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Ligne anglaise de 5 centimeétres
France et Algérie: Un an... 25 fr, | Rédacteur en chef : Edmond THERY Annonces en 7 points...... 2 50
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X Ce tari¢ ‘appli a3 'aux annonces
= Sixwmois.. 18 fr. | France : O fr. 50 — Etranger: 0 fr. 60 s e

TELEPHONE : Central 46-61

Ne 1384. — 52° volume (13) ” Bureanx 50, I Sa,img..)\]]ﬂe,.}?&pjg (2" AI’I") ” Vendredi 28 Septembre 1917

Adresse tdlégraphique ¢ Hconopéen-Faris

SITUATION HEBDOMADAIRE REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONETAIRE

des Banques d'Emission de 'Europe (En millions de francs)

Change de Paris sur (papier court)

16 29 5 12 19
Pair |juillet| aout | sept. sept- | sept.
1914 1917 1917 1917 1917

Londres 25.224| 25.474| 27.155| 27.155| 27.155| 27.155
New-York.....|518.95 |516 » |570 « 570 » |570 »
Espagne 500. » |482.75 1643 B 644 » (653 »
Hollande. 208.30 1207.56 243 214 » [244.50
Italie.. ......|100. » | 99.62 : T4.50 | 75 »
FRANGE — Banque de France Pétr?grad 966.67 |263 » : 82 - 99.50
23 juillet....) £.104| 640 || 6.012 || 943 | 1.341| 739 Suéde +|138.89 138.95 194.50 196 »
1§Jsepmmh. 5.316| 260 |120.837 |12.699 | 1.713(1.119 || & <+--- 100 » 1100.03 |12: -50 (126 » [123 »
20 septemb. | 5.318| 260 (120.956 |(2.793 | 1.735(4.112 || ¢ Canada .......|518 25 » »al » »
27 septemb. | 5.319] 260 |[20.995 ||2.910 | 1.738|1.108 || 5
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Circulation
C/eour's
et dépots
particules
Porle-
feuille
escompte

Taux de
l'escompte

Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
ALLEMAGNE — Banque de I'Empire de monnaies étrangéres

G ; 16 29 5 12 19
23 juillet....) 1 696) 418 2.364 1) 1.180 239 15 68 Unités| juilles | aont | sept. | sepl. | sept. sept.
SLAM Ol ol oiL s e lAd 1914 | 1913 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917
7 seplemb. .005 p A7k .86 .15 & . Rk S
5 ge .1 3.005 3L |[11.844 || 6. JTAT 100 liv.| 99.82 [107.66 |107.66 [107.66 107.66 [107.66
hasenierhi o0l 1 o LB UROIEE ew ++-| » dol.f 99 56 1109799 |109.99 [109:99 (10999 [105 69
ETERRE — Banque d'Angleterre ispagne. -| » pes.| 96.55 |128.60 1130.40 [128.80 |130.60 |135.20
‘?HGL a4 it » flor.) 99.64 |116.41 |117.13 |117.13 (117,37 |117.85
23 juillet. .. 1.004 733 || 1.055) 841 nlire.), 99.62 | 77.50 | 76 » | 7450 | 75 % | oo
6 septemb. [1.357 1.017 || 3.19512.443 » 1bl.| 98.62 143.6875| 36 » | 30.75 |37.3195/37 195
13 septemb. |1- 356 1.013 1,3.03412.304 » cou’| 99.46 1139.68 [140.40 {140.04 141,12 |143.58
20 seplemb. |1.368 1.017 3.206(2.412 of » fr..1100.03 125 » [120.50 [126 » 123 » [128 »
DANEMARE — Banqgue Nationale Adobili e e A O

31 juillet...] 110 219 || 94 Changes de Londres sur : (chique) §
30 juin.....| 276 496 || 100 S ?ﬁ i 255t 4t 31; _18t :),_,t
31 jJuillet...