatante,. & loccasion de PEmprunt
dont les opérations se sont achevées le 15 dé-
cembre. ¥

Cet Emprunt a ét6 conclu dans des circonstances
difficiles, et le Gouvernement I'a. fait sans tenir
compte des préoccupations que, lui causaient, a ce
moment, les événements extérieurs, ni de la fai-
blesse ralative de nos forces diplomatiques et mili-
taires, par suite d'un certain défaut de liaison dans
laction des puissances alliées.

L'Emprunt. avait été annonce, et le Gouverne-
ment a pensé unanimement que vu la confiance
qu'il avait dans le pays, il ne devait pas en reculer
la date, Or le pays a montré un élan admirable
pour apporter au Trésor ses gconomies.

Quel a 6t6 le nombre des souscripteurs? Le mi-
nistre a'dit quen province seulement, le nombre
de souscripteurs depassait 1.800.000 et atteindra

9 millions. Si 'on ajoute les contingents de Paris,

on  arrvivera, certainement au chiffre de 3 mil-

lions, et sang doute davantage.

A coté des grosses souscriptions, on a vu une
infinité de petites, souscriptions apportées, pieuse-
ment pour la défense de la. Patrie : des gens

soit & la porte des caisses d’épargne, S0if aux gui-
chets de la poste ou & ceux qui avaient éfé ins-
tallés au pavillon de Flore.

« Cet admirable résultat, a déclaré M. Ribof,

montre un pays tout entier animé du méme espoir,
travaillant du méme ceur i sa défense, conside-
rant que la patrie serait en péril s'il ‘m'avait pas
pris part lui-méme de cette facon & sa défense.

« Du fond du cosur, jladresse & ces souscripteurs

inconnus les remerciements et la reconnaissance de
la France.

« Ce n'est pas seulement en France quon a tenu
3 souscrire 4 lemprunt. Je disais & la Chambre des
députés guen Angleterre nous avons recueilli 602
millions, avec 22.000 souscripteurs.

« Dans tous les pays on a souscrif. La Suisse a

‘donné plus de 100 millions. En Italie, en Egypte,

en Espagne, dans les pays seandinaves, en Hol-

lande, en Amérique du. nord et du sud, en Austra-

lie, partout on a fenu & nous envoyer un témoi-

gnage de sympathie dont nous sommes reconnais-

sants.

« Je disais a la Chambre : « Liopinion du monde

« entier est avec nous », et cela est vral, Et.ce:

n’est pas seulement l'opinion:: 1nous avons aussi

les sympathies du monde ; et le senfiment qu'a le

monde entier est que si nous n'étions pas valll-

queurs dans cette lutte, il y aurait quelque chose

qui serait afteint en méme temps (ue nous, quel-

que chose de la liberté, de T'’honneur, de éclat de

la civilisation, et quun poids trop lourd peserait

sur la conscience du monde entier.

« Quel est le montant des rentes souscrites ? Tl
dépasse ce {ue nous avions prévu. Il y a, a cette
heure, plus de 700 millions de rente, et: nous
croyons — tout n'est pas vérifié et je ne veux ap-
porter que des chiffres certains — que le chiftre
définitif de rentes souscrites depassera 720 millions
et atteindra peut-étre 725 millions, Cela, en capital,
représente 14 milliards, dont nous Sommes certains
4 I'heure présente, et probablement 14 milliards et
demi. : ‘

« Nous ne pensions pas que ce chiffre put étre
atteint en considérant guun quart de la fortune
de 1a France nous mangue en ce moment, de cette
France laborieuse, industrielle et riche, de ces dé-
partements du nord gui n’ont pu apporter leur part
contributive.

« Si nous songeons aussi que ce pays est profon-
dément troublé dans ses moyens de production, et
que beaucoup de personmnes ne peuvent disposer de
leurs créances, soit les propriétaireés qui n'ont pas
touché leurs loyers, soit, ceux qui, ont des effets
commercianx arrétés par le moratorium prolongé
bien longtemps, si Lon considére enfin que les
opérations commerciales n'ont pas repris l'activite
qu'elles avaient autrefois et que ce qu'on nous a
apporté, ce sont des économies réalisées et non des
économies escomptées, le chiffre est considérable
et digne de notre pays.

« Comment se répartit. le produit de cet em-
prunt? Je ne peux pas donner de chiffres précis.
miais je piis vous dire qu'a prendre seulement le
numéraire, il dépasse & cette heute, dans les veri-
fications que nous avons faites, la, somme de 5 mil-
liards de francs, et qu'il atteindra probablement
5 milliards et demi. Les bons de la Défense natio-
nale dépassent la somme de 2 milliards et attein-
dront probablement 2 milliards et demi. Or, les
bons &, court terme, cest de largent : ils doivent
atre mis dans la méme catégorie que l'argent lui-
meme.

« Clest 14 un résultat considérable que nous en-
registrons avec satisfaction. car il est a I'honneur
de notre pays. J'ajoute que l'emprunt est si bien
classé quiil ne viendra pas peser sur le marché et
que, au contraire, nous avons l'espérance que lors-
que le marché lui sera tres prochainement ouvert,
ce n'est pas avec une baisse, mais ayec une prime

pauvres, humbles, attendant des heures pour sous-

criret 5 francs, 10 framcs ou 15 francs de rente,

qu'il sera coté. J'en ai pour gage ce qui vient de se
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passer a Londres, ou la cote a 6té6 immédiatement
affichée et ou, tout de suite, I'emprunt a été coté
deux points au-dessus du faux d’émission.

« Je me borne a dire que ce sont la d’excellentes
perspectives pour demain. »

Les réserves du pays ne sont pas épuisées, - a dit
encore le ministre; elles sont encore considé-
rables, on les retrouvera demain. Puis il a ajouté :

« Si I'on nous a raillés un peu lourdement d’avoir
tant tardé a faire un grand emprunt, nous répon-
drons simplement que nous l'avons fait a notre
heure. Que d'autres aient fait plus tot que nous
des emprunts, ils ne seront peut-étre pas aussi a
P'aise que nous pour en faire de nouveaux, Nous,
nous ne faisons que commencer; ce sont nos Té-
serves qui entrent en ligne, fraiches, alertes, alors
que d'autres montrent des traces de lassitude et
d’inquiétude.

« Quelles que soient les difficultés, nous les vain-
crons, parce (ue nous avons ce qui vient a bout
de tout, c'est-a-dire la résolution, le courage et la
confiance dans le pays. »

Des applaudissements frénétiques ont ponctué ce
discours, dont I'affichage a été voté & I'inanimité.

Comme on vient de’le voir, le ministre des Finan-
ces n'a pu encore donner, le 24 décembre, des
chiffres 'précis en raison des travaux énormes
qu’exige le dépouillement complet des souscriptions
parvenues au Trésor. Néanmoins, apreés avoir, dans
Ie précédent numéro, déja donné quelques indica-
tions complémentaires, nous croyons &tre & méme
de dire que les montants recueillis en France par
les principaux guichets ouverts a la souscription
sont approximativement les suivants :

Comptables directs du Trésor public en province,
4 milliards 500 millions de francs ; Banque de
France, 2 milliards 950 millions ; Crédit Lyonnais,
1 milliard 658 millions ; Chambre syndicale des
Agents de change de Paris, 950 millions ; Société
Générale, neuf cents millions; Haute Banque
parisienne, 600 millions ; Crédit Industriel et Com-
mercial, 274 millions ; Syndicat des Banguiers de
province; 264 millions pour Paris seulement; So-
ciété Marseillaise, 140 millions; Crédit Foncier,
120 millions ; Banque Suisse et Francaise, 110 mil-
lions ; Crédit du Nord, 105 millions.

11 ne s’agit pas 1a d'une liste complete, ainsi que
I'on peut en juger, et aux noms que nous indi-
quons, beaucoup d’aufres viendront s'ajouter. Mais
ce détail’ prouve que si l'épargne francaise a
accompli un grand ‘acte de patriotisme en venant
donner au Trésor ce dont elle était 4 méme de
disposer pour le moment, les fonctionnaires de
I'Etat, nos établissements de crédit, nos banques
diverses ont, de leur coté, rempli admirablement le
noble devoir qui leur incombait.

A. LEGHENET.

Manifeste de la Finance Anglaise

Le probléme financier de la Grande-Bretagne
vient d’'étre traité d'une maniére approfondie dans
un manifeste signé par dix-huit grands banquiers
et financiers anglais.

Ce manifeste s'adresse & toutes les classes de la
société britannique et les sollicite, chacune selon
5€s  propres moyens, de concourir A « finan-
cer » la lutte pour arriver & 1'écrasement de
I'ennemi commun, puisque I'argent est le merf de
la guerre et que seules des finances hien comprises
et sagement administrées permettront de venir a
bout ~de cette terrible Ilutte dusure. En voici
P’analyse : ;

Le blocus de la part des flottes alliées porte une
grave afteinte a la force financiére de nos ennemis;
puisquil entrave leurs exportations et qu'ils ne
peuvent recevoir — grice & la complaisance de
neutres limitrophes — qu'une trés petite partie des
nombreuses matiéres premitres et objets d’alimen-

tation qui leur sont indispensables, Pendant ce
temps, notre maitrise des mers nous permet de
nous approvisionner & I'étranger de tous les pro-
duits qui nous -sonf nécessaires ainsi qu’a nos
alliés. Seule la fermeture des Dardanelles et de la
Baltique cause d'assez® graves inconvénients au
commerce russe.

Sur terre les forces des alliés saugmentent de
jour en jour depuis le début des hostilités, et puis-
(que les espérances de victoire allemande*étaient
basées sur une guerre courte et décisive, notre suc-
ces final est certain.

« Le succes dune longue guerre, est-il dit dans
le manifeste, dépend surtout des ressources finan-
cieres respectives des combattants et, en consé-
quence, du pouvoir {ue posséde I'un des adver-
saires de maintenir ou d’accroitre ses forces de
combat, alors que celles de l'autre vont en décli-
nant ou sont arrétées dans leur développement,

« Il est absolument hors de doute que les res-
sources financieres des alliés, entiérement mobili-
sées et sagement administrées, seront énormément
supérieures a celles de 'ennemi. »

C'est pourquoi les efforts de-lennemi s'étaient
attachés surtout aux points suivants :

1° Profiter de la victoire avant une compléte mo-
bilisation des forces des alliés ;

2° Réduire la force économique et financiére des
alliés ;

3° Empécher les alliés d’acheter ou de produire
des approvisionnements et des munitions suffi-
santes pour équiper leurs forces sans cesse crois-
santes, %

Ces trois objets ont été réduits 4 néant par suite
de la coordination, dans le méme but, des armées
et des ressources financiéres des alliés.

Aux nouvelles armées qui viennent d'étre -assem-
blées en France, en Russie, en Italie et en Angle-
terre, il faut continuer & donner tout ce dont elles
ont besoin en approvisionnements, en équipements,
en armes et en munitions ; aussi « la seule chose
qui reste & faire, dit le manifeste, est de trouyer
I'argent nécessaire pour supporter ces grandes
armées de nouveaux hommes, et pour payer les
énormes quantités d'armes et de munitions qui sont
actuellement fabriquées dans le monde entier ».

L’Angleterre n’ayant pas eu a souffrir de l'inva-
sion, sa force de production n'a donc été que peu
touchée ; d’autre part; ses revenus intérieurs n'ont

pas diminué et ses exportations dépassent méme:

celles de 1909 ; aussi est-ce & elle qu'incombe prin-
cipalement la tache de trouver la plus grande par-
tiﬁ.édes sommes énormes «ui sont nécessaires aux
alliés, -

L'effort & fournir par le peuple britannique est
formidable, puisqu'il lui faut réunir 1.590 millions
de livres sterling pour l'année courante 1915, soit
pres de 40 milliards de francs, et que les dépenses
prévues pour lannée prochaine 1916 séléveront 3
1.825 millions de livres sterling, ou plus de 45 mil-
liards de francs, ce qui représente une dépense de
5 millions de liyres par jour.

Cette tache, qui vient s'ajouter a l'effort que four-
nissent journellement les millions de soldats an-
glais qul sont sur les divers fronts, exigera donc
la mise en ceuvre de toute la nation, la coopération
de tous les efforts, la concentration de toutes les
énergies, pour arriver a fournir la puissance finan-
ciére qui assurera aux alliés le succes final,

« Quiconque envisage, est-il souligné dans le ma-
nifeste, comme imminente la tache imposée 4 la
nation ne pourra pas manguer de comprendre aus-
sitot qu’elle “exige la coopération vigoureuse des
hommes, des femmes, des” jeunes igens, des jeunes
filles de tout le pays; que toute I'énergie de la na-
tion doit étre concentrée uniquement. sur la fabri-
cation des choses réellement essentielles, et que la
fg?;-icution des choses non essentielles doit étre ar-
rétée. -

« De plus, la nation doit s’abstenir d'acheter, de
consommer les choses non essentielles ; elle doit

“ Bons' ‘du Trésor frangais escomptés
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aller plus loin encore et restreindre la consomma-
tion des choses essentielles dans la limite du pos-
sible. »

Enfin le manifeste invite toutes les classes de la
société & eétre trés économes ; a4 n'employer leurs
ressources qu'avec prudence et a ne vendre leurs
valeurs étrangeres que pour l'achat de marchan-
dises, d’approvisionnements, d’armes et de muni-
tions devant servir au succés final des alliés,

« La mobilisation de toutes les ressources finan-
cieres de la mation, conclut-il, doit étre entreprise
des maintenant avec courage et vigueur.

« Si chacun est prét & accomplir sa tiche, le
grand devoir de « financer » la guerre sera accom-
pli et la victoire finale assurée. »

R. Macaub,

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Situation hebdomadaire de la BANGQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES 23décemb, 1915)50décemb, 1915

ACTIF
Encaisse de la Banque : 2
(0] S0 5.070.563.499 | 5.015.287.201
Argent... 352.980.961 352.088.173

5.422.844.460 367 375.464

Disponibilité & 'étranger L 990.450.010 | 1.036.799.393
Kffels échus hier & recevoir a ce jour 178.434 121.602
Effets Paris 141.181.348 154.938. 400
Portefeuille Paris { Effets Etranger.. 1.212.476 1.599.417
Effets du Trésor 254.311 _77.663
Portefeuilles des succursales 249.749.500 272.584.195
i Pari 889.049.227 887.229.978
Effets prorogés § giciicsias 949.654.563 |  946,975.747
Avances sur lingots a4 Paris 4.260.000 4.290.006
Avances sur lingots dans les succurs. ) »
Avances sur litres a Paris 640 229.311 640.899 144
Avances sur titres dans les succurs. . 516.573.374 506.726.357
Avances a I'Etat ; 200.000.000 200.,000.000
Avances a 1'Etat (Loi de 1914) 5.000.000.000 .000.000‘0{_]0
Avances temporaires au Trésor public 869.150 §69.150

pour avances de I'Etal aux Gouver- =

nements étrangers 630 000.000 630.000.000
Rentes de la Réserve 10.000.000 10.000.000
Rentes de la Réserve (ex-banques).... 2.980.750 9.980.750
Rentes disponibles 99.528.533 99.528.538
‘Rentes immobilisées. . g 100.000.000 100 000.000
Hétel et mobiner de (a Banque . 4.000.000 4.000.000
Immeubles des succursales 46.250.263 46.271.286
Depenses d'administration de la Ban- : 3

que et des succursaies 13.280.512 56.462
Emploi de la réserve spéciale . .. 8.407.092 _7.316.780
Divers 341.641 355.830. 142

16.255.625. 16.296.500.473

Syt 182.500.000

Capital de la Banque i y 2.500.
Bégéﬁces en addiltilons au capital . 450. 8.450.697
Ré Loi du 17 mai 1834 .000. 10.000.000
e]?.@p_ves Ex-banques département. 980, 2.980.750
MOBILETESY T oi du 9 juin 1857 B! 9.125.000
Réserve immobiliere de la Banque... .000. - 4.000.000
Réserve spéciale ~ B.407. 8-407.444
Billets au porteur en circuiation.....|13.201.110. 13.309.850.045
Arrerages de valeurs déposées 30.696. 4 26.987.142
Billéts a ordre el récépissés : 9.157. 9.880.626
Compte courant du Trésor... 362.834. 13:}.896.2?1
Comptes courants de Paris 1.387.274. 1.455.879.222
Comptes courants dans ies succursales 645.920. 657 .9a§.433
Dividendes a payer 2-900. 21.817.889
Escomple et interéts divers. B -483. 3.309.462

sescompte du dernier sem 7.413.963
f)liev::: . 40%.048.565

) £ B A i s ¢+ 116.955.625.155 116.296.500.473
Comparaison avec les années précédentes

4 janv, | 2 janv. | 2 janv. |30 juillet| 30 déc.
1912 1913 1914 1914 1915

I millions | millions | millions | millions | millions
Circulation . .| 5.723.9 | 5.933.4 | 6.034.6 | 6.683.2 [13.309.8
Encaisse or ... J|:3:170.9°] 3.194.8. | 3-507.7 | 4.141.3 5.?15.'3
G argen : 801. 670.3 638.6 625.3 dﬁg.O
Portefeuille 1.972. 2.139.3 1.9;([3.5. 2.423.3 ?‘fg‘;g
Avances aux partic. 703.8 742.4 761, T43. 1 151.
ey i l'EIiat... - 180. 200.0 200.0 200.0 | 5.200.0
Gompt. cour. Trésor 119, 188.2 328.4 382.6 173.8
— partic. 643, 572.2 712.6 947.6 | 2.113.8
Taux d'escompte,..|3 1/2.0 4 0/0 40/0 |41/20/0] 50/0

Les Bons de la Défense Nationale. — L'émission
des Bons du Trésor n’a pas cessé pendant la durée
de 'Emprunt de la Défense nationale. Le public est
venu toujours avec empressement apporfer son
fonds de roulement pour le fransformer en Bons de
la Défense nationale,

Ces Bons de la Défense nationale sont en cou-
pures de 100 francs, 500 francs et 1.000 francs et au-
dessus. Ils donnent 4 9 d'intérét pour les Bons &
trois mois, 5 % pour les Bons a six mois ou a un
an. Ainsi les commercants, le public, en général,
peuvent venir aux guichefs du Trésor et y trouvent
T'utilisation de leurs capitaux disponibles temporai-
rement. Les intéréts sont payables a l'avance.

Ce placement, du reste, répond & une nécessité,
et il est utile de le rappeler & tous.

Nouveau moratorium des valeurs négociables. —
Le Journal officiel a publié, le 25 courant, un décret
daté du 23 décembre prorogeant pour une nouvelle
période de quatre-vingt-dix jours francs, sous les
mémes conditions et reserves que les décrets anté-
rieurs, l'acquittement des valeurs négociables res-
tées en suspens. Ce nouveau moratorium remplace
celui qui expirait le 31 décembre.

Le rapport qui accompagne ce décret expose de
la maniére suivante les modifications apportées
A la situation antérieure :

« L'enquéte poursuivie auprés des chambres de
commerce et des groupements économiques a . per-
mis de constater que nombre d'entre eux sont, en
principe, favorables a la cessation des prorogations
d’échéances. : .

« I1 existe toutefois des commerces ou industries
dont les affaires ont été suspendues ou considéra-
blement réduites du fait de l'état de guerre. (est
le cas, par exemple, pour les commerces ou indus-
tries du bAtiment, de l'ameublement, pour les
maisons d'édition, etc. :

« La situation déja difficile de ces commerces ou
industries se trouve encore aggravée en raison de
la prolongation des hostilités. Aussi les groupe-
ments ‘syndicaux ou professionnels qui les repré-
sentent'ont-ils demandé avec insistance le maintien,
en ee qui les concerne, du régime des prorogations.

« En faisant état de ces considérations et en te-
nant compte de ce que les divers commerces ou
industries sont solidaires les uns des autres, il nous
a semblé qu’il y avait lieu, des lors, de différer,
pour linstant, l'application des mesures de liqui-
dation projetées et qu'il serait préférable de pro-
roger, pour une nouvelle période de quatre-vingt-
dix jours, le régime antérieurement établi. » i

Toutefois, pour faciliter la libération des débi-
teurs qui ne seraient pas en état d'acquitter le
montant intégral de leur dette, mais qul seraient
néanmoing disposés & faire un effort pour réduire
cette dette, le décret admet la possibilité pour le
débiteur d'effectuer des payements partiels.

L’article 3 du décret dispose, a cet eégard, que
le porteur ne pourra pas refuser un payement par-
tiel, pourvu qu’il soit au moins du quart du prin-
cipal, la somme ainsi payée ne pouvant étre infé-
rieure a 50 francs, sauf celle afférente au dernier
des termes, Mentionnons a ce propos que le por-
teur dun effet de commerce appelé & bénéficier
pour la premiere fois d'une prorogation d'échéance
est tenu d'aviser le débiteur qu'il est en posses-
sion dudit effet, et que le payement peut en eétre
effectué entre ses mains. :

Les dispositions du décret ne s'appliquent pas
aux débiteurs qui, en raison de l'état de guerre,
sont fournisseurs de l'Etat, ou des Etats alliés,
ou travaillent pour le compte de ces Etafs, soit
a titre principal, soit comme sous-fraitants, ni aux
débiteurs qui fournissent -4 ceux que nous venons
de dénommer des matieres brutes, ouvrées ou mi-
ouvrées, ou qui coopérent pour partie a la fabri-
cation. A ceux-la, un autre décret est appliqué qui

se résume ainsi ;
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« Les valeurs négociables g 1'égard desquelles le
hénefice  des prorogations cessera de sappliquer
sont celles' qui ont été souscrites antérieurement
au 4 aott, 1914 et sont échues originairement de-
puis le 31 juillet 1914 inclusivement. i

« I'échéance de ces valeurs est prorogée de vingt
mois, date pour date, & partir du jour de leur
échéance primitive. S

« Le porteur est tenu d'accepter un payement
partiel de la part de son débiteur, pourvu gue ce
payement soit au moins du guart du principal.

« Dans un but d’économie, le défaut de paye-
ment ne pourra pas donnér lieu & un protét. Il
sera constaté par une lettre recommandee. :

« Afin d’éviter les poursuites confre ceux des dé-
hiteurs qui, en raison de circonstances diverses, se-
raient hors d'état de sacquitter, le décret prévoit
quils peuvent demander au président du tribunal
de commerce du, lien ot le payement doit se faire,
dans les trente derniers jours préeédant l'échéance,
des délais supplémentaires pour s'acquitter.

« Ces délais pourront eétre accordeés par ordon-
nance rendue sur la requéte du débiteur, le por-
teur entendu ou dument appelé. Ils pourront étre
renouvelés une ou plusieurs fois s'il est nécessaire.

« Dans 'le cas ou il y aurait lieu néanmoins
de recourir & des poursuites, le décret reconnait
au tribunal de commerce le pouvoir d’'accorder des
délais aux débiteurs pour Sacquitter, ce qui, pour
les effets de commerce, est une dérogation a lar-
ticle 157 du Code de commerce.

« En outre, jusqu’a ce qu’il en soit autrement or-
donné, Papplication des articles 161 a 172 du Code
de commerce relatifs aux recours contre les en-
dosseurs est momentanément suspendue.

« Des mesures semblables sont également pré-
vues. pour ce qui a trait au payement des four-
nitures de marchandises faites aux débiteurs vi-
sés au projet de décret, antérieurement au 4 aolt
1914, ainsi que pour les sommes dues avec ou sans
échéance, a raison d'avances faites antérieurement
4 la meéme date.

« Si le non-payement ‘4 1'échéance d'un effet de
commerce devenu exigible avait pour conséquence
d'entrainer, a l'égard du débiteur défaillant, cer-
taines pénalités on déchéances comine ce peut, étre
le cas, notamment, dans les cessions de fonds de
commerce, celui-ci serait couvert par L'article 5
du décret du 10 aott 1914, qui admet que, pendant
la durée des hostilités, les clauses des contrats ui
stipulent une déchéance en cas dinexécution dans
un délai ou & une date préfixe cessent de porter
effet, 4 condition que ces contrats aient été con-
clus avant le 4 aoiit 1914,

« Cette suspension ne peut, d'autre part, aux ter-’
mes du décret du 15 décembre 1914 (article 5), étre
levée que par ordonnance du président du tribunal
civil et seulement &4 Végard de ceux qui ne sont
ni présents sous les drapeaux, ni domiciliés dans
les rézions particuliérement éprouvées par les hos-
tilités. » :

GRANDE-BRETAGNE

La conscription anglaise. — Le probleme du ser-
vice obligatoire vient d’étre discuté par le Cabinet
hritannique, qui a tenu le 28 décembre une réunion
décisive a cet égard.

On croit-savoir que la majorité des ministres
serait favorable & la question du recrufement. Ce-
pendant, MM. Mac Kenna et Runeiman y seratent
opposés, car ils ont la conviction que le plan du
gouvernement sera préjudiciable au commerce et
aux finances du pays. Leur démission, et peut-étrs
celle d’autres ministres n’est pas improbable,

Malgré T'opposition dune forte minorité et la
seission du Cabinet en deux, partis distinets, voici
1a ligne politique qu'il a adoptée au sujet de la

~ conseription : i

vers les hommes mariés lie non seulement M. As-

quith, mais le gouvernement fout entier ; :
20 Cet engagement devra étre rempli sans délai ;
30 La méthode de la consecription sera acceptée

en principe. ; : ; ;

4° Le premier ministre fera une déclaration a
ce sujet, mardi prochain, devant la Chambre des
en principe ; - 3 :

Le nombre des célibataires qui ne se sont pas eu-
cagés serait plus élevé qu'on ne le croyait; et_M.
Asquith aurait I'intention de recommander, mardi,
le systéme de la conscription.

‘Bilan dé 1a Banque d’Angleterre. — Lo bilan de
la Banque 'd’Angleterre, pour la semaine finissant
le 22 décembre, s'établit comme suit :

Département d’émission Liv. sterl.

Billets émis _69.364.000
Dette de I'Etat
Autres garanties ; 7..?3?.900
Or monnayé et en lLingots .......c...... 50.914.000
_ (9.364.000

~ Département de Banque
Capital social :
Dépots publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d’Epargne, ;
__des agents de la Dette nationale, etc.) 53.
Dépots divers ‘ 98
Traites & 7 jours et diverses ....
Solde en excédent 0
169.734.000
Garanties en valeurs d'Etat 32.840.000
Autres garanties .. 102.450.000
Billets en réserve . 34.266.000
Or et argent monnayé en réserve 178.000

169.734.000

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

ortdela

Dates

et lingots
Circulation
Portefeuille
avances et
effets public®
Réserve
réserveau
engagements
Taux
| de
1'escompte .

Rapp

~HOr monnayé

(=2]
()

6 aofit1914 2136.105| 68.249| 76.393| 9.967
9 nov.1915(56.656!33.433(141.811/117. 43541 .673
10— ...|p5.951/|33.198(139.373|116.562|40.603] 29.
17 — ...|p3.570|33.014[141.874(120.656(|39.006| 2
94— ...152.457[23.802(136.798|117.011|37.605| 27.48
1erdéc. . . . |51.28934 . 275(143.902(126.321(356. 414 24.61

— ...|p0.9273|34.156/142.479|125.750|8%.567| 23.56
Jite g 34.967|145.8056[129.705|34 . 4R4| 23.55

15
2 — ... 35.0981151.8691135,290(84.444| 25.46
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L’accord commercial anglo-danois. — Le corres-
pondant & Stockholm du  Berliner Tageblatt an-
nonce a son journal quil a .pu voir une copie de
I'accord anglo-danois, dont mous parlions il y a
huit jours, et dont les dispositions n'ont pas encore
été publiées. D’aprés cet accord, les quantités de
marchandises que le Danemark pourra exporfer en
Suéde et en Norvege sont fixées limitativement, et
elles sont si peu importantes qu'elles ne permet-
tront de satisfaire «qu'en trés petite partie la con-
sommation suédoise, .

L'accord s'occupe en. outre de toutes les mar-
chandises importées au Danemark, y compris celles
d’Amérique et des autres Etats neutres, La Sociéteé
anglaise des commercants en gros doit obtenir, sur
la demande du gouvernement britannicgue, des ren-
seignements complets sur la facon dont l'accord
sera observé. Si quelqu'un yient & rompre ses en-
gagements, non seulement il ne pourra plus rece-
voir de marchandises, mais il sera dénohcé au gou-
vernement anglais. Pour les marchandises qui se-
ront importées des pays neutres, il faudra fournir

1o L'engagement pris par le premier ministre en-

3 I’'ambassade anglaise de Copenhague une garan-

11.015.100 .

{1243) L’ECONOMISTE EUROPEEN : 427

tie de la facon dont elles seront employées.

Pour les marchandises, auxquelles le gouverne-
ment anglais attache une importance particulitre,
une entente doit intervenir en vue de délimiter les
quantités a importer pour la consommation da-
noise. La réexportation de whisky en Allemagne
n'est autorisée qu'en quantité limitée. Parmi les
marchandises qui pourront étre exportées en Alle-
magne en quantite illimitée figurent les vétements
de femmes et d'enfants, 3 la condition toutefois de
ne contenir ni laine, ni coton, ni caoutchouc,

RUSSIE

Bilan de la Bangue Impériale de Russie. — Le
derm'er bilan . de la Banque Impériale de Russie,
arrété, au 8/21 décembre, se compare ainsi avec le
preécédent :

Bilang aux
1/14 dée. — 8§21 dée.
: 1915 1915
Aetaf @ * (Millions de roubles)
Or (lingots, monnaies et bons de I'ad-

ministration des Mines)..,... S 1.608
Or a l'étranger S 2 971
Billon d’argent et de cuivre 35
Effets eseomptés 3 ; 397
Bens du Trésor & court terme g 2 3.263
Préts sur titres......... £ 701

— sur marchandises y 113
- — ' aux institutions de crédit popu-

Galairaid il (sl Sl ol an e 5 79

— agricoles..... [ 23

— industriels ]
;o— aux Monts de Piété ) 16
Effets protestés 6
Titres appartenant 4 la Banque 2 243
Divers. 128

265
Total... 7.091 7.156

~ Passif :

Billets de banque émis, sauf ceux en
caisse de la Banque (1) L 5.2b9
: b
: 24
Comptes courants du Trésor. : i 203
—  spéciaux et consignations..... 397 Bith)
—  courants des particuliers 854 . 880
WMandats non acquittés 26 26
Intéréts sur les opérations de 'exercice. 114 118
Sommes transitoires et divers 206 196

Total...  7.091 7.156

(1) _Les billets en caisse s'élevaient, au 1/14 décembre, a
88 millions de roubles, et au 8/21 décembre, 4 76 millions.

La répartition de la Dette publigue russe. — Pour .
la vingt-troisieme fois, le ministére des Finances
de Russie a publié la statistique concernant la ré-
partition de la dette russe, en se fondant sur les
indications (ue luj fournit le recensement des ti-
tres de la dette publique ef des obligations garan-
ties par I'Etat qui se trouvent « visibles » dans les
banques et institutions de crédit publiques et pri-
vees jen Russie: Ce recensement ne comprend pas
des titres que les particuliers gardent par devers
eux, dans leurs caisses ni dans les coffres-forts
qu'ils louent dans les banques et chez les ban-
quiers. :

Sur un total de 14.125 millions de roubles au |
1er janvier 1915, 7.447 millions de roubles avaient
6té recensés en Russie, soit 52,7 9 au total.

. Pour certaines catégories d'obligations garanties
par I'Etat, notamment les 2.358 millions de rou-
bles d’obligations des banques foncieres de la no-
blesse et des paysans, 2.008 millions, ou 85 %, se
trouvent en Russie,

Sur la plupart des autres parties de 1a dette

{ qu'on a constaté en Russie 4.506 millions de rou-
bles sur 6.723 millions en circulation.
En fait, plus de la moitié de la dette russe se
trouve a lintérieur du pays. i

Le mouvement commercial du port de Viadivos-
tock. — Pour les six premiers mois de I'année 1915,
la valeur totale des importations par le port de Vla-
divostock est de 78 millions de roubles, contre
10 millions de roubles pendant la meéme période
de 1914,

L’activité de ce port a donc été trées grande ; le
mouvement. continuel des entrées — Vladivostock
étant le lieu de réception de I'Extréme-Orient et
de 'Amérique — ne s'est pas ralenti un seul ins-
tant : le chiffre des importations n'est pas seule-
ment en augmentation par rapport au premier se-
mestre de 1914; mais encore, pour les trois pre-
miers mois de l'année, les entrées sont sept fois .
supérieures a celles de la méme période de 1914.
Voici comment se décomposent ces importations :

Janvier-Juillet
T —— A ——— Augmen—
1914 1915 tation
(En milliers de roubles)
581 1575 994
» 485 485
382 382
Antimoine métallique » 1.055 1.055
Cuiyre 27 5.856 5.819
S 9 R0 5.018 |
Eilige ders et laiieniin o 187 1.015 828
Machines en fonte, fer, etc. . 524 3.200 9.876
Coton brut e » 10.627 10.627
Coton hydrophile.......... ... 2 206 204
Sacs en jute et autres 2 3.787 3.785
Draps, étoffes en laine, ete. ... 4 0 14.189 14.1%

Quant aux receftes douanidres pour les six pre-
miers mois de 1915, elles atteignent 55,9 millions de
roubles, contre 190,5 millions de roubles en 1914,
suit une diminution de 71,3 '9%.

ITALIE

Un troisieme Emprunt italien. — Un décret royal
vient d’autoriser le gouvernement italien & procé-
der, le 10 janvier prochain, a l'émission d'un nou-
vel Emprunt national, sans limitation de montant,
el destiné a faire face aux dépenses de la guerre.
Cet Emprunt est stipulé remboursable au pair
dans un  délai de vingf-ciny ans & courir du
1¢r janvier 1916, mais il n’est ni rachetable ni con-
vertissable avant le 1% janvier 1926.

Son taux d’intérét est de 5 9% net de tout impot
ou taxe présents et futurs. Le prix d'émission est
Hixesa 9750059

La souscription sera ouverte & partir du 10 jan-
vier et close le 10 février prochain en. Italie et dans
les colonies. Elle sera prolongée jusquau 31 mars
pour les Italiens résidant a 1'étranger.

Les nouveaux fitres comprendront des coupures
de 100, 500, 1.000, 5.000, 10.000 et 20.000 lire.

Les versements auront lieu comme suit : 25 9 en
souscrivant ; 25 % le 10 avril 1916 ; 30 % le 3 juillet
1916, et 17.50 % le 3 octobre 1916,

En paiement des nouvelles obligations, seront
acceptés les bons du Trésor ordinaires & leur en-
tiere wvaleur nominale, sauf déduction des inté-
rets a 4 1/2 0/0. ‘
Pour les paiemerits exécutés lors de' la sous-
cription, seront acceptés jusqu'a concurrence de la
moitié de la somme souscrite : les bons du Trésor
quinguennaux qui viennent 3 échéance en 1917 et
1918, au prix de 99 lire 9% pour les premiers et de
97,80 pour les seconds, plus les intéréts déja échus
et non percus au jour du versement, ' ;
Enfin les possesseurs d'obligations de I'Em-

publique, la proportion est de 67 9, clest-a-dire

prunt national 4 1/2 0/0, émises en juillet dernier,
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pourront obtenir l'assimilation de leurs ‘oblhga‘florrls
4 celles du nouvel Emprunt, en versant 2 lire 50
par chaque fraction . de 100 lire de capital no-
]nlll,?li)lacement de PEmprunt sera assure pa%r un
Consortiwm bancaire dont feront partie, qt}a‘ne‘ les
Ttablissements d'émission, les Caisses detpal_igne
ordinaires, les Etablissements de c,red}t ordmal.{e:-.;,
les Banques populaires g‘g 1’es Coopératives de crédit
de toute espéce, les Sociétés et maisons de Banque

aliennes. : ;
ltdée Consortiym sera présidé par ‘le directeur ge-
néral de la Banca d'Ttalia. Il pourra recourir a
I'aide de la Cassa Depositi e Prestiti, de la Cassa
Nazionale di Previdenza, de VUlstituto Nazionale
delle Assicurazioni, des receveurs des contrlhu*glons
directes et des bureaux de poste.

‘On prévoit, en Italie, un gros succes.

Bons du Trésor Italien aux Etats-Unis. — Une
dépéche de New-York du 22 décembre a annonce
que 25 millions de lire de Bons 6 % du ”_l résor Ita-
lien, remboursables & un an, venalent d'étre places
aux Btats-Unis sous les auspices de la maison Lee,
Higginson and Ce. ;

Au dernier moment on annonce de Milan que la
méme maison Lee, Higginson and C° aurait pris
un nouveau montant de Bons. Ce montant s'eleve-
rait & 125 millions de lire.

Bangue Commerciale Italienne. — Dans une in-
formation parue dans UEconomiste Européen du
5 mars 1915, et intitulée : La Banque Allemande
maitresse des industries métallurgiques et des ja-
briques d’armes, il était parlé de la Bangue Com-
merciale Ttalienne et de la place que cette institu-
tion, sous linfluence allemande, avait prise en
Ttalie, ; o i

Or, on annonce que deux administrateurs-délé-
gués du conseil d'administration de cette banque,
— tous deux de nationalité allemande, — ont donné
leur démijssion, et que le conseil, ou ne restent que
des membres italiens, sera complété, & la suite
d'un accord intervenu, par trois membres francais
et deux membres anglais.

Le Giornale d'Italia écrit, & ce sujet :

« I1 mn'est pas question de substituer une in-
fluence francaise a 'influence allemande aupres de
la. Banca . Commerciale d’ltalie avec Tintention de
faire en Ttalie une entreprise de pénéiration et de
conguéte. 1] s'agit d'aider, par une entente oppor-
tune anglo-franco-italienne, au développement eco-
nomique de I'ITtalie. en élargissant la sphére d'in-
fluence que posséde & I'extérieur l’et‘a.bllssgment de
crédit en question, ainsi que la sphére - d’influence
de nos industries.: C'est un avantage aussi pour
les pays ol notre activité trouvera un terrain fa-
verable & sa propre expansion. »

Pour DPindustrie des matiéres colorantes. —
M. Tullio Buzzi, directeur de 1'Ecole de tissage et
de teinturerie de Prato, vient de publier dans le
Secolo 1a proposition suivante. Il s’agit de la fabri-
cation des matiéres colorantes :

« L'installation d'une fabrique de matiéres colo-
rantes avec un personnel inapte n’aurait d'autre
résultat, dit-il, que de sacrifier des capitaux consi-
dérables sans aucun effet pratique et durable, et
engendrerait la défiance dans le succés industriel
en étouffant toute initiative ultérieure.

« D’autre, part, une école ne peut absolument
faire surgir une industrie sans les initiatives pri-
vées et sans le capital mécessaire. Aussi termine-
rai-je par les quelques yeeux suivants : :

« 1° Que les fabriques d’explosifs organiques, qui
se développent actuellement chez nous en vue des
nécessités de la guerre, deviennent dqns la suite,
comme tout porte & le croire dés & présent, initia-

fondamentaux indispensables a la fabrication des
matiéres colorantes, des produits pharmaceutiques,
! raphiques, etc. ; :

ph“oté)ug (;E:a {{a tormation des capitaux necessaires
A cette industrie concourent aussi les industries qul
en consomment les produits dérivés, en d’autres
termes que les manufacturiers en coton, en la-mne,
etc., en deviennent les principaux actionnaires ;

« 32 Que le gouvernement a‘ccorde son a1de‘p-ar
des droits protecteurs, par lexemp‘tlon de”tf).xes
pour 'l'usage de produits tels que l'alcool, l'éther,
etc., nécessaires a cette industme\, et1 rende ppss_ﬂ_ﬂe,
au moins dés le début, price a d'autres facilita-
tions, le développement de la nouvelle industrie ;

« 49 Que nos industriels, cotonniers et lainiers,
ne \prenﬁent plus, autant que possible, comme colo-
ristes des chimistes allemands, parce que Ceux-ci
préféreront toujours & nos couleurs, meme bonnes,
celles de leur pays. S .
« Ainsi sera fondée l'espérance de vou‘wlltahe
dans un domaine aussi impertant cesser d'étre en-
tierement assujettie & une industrie étran_gere. »
Telles sont les propositions de M. Tullio Buzzi,
qui ont pour but, ainsi quil a éte. fait en Angllgzn
terre, d'échapper & 1'_assu]ett1ssement de l'industrie

allemande en ce «qui concerne les matiéres colo-
rantes.

: ALLEMAGNE

Banque Impériale d’Allemagne. — ye bilan de
la Bar?que Impériale d’Allemagne, au 23 d‘ecembrf_z,
accuse, sur celui du 15 décembre, les variations sul-

vantes : 15 décemb. 23 décemb. Comparaison

(En millions de marks)
i 2.438 R.441 -+ 3
HE610T s 1 e 2.4
Emfl : 35 — 2
Billets de I'Empire et
bons des Gaisses.de % 5
: e
Portefeuille d'es : S o
Avances..... AR 14 _ né
Portefeunille fitres.... : oq -
Circulation 6.100 6.266 166
Dépots vvvnens e 1.766 2.046 280

Statistique relative aux divers chap_injes du bilan de la
g Banque Impériale d’Allemagne (Millions de marks).

Por-
te-
feunille

Encaisse Cir-
cula-

Dates ]
tion

Billets de
I'Empire(l)
Comptes
courants et
dépdts
Avances
Taunx de
1’escompte

Ar-

e gent

31 juil.1914|1.258| 275 2.909| 1.258( 2.081

7 aofit d° |1.478 97 | 8.897| 1.879| 3.737

5 : i »
51 oetubre|2.420| 38 1138 | 5.946| 1628 4.206

.. 12043 960 | 5.910| 1.575| 4.285
1;"': nOVe 15 3] 36 | 793 | 5.833| 1.550| 4.820
93 — ...|2.435| 39 | B57 | 5.765| 1.723| 4.667
90 — - |2.4% 669 | 5.999| 1.588| 4.672
7 5436 462 | 6.041| 1.667| 4.992
15 — ..|2.488 320 | 6.100| 1.766( 5.275
o3 — lolas1l 35| 501 |6.266| 2.046! 5.406 14

o

(=]
<o

i { i y préts (Darle-
1) Depuis le 7 aont, les bons des Caisses de prets.(
hta(nzzlaasgensclleine) sont compris au bilan avec les billets de
I'Empire (Reichskassenscheine).

La situation financiére de PAllemagne. — « Nous
avons recn derniérement du Kriegsausschuss der

i i i ] de Ge-
trie allemande) de Berlin, dit la Tribune d
neéve du 14 courant, un f)etlt fascicule qui, tres
bien traduit en francais, donne le compte rendu du

trices de la préparation des composés organiques

" se traite & Londres le 3 9 allemand est artificiel

¥ gagnerons encore suelque chose.

Deutschen Industrie (Comité de guerre de l'Indus--

discours que le Herr Doktor Helfferich, secrétaire
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d'Etat aux Finances de 1'Empire, a prononcé au
Reichstag, le 20 aoftit dernier, pour motiver l'em-
prunt de guerre allemand de 10 milliards.

« Ce document est done, au train ol vont les
événements actuels, presque de I'histoire ancienne.
Mais il est bon &-lire quand meéme, car il est inté-
ressant d'étudier les arguments qu’employait alors
le grand maitre des finances allemandes et de
voir comment 'avenir les a justifiés.

« Il va sans dire que tout ce discours n'est qu'une
longue glorification des méthodes financiéres alle-
mandes. Pour étre juste, il faut signaler deux dé-
clarations faites par le ministre des Finances qui
nous paraissent importantes. Il dit que, surle second
emprunt de guerre de 9 milliards, 292 millions seu-
lement ont été souscrits avec des sommes avancées
par les caisses de préts sur des titres du précé-

dent . emprunt, soit moins de 3 9, des souscrip-

tions totales. Il fait remarquer en outre que, sl
est vrai que les billets des caisses de préts sont,
en Allemagne, couverture des billets de bandque,
au meéme titre que lor, il ne faut pas oublier ce-
pendant que ces billets figurent & un poste a part,
distinct de I'encaisse métallique, sur tous les bi-
lans de la Banque de I'Empire et qu'il n'y a done
pas-de confusion possible. La réserve métallique
est bien en or sonnant.

« Nous aftirons I'attention sur ces deux points
par souci d'impartialité, car il y a eu quelques
confusions & ce sujet. Mais, ceci dit, reprenons les
autres arguments du D* Helfferich. Il fait grand
cas tout d’abord de la baisse qui a atteint les fonds
@’Etat anglais et francais, et il dit que les An-
glais n'ont pas aboli le prix minimum appliqué
& leur (Consolidé' 2 1/2 9 et que les Francais
n’osent pas lancer un emprunt public, par crainte
d'un fiasco.

« On sait que depuis lors les Anglais ont donné
entiere liberté aux transactions sur les Consoli-
dés (qui cotent 58) et que la France est en train
de donner une excellenfe réponse aux insinuations
du ministre allemand. Le Dr Helfferich dit -encore
que les fonds d’Etat allemands ont baissé de 8 9/
depuis le début de la guerre, la rente francaise
de 20 9% et les Consolidés anglais de 16 9. Il a
raison s'il prend comme base le cours de 70 fixé
arbitrairement pour le 3 9 allemand, mais ce
cours est' absolument fictif, et chacun le sait, a
commencer par le DT Helfferich.

« Et quand il dit que le cours de 49 12 auquel

et que lui-méme, ayant essayé den acheter par
Tentremise d'une banque hollandaise, n'a pas pu
en obtenir, il applique tout simplement et a tort
4 la Bourse de Londres ce qui est vrai de celle de
Francfort. En fout cas, si lé D* Helfferich veut
acheter du 4 9; autrvichien ou hongrois 4 50, nous
nous chargerons, nous, & Genéve, de lui en fournir,
et nous le ferons d’autant plus volontiers que nous

« Enfin le ministre aborde le sujet qu'il appelle
lui-méme ‘le point « sensible », celui des cours du
change allemand & I'étranger. Lia encore, il essaie
de porter beau, Et il dit (il parlait au mois d’aout)
que depuis trois mois le change allemand n'a pas
subi de nouvelle baisse, « ce qui est déja un pro-
gres en trois mois de guerre ». Et il ajoute que
la fiere Angleterre a vu son change baisser de
5 9% en Amérique et que 100 francs suisses valent
110 francs francais. Et il qualifie tout cela . de
« victoires allemandeés dans la guerre finaneiére »!
Qu’en pense le D Helfferich aujourdhui ? Les
changes anglais et francais ont fous deux légére-
ment remonté depuis le mois d'aoit, alors que le
change allemand fait actuellement 22 9 et le
change autrichien 33 9/ de perte !

« Mais ne nous inquiétons pas; dans son pro-
chain discours, l'ingénieux docteur. trouvera de

ciere de I'Allemagne, et les dociles députés du
Reichstag applaudiront & tout rompre | »

Les nouveaux impéts en Allemagne. — Le 20 dé-
cembre, le sécrétaire d’Etat au Trésor, M. Helffe-
rich, a  encore pris la parole au Reichstag,
mais son nouveau discours a été loin d'étre aussi
optimiste que celui du 14 décembre dont nous par-
lions il y a huit jours. II a annoncé, en effet, que
le gouvernement devrait imposer a la population
allemande, dés le printemps prochain, des impots
nouveaux et fort lourds, afin de pouvoir équilibrer
son budget de 1916-1917.

Cette déclaration avait été préparée par certains
articles de presse signalant au public que les res-
sources financiéres de 1'Allemagne seraient bientdt
épaisées si le gouvernement ne trouvait pas i href
délai de nouvelles recettes.

C'est ainsi que la Post de Berlin apprend que
le gouvernement prussien va doubler les impaots
additionnels.

Le Journal de Strasbourg annonce, de son coté,
que le gouvernement impérial va augmenter le ta-
rif postal. Le timbre de 10 pfennigs sera porté a
15 pfennigs et celui de 5 pfennigs a 7 pfennigs 1/2.
Cetie augmentation devra rapporter au Trésor
90 millions de marks. Suivant le méme journal, il
faut que le gouvernement trouve 400 millions de
marks au moyen de nouveaux impodts. La Gazelle
de Voss va plus loin, puisqu'elle estime que 1'Alle-
magne doit trouver 1 milliard et demi d’impots
louveaux ; aussi préconise-t-elle la création de plu-
sieurs monopoles et de plusieurs impots directs et
-indirects, car, écrit-elle, « une augmentation géneé-
rale de fous Ies impots existants n’aménerait que
des discussions ».

En tout cas, en dehors de la taxe sur les héné- .
fices de guerre, le Conseil fédéral sera saisi, &
la fin du mois de janvier, de divers.projets de lois
concernant les nouveaux impots, lesquels, il faut
en croire lofficieux Lokal-Anzeiger, épargneront
les petits contribuables. « Le principal de ces im-
pots, précise-t-il, sera celui sur le tabac: »

De son coté, 'organe des bourses ef des banques
allemandes, la Gazetle de Francfort, conclut ainsi
ses commentaires:

« La guerre, quoi quil arrive et quelque 6élevée
que soit I'indemnité de puerre que nous. exigerons,
neécessitera une augmentation dimpots colossale: »

Le Berliner Tageblatt, qui représente les mémes
intéréts, éerit :

« Ce fut une surprise.lorsque M. Helfferich dé-
clara que 1'impot sur les hénéfices de guerre ne
suffirait pas et quil faudrait avoir recours & d'au-

| tres impots encore. Clest une preuve que les évé-

nements n'ont pas tourné comme on le pensait au
début de la guerre. Nous estimons, comme le mi-
nistre, que méme de nouveaux impodts directs ne
suffiront pas et qu'il sera nécessaire de voter des
impots indirects, »

Quant au Vorwaerts, organe du petit confri-
buable qui constitue les masses populaires aux
yeux desquelles on faisait miroiter les milliards ga-
gneés sur les alliés, il demande ce que devient cette
fameuse indemnité de guerre qui’ devait couvrir,
et au dela, toutes les demandes allemandes,

Le méme organe dit aussi :

« Le discours de M. Helfferich a causé de vives
inquiétudes dans la classe ouvriére allemande, De.

* puis 1870 I'Allemagne est le pays ou les salaires

sont restés le plus bas. La présente guerre aura
pour effet d'élever le prix de toutes les denrdes
alimentaires. Or, il ne sera pas facile d’élever les
salaires en proportion. Il faut done que les impots
soient payés exclusivement par ceux qui tirent pro-
fit de cette guerre. On annonce que le pPremier im-
pot sera un impdt sur les cigarettes, et on ajoute

nouveaux arguments pour prouver la victoire finan-

quil n’atteindra pas les masses ouvrires, Clest 13
une affirmation injustifiée. »
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On a calculé que le retour de la Lorraine annexée

i 'Alsace-Lorraine. — I.es ora- > . :
Lo rlohesses do. hlsan 4 1a France mettrait plus de la moitié de la reé-

teurs du Reichstag allemand et les rodomonts de
la presse pangermaniste,’ 1151011:&:.-110115‘recezm_nent
dans la. Gazette de Lausanne, crient tres haut que
1'Alsace-TLorraine restera allemande, mais la chose
n'est pas absolument certaine. Divers indices lais-
sent croire, totit au contraire, que le futur traité de
paix pourrait bien stipuler & cet égard une transac-
tion salutaire. :

Nous tenons de source absolument certaine (ue
les avions allemands jettent depuis quelques
jours dans les tranchees francaises des p_roclama—
tons o il est dit 2 « Nous rendons la Belgique aux
Belges, nous vous trendons les départements en-
Yahis et méme une partie de T'Alsace. Paurquol
voulez-vous continuer la guerre? » Les aviateurs
allemends ne lanceraient pas du haut des airs des
proclamations si catégoriques, sans y etre incites
par un ordre spécial. L'Allemagne se propose evil-
demment dobtenir en Orient de larges CONCESSIONS
ot de se montrer en retour trés coulante en 0Occi-
dent. De toute facon, les papiers des aviateurs nous
paraissent un intéressant symptome. ! i

La France, plus résolue que jamals a tenir, &
tenir tant quwil faudra, s'obsiine dans Iespoir que
la paix a venir lui rendra I'Alsace-Lorraine dans
sa totalité. Déja, les milieux industriels et finan-
ciers calculent le regain de prosperité matérielle
qui en résultera. La guerre actuelle aura saigne
A blanc le trésor public et les forfunes privees. La
prise de possession par les Francais des richesses
alsaciennes-lorraines, surtout des richesses mi-
nieres de ce pays, paierait en partie la France de
ses efforts. N

La- principale source de richesse miniere en Al-
sacelorraine est constituée par les gisements de
potasse du Hauf-Rhin decouverts par M. Joseph
Vogt, de Niederbruck, qui, des 1904, effectua les
premiers sondages. Le bassin s’éfend entre Mul-
house au sud et Meienheim au nord. Il comprend
deux couches séparées par environ 20 metres de
sel gemme.

I.a possession des mines alsaciennes de potasse
serait pour la France d’une valeur énorme. Les
mines du Haut-Rhin sont heaucoup plus riches et
faciles & exploiter que celles de Saxe. En oufre, les
sels sont de meilleure gualité. Situé, d'antre part,
a proximité de la grande artere fluviale du Rhin,
le gisement alsacien se trouve dans les conditions
les plus favorables. En admettant un prix de
vente de 35 francs, la valeur totale du hassin mi-
nier alsacien peut étre évaluée a plus de 50 mil-
liards de francs.

La possession de ces gisements ne rembonrserait
pas totalement les frais causés par la guerre, mais
elle y aiderait puissamment,

A un autre point de vue, l'entrée en possession
de ces mines de potasse serait une excellente af-
faire. I’industrie n’absorbe environ que 12 a 13 %
des produits extraits des mines de potasse. 1l reste
87 & 88 9/ des sels bruts extraits qui vont a I'agri-
culture comme engrais.

L agriculture ‘allemande fait une énorme consom-
mation de sels de potasse, alors que l'agriculture
francaise, jusqu'a présent, ignore trop les heureux
effets de cette substance. La France l'apprendrait

serve mondiale en minerai de fer aux mains de la .
France. L /Allemagne sen rend compte, et cette
perspective ne laisse pas de I'effrayer. Depuis
longtemps, les Thyssen, les Mannesmann, les
Krupp demandent du fer aux quatre coins du
monde. Ils ne verraient pas dun ceil favorable le
minerai lorrain faire retour & Tennemi. L’opéra-
tion. ne saccomplirait pas sans résistance.’ La
France, d'autre part, renforcerait singulierement
s situation industrielle’ et commerciale' en deve-
nant maitresse incontestable'du marché, 1

On sait a <quel point la' France est pauvre en
houille et Pimmense inconvénient gqui ‘en résulte
pour sen industrie. Alors que la production de
I'Allemagne atteignait en 1912 plus de 175 millions
de tonnes, Textraction de' la TFrance atteignait
40 millions de tonnes a peine, soit moins'du quart
de lextraction allemande. Aussi la' France était-
elle obligée d'importer, au cours de cette meéme
année 1912, 10 millions de tonnes de houille, dont
3,2 millions venaient d’Allemagng, et 3 millions de
tonnes de coke, dont 2,4 millions venaient encore
d’outre-Rhin. Il n'y a pas lieu de prévoir que cette
situation puisse étre changée du tout au tout,
mais la restitution d'une partie au moins ‘de 'Al-
sace et de la Lorraine la modifierait heureusement.
La production de la houille, surtout en Lorraine,
st susceptible d'un grand développement.

On sait que I'Etat prussien, malgré ses declara-
tions officielles, a toujours favorisé les autres
Etats confédérés aux dépens de I'Alsace-Lorraine.
La Prusse, par exemple, §'est toujours'opposée @
1a. canalisation de la.Basse-Moselle, pour cetfe rai-
son principale 'qu'elle ne voulait pas perdre les
gros hénéfices du trafic intense qui se fait sur les
chemins de fer entre la Lorraine ‘et le ‘bassin ‘de
la Rhur. En outre, la Prusse ne voulait pas faci-
liter par ce moyen lexploitation des minerais de
fer francais.

Le retour de 1'Alsace-Lorraine & ses anciens, pos-
sesseurs aurait pour conséquence immeédiate la
canalisation de la. Moselle. La France l'exigerdit et
elle exigerait aussi que Pindustrie francaise profi-
tat de la réduction des frais de transport. La na-
vigation sur le Rhin est libre et internationale, 11
serait & souhaiter gqu’elle restat telle et que la na-
vigation sur la Moselle et lieu dans les mémes
conditions.

Donnons, pour terminer, d'aprés les meilleurs
auteurs alsaciens, le rendement annuel des exploi-
tations miniéres en Alsace-Lorraine. Le produit des
salines est évalué & 4 millions de francs par an,
celui des huiles minérales & 7 millions, celui de
la houille & 50 millions, celui du fer & 60 millions,
enfin celui de la potasse & 100 millions. Ge qui fait
un total de 221 millions de francs.

Les milliards engloutis par la guerre nous ont
blasés sur les chiffres. Mais une rente annuelle de
221 millions, du seul fait- de la reprise des mines
d'Alsace-Lorraine, n'est pourtant pas a négliger.
On comprend l'acharnement des Francais a rega-
gner les provinces perdues il y a quarante-quatre
ans. Clest non seulement le prestige moral du pays
qui est en jeu, mais aussi dans une large mesure
sa prospérité matérielle,

certainement au lendemain de la reconquéte alsa-
cienne. Bt T'on estime ‘qu'un usage intelligent des
sels de potagse pourrait doubler le rendement de
son sol. ©On a calculé que lemploi .régulier des
engrais chimiques lui permettrait de produire au
dela du hlé nécessaire & sa consommadion,

Si I'Alsace est riche en gisemeénts de potasse, la
Lorraine est riche en minerai de fer. I’Allemagne
avait cru s'assurer par le traité de Francfort la to-
talité du fer lorrain ; mais ses géologues ne sont
pas impeccables. Leurs calculs erronés laisserent
4 la France le bassin de Briey, I'un des plus riches
du monde,

AUTRICHE-HONGRIE

L’Autriche-Hongrie sous la domination de I'Alle-
magne. — Une personnalité politique appartenant
4 un Etat neutre a donné au correspondant du
journal le Secolo,"de Milan, les renseignements
suivants : ;

« Depuis que I'Auntriche-Hongrie a dit reconnai-
tre son incapacité militaire & soutenir la guerre
contre ses ennemis du sud et de Lest, et son infé-
riorité politique et militaire par rapport’ a 1'Alle-
magne, les relations entre les deux puissances
ont subi. une lente mais constante transformation.
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« Cette évolution politico-militaire a passé inaper
¢ue pendant plusieurs mois dans les milieux po

litiques austro-hongrois. Ce fut seulement il y a

- E;teg's ?‘“:J“?'F'l'flal'{t dans leurs communes et qui auront
- 0 passibles d'une peine ou.amende douaniére quel-
congue. Il leur sera interdit de séjourner dans ces

peu de temps que quelques hommes politiques dus- | communes

o P ;
t]:O~hE)n:glUlS firent la découverte désagréable que
ﬁgnr seulement la direction générale des opérations
3 Fey 1 1aa] 3 s 3 f ¢
'1'i@1§*1(;e£1leb’I’Eiltlsic(ffellfl aussi d% la politique exté- 011tt protesté auprés du gouvernement
: -oongrie -etalent petit & pegit | contre la récente saisie c

L ] ngri : a peti : € ente saisie de caoutchoue
passees entre les mains de la chancellerie alle- | Contrebande, par colis postaux st

izt §

mande.

La contrebande de caoutchouec, — Les Efats-Unis
anglais
houc expédié en
ebande, ' pa aimsi que nous le
mentionnions il y ‘a huit jours, et contre les dispo-

« Ce f : i 101 jui i1t k: i

année ql'lllg fsffhﬁu%?l ciiilé Ell?ls de 1] uillet de cette 51t1(>n15 qu'a la suite de cef incident I'Anoleterre dut
e B anceller emande’ commenca 3 | Prendre & I'écard des colis pos A destinagi
mnée g 7 : : ca ] : e ard des colis postaux & 5

agir 4 sa téte, engageant I'Autriche sans In consul- | d€ la Sudde et de la H()lland]; SR

ter. Clest. ainsi que toutes les négociations avee la
Bulgarie furent ‘conduites exclusivement bn‘ ]:1
phqm:elller:l}a aJle;rmn‘de et qu’elle n'en rendit cSmpt(e
iLcl:bn(;l.l ;11}1ee quapres que les négoclations furent
crminges et alors qu'il 'y manquait plus que la
ratification du gouvernement austro-hongrois :
ot Les relations avec la Roumanie sont. dell-néme
concentrées dans les mains de 1'Allemasgne qui fait
grtla_rchteri les diplomates austro-hongrois Dcoml{le s‘Lils
di%éiltlelngfltst;%‘rllfs propres et leur dom}e des ordres
R meme passer par lintermédiaire

« Ce n'est done pas une exagération d’affirmer
que la chancellerie de Vienne est réduite a n'étre
plus quun bureau de la chancellerie de Borlin :
CJunMo?n.}nformateur ajouta que la révélation de
hcn_h_ra.ula etaf de choses, faite récemment 3 quelques
1_( nmes d’Etat hongrois, a produit, dans les mi-
leux politiques, une pénihle impression. »

Les tjifﬁcultés du ravitaillement de I;Autrinh-e
On annonce de Zurich, & la date du 26 décembi‘ <

L-a\ INmu;cli,e Presse libre de Vienne écrif : o
¢t u] 1 allg}e {es importations de céréales roumaines
nous devons encore faire des économies, car ces
importations ne représentent que 3 % des 1é ltLb
des pays centraux. » ! Phaiiidein

SUISSE
Les mandats.entr_e la France et la Suisse. — En
frrﬁslmtl de ll-a. situation actuelle et de la fréquente
cfllea 19;.} des cha:nge‘s, une entente vient d’étre con-
d .déEI}Q';i]l?g‘lygS admmlstgatmns des postes de France
& pluisse, en vue de limiter provisoi 4, 2
| sse, soirement, a
;]fuﬁ\ ceznt_s. francs par personne et par jour, le mon-
n(l(])} : m.lé«:.urmm des sommes qui seront expédiées, au
B a}ﬂ@é; eﬁ érlu}ndats postaux ou t(‘elég'raph-iques,’ de
¥ en Suisse yiee ver 3 1 i
Tpanoe o » 01 viee versa, & partir du 1o jan-
véLa me'me limite de deux cents franecs sera obser-
*e pour les mandats de recouvrements et d'envois
corjltre- remboursement.
aiqa-r C(IJ_ntre, la nouvelle réglementation ne sera,
gi(:r ﬂ.](nip 1(I:able aux mandats adressés aux prison-
fie s de g{_nterre-, par lintérmédiaire de la Sujsse :
ges mandats pourtont, comme par le passé, at-
eindrei le maximum dé mille francs. i

ETATS-UNIS
rI::e tn‘r'pultlage de P«Anconan. — 0On n'attend
{)jcézillnlmel eponicse ix,utrm‘hlenne @ la seconde note amé
aine sur le torpillage de I'Ancon 1t 1o fin
L 10 cona avant la fin
ﬁﬁ 11 .s_gn{am{f en cours., Le gouvernement an(strn-
jO-lilIk?S] Odl{‘; ;Lé][)).rfoﬁl‘r,1e de;:'.t 1e£cies pour gagner. quelques
i repit. n attendant, il ‘fait” dipe 2 3
! > L Hn fait e a New-
giolil'g’ par sie:s officienx, que la réponse préparée
tionspu eém fu souci de maintenir ‘de honnes rela.
) S entre les deux pays. Le ton semble avoir plu-
tot baissé depuis la premiére réponse lii

~ CONTREBANDE DE GUERRE

La contrebande en Roumanie, — Pour entraver
la  contrebaride 'qui s'exerce activerment dans de
nombreuses communes rurales des dépm-tﬁvn&emg
limitrophes de I'Autriche-Hongrie, le ministre des
Finances a prié lesg autorités douanieres de com-

¢ tU111 g_ra:'nd complot était organisé, ayant pour ob-
‘],e. f.l).ptzfl_l_t-LfJn de contrebande de é'uej.‘re : o cui-
;grgec?.nutphnuq, produits chimiques, etc., non seu-
S nt par colis postaux, mais dans des bacaoes
de voyageuses. : i
de?els iemn}es devaiept traverser I'Aflantique, sur
25 Ln ceta:1}11 hollandais, avee leurs bagages j'@ﬁl-plis
o ‘LL‘?U choug, et se rencontrer & Rotterdam avec
- qn(]al;t all_emund, reconnaissable au chrysan-
m‘_em? %a'n(_: de sa boutonniére ; puis lagent alle-
s dg}l&fégg\:?t ex?edle_r leurs bagages enccon@io-ne
‘ents endroits £ i tso
S its désignés par la Deufsche
coﬁtri'er?est(tm dest n})esucll‘es prises par 1'Angleterre
] e contrebande, le servie 5 Golis
forr, tafte cotrgy : vice des colis pos-
3 ats-Unis avec la Hollax
t des -1 € ande et les pays
scandinaves a été susp i i
> suspendu le mois dernier :
Ll I : s dernier, ‘apres
8 « Holland-Amerika I.i }
reius de la « a Line 'y de' frans-
porter a l'ayvenir les colis pos pédi 7
15 d 8 S postaux’expédiés par la
]\:)(1]31153 de }iL HPI_I;LD(Ie aux puissances centrall{:s Le
L temalk avait formulé ‘le méme refus ne vou-
Siliia,dglest ?f\tpﬁ%ﬁ seis- navires aux perquisitions La
a Hollande, également pressenties par ’
gouvernement | amérieain. n' G b
: t: v n'ont pas encore donné
" ~ F; A ~ M H 7 o
gix-ll‘ﬁ?iﬁ’acﬁgmﬁb lta pression exercée sur elles
ar, | emagme, dont ces incidents :
i ot lents attestent Ia

Revue Commerciale

Yins. — La producti i

: uetion des vins en B

e : ] C S vins . rane

é{)gg?ne pen'd{m? l'année 1915 ainsi que I‘éfmftd{ig
S §€ repartissent ainsi pour i ¥
¢ ! S ains r les’ dix gros dé-

Palltt‘-ements Jproducteurs comparativement grmi d'r:

sultats de l'année précédenta - el

Production du Vi.n.en 1915, comparativement & 1914
(Millions d'hectolitres)

/ Différences :
191--{ 1915 en 1915

¢ T e A

Départe- ©  Stocks Pro- Stocls Pro-
ments anté-  due- anté-  due-

producteurs - rieurs tion  riours tion

Stoeks Pro-
anté-  duc-
Rl rigurs tion

Hérault..... 1.459 15.354 = &7 | ! 3
Aude, 1.070 6.789 :;7; £ ?gg
Gironde..... 1.03 b5.154 1.925 1.131 4 80
Gard,....... 938 Sk 89y T 5
Pyr.-Orient.. 361 3.337 157 5 no?:
Char-Infér.. 56 2146, - ‘205 hse 1 119
<L AL 1 gag S T OE TEy pon
Indre-et-Loire 5 1,831 183 808 & 108 =g oiv
Loir-et-Cher. 50 1.199 112 789 RS e
B.-du-Rhne. 101 118 = 260 133 4 199 — 1 a0
Aut. départ.: 1.221 13.820 ‘1.87% 6.0%5 4 &5 };?33
IR . 0
France...... 5.70 56.184 6.9 18.101 41,952 —38 058
o2 —a8 (03f

—_—

—10.178
— 4192
4,020
937
202

e,
— e —

Alger........ 235 6588 931 ‘8Gma
;o‘ust;ultine.. 32 1.088 hZﬁ ! Ug‘()}[f : 13 53 3(4’;3
Oran........ 9% 97y 51 1689 — i 100

Algérie...... 350 10.318 397 508 — % — 5 179
‘Totalgénéral. 6.079 66.452 7.999 93,940 11,000 SR
2 ) —43.212

muniquer aussitot aux préfets les noms des étran-

Le déficit de notre broduction pour 1915 est done
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de 98.033.000 hectolitres et celui de DI'Algérie de
5.179.000 hectolitres, soit une diminution totale de
73.912.000 hectolitres, mais par contre les stocks
de la. France ont légérement augmenté, 1.252.’0(}0
hectolitres de plus quen 1914 ; ceux de T'Algérie
sont en moins-value de 32.000 hectolitres. .

Alcools. — Voici daprées le Journal Officiel
la. production et le mouvement des alcools en
France, pendant les deux premiers mois de la‘campa-
gne 1915-1916, soit depuis le 1er octobre 1915 jusquau
30 novembre 1915 : S
. {Heetolitres)

208.264
135.164
349.970
704.328

39.070
247594
286.664

456,73
LRS00
109.739

La production des bouilleurs et distillateurs de
profession pour le deuxidme mois de la campagne
1915.16 a été de 179.939 hectolitres, contre 70.025
hectolitres pour i

Production
Importations
Reprises au 1= octobre

Ressources totales ........ S e ek

Fxportations
Livraisons au comimerce

Sorties totales

Stoek fin novembre
Stock fin octobre

Différence

le mois doctobre 1915. Dans ce
chiffre de 179.939 hectolitres, les substances fari-
neuses sont comprises pour 33.403 hectolitres; les
‘ betteraves ont donné 134.835 hectolitres et les mé-
lasses 3.722 hectolitres. Les importations se sont
élevees & 80.422 hectolitres, et les exportations &
9().187 hectolitres, contre 54.736 hectolitres et 18.883
hectolitres respectivement pendant le premier
mois de la campagne, octobre 1915, Les livraisons
au commerce ont atteint 129,741 hectolitres, contre
117.853 hectolitres. Le stock a augmenté en no-
vembre de 109.739 hectolitres ; il etait au 1er no-
vembre dernier de 346.995 hectolitres, contre 456,734
hectolitres au 1% décembre.

La production des bouilleurs et distillateurs de
profession s'est élevée par approximation & 47.000
hectolitres en novembre 1915, contre 43.000 hecto-
litres en octobre 1915, Les livraisons au commerce
ont 6t6 de 35.000 hectolitres, contre 38.000 hecto-
litres, et les stocks s'élevaient au 31 octobre &
995 (00 . hectolitres, contre 237.000 hectolitres au
30 novembre,

Pendant le mois de novembre 1915, il a éte frappé
4 la taxe de- dénaturation de 0 fr. 25 centimes
75 787" hectolitres, et pendant les deux premiers
mois de la campagne 1915-16, 162.903 hectolitres.

D’autre part, les quantités de produits naturels
fabriqués ou importés dans les conditions voulues
pour donner droit aux titres de mouvement ont 6té
les suivantes pour le mois de novembre 1915
Eaux-tde-vie et alcools de vins, de cidres, de marcs
et de fruils de genitvre, 6.884 hectolitres ; rhums
ot tafias importés des colonies francaises, 21.460
hectolitres, et pour les deux premiers mois de la
campagne 1915-16 de 17.485 hectolitres et 41,389 hec-
tolitres respectivement.

PETITES NOUVELLES

¢ Le Conseil général de la Banque ae France
a fixé, dans sa séance de lundi, le dividende des
actions, pour le deuxieéme semestre de Pexercice

1915 a Fr.

114 583
Limpot étant de .......... e g :

4 583

10 reste & distribuer par action......Fr. 110 »

Le dividende pour le premier semestre avait été
fixé & 93 fr.:75 bruf, soit, sous déduction de l'im-
pot, & 90 francs met.

Lo dividende pour.1915 atteint donc au total 200
francs net, contre 190 francs net en 1914

<< Laction du Crédit Foncier, a la veille du
détachement du coupon de l'acompte du dividende,
se tient aux environs de 620 francs. ~ -

Les obligations fonciéres et communales main-
tiennent facilement leurs cours antérieurs. L 'atten-
tion se porte spécialement sur les emprunts qui
participeront au prochain tirage du 5 janvier doté
e 845.000 francs de lots : foncieres 1879 & 453, fon-
citres 1885 & 315, fonciéres 1909 & 195 et foncieres
3 1/2 1913 a 388. Ces cours offrent un placement qui
joint & lattrait des lots la certitude de plus-values
importantes.

<+ Le paiement des coupons échus depuis la
guerre sur les obligations de la Dette Diplomatique
3 9 du Vénézuela 1905 n'ayait pu étre effectué en
France, les remises étant partagées entre 1'Angle-
terre et U'Allemagne. L'Office National des Valeurs
Mobiliéres a été informé par le Council of Foreign
Bondholders de Londres que les coupons du 1% jan-
vier 1915 peuvent étre déposés aux bangues fran-
caises changées du service, en vue de leur encaisse-
ment, jusqu’sa épuisement de la provision dispo-
nible. Aucun arrangement n'est intervenu jusqu'a
ce jour en ce qui concerne le paiement en France
du coupon de juillet 1915.

<+ La Compagnie des Agents de Change prés
la Bourse de Marseille, réunie en assemblée géneé-
rale le 23 courant 'a leffet de procéder, selon les
fermes de ses statuts, au renouvellement de sa
chambre  syndicale pour T'exercice 1915-1916, a
nomme o <

Syndic, M. 1. Cheuret; et adjoints, MM. J. Blis-
son, P. Gautier, J. Laurans, A. Godat, L. Joullie
et J. Goncet.

Marché Financier

Paris, le 80 décembre 1915.

TUne' fois de plus, les affaires ont été languis-
santes cette semaine; on gest plutot occupé de
la liquidation de fin de mois, bien qu'elle n'offre,
en réalité, que bien peu dintérdt. Dés aujourd’hui,
o0a sait que I'argent, pour les reports, est bon mar-
ché : les reporteurs ne recevront guére, en effet,
que 4 % net par an. Sur le 3 %. le report coté
sera probablement le pair; on prétend meéme qu’il
y aura un. déport.

Voici les principaux cours cotés :

Aw Parquet, — A terme : 3 9% perpétuel, 63 fr. 75
Banque de Paris et des Pays-Bas, 860 fr. ; Banque
Espagnole de 1'Ile de Cuba, 505 fr. ; Mexico Tram-
ways Company, 245 fr.

Au comptant : 3 9, perpétuel, 63 fr. 75; 3 1/2 %,
90 fr. 25 ; Banque de France, 4290 fr., ex-dividende
semestriel de 110 franes net; Crédit Lyonnais,
035 fr.; Nord-Sud, 102 fr.; Omnibus de Paris,
404 fr.: Extérieure Espagnole, 87 fr. 40 ; Russe 4 %
1867-1869, 77 fr.; Bangue (Commerciale Ttalienne,
520 fr.; Banque Nationale du Mexique, 423 fr.; Cré-
dit Foncier Eegyptien, 565 fr.; Andalous, 314 fr.;
Nord de I'Hspagne, 403 fr.; Saragosse, 396 fr. 50 ;
Rio-Tinto, unités, 1.515 fr. .

En Banque, — A terme : Mexicain 8 9 intérieur,
20 fr. 50; Banque Centrale Mexicaine, 106 ; Butte
and Superior, 476 fr.; Société Financiere des
Caoutchoues, 85 fr. 25; Corocoro, 22 fr. 50; Es-
trellas, 126 fr. ; Malacca ordinaire, 119 fr. ; Raisin
de Corinthe, 185 fr. ; Utah Copper, 480 fr.

Au comptent : Toula, 1.036 fr.; De Beers ordi-
naire, 283 fr. ; Montecatini, 111 fr. ; Spassky, 48 fr.;
Tharsis, unités, 139 fr. 50; Kuala Lumpur,
101 fr. 50.
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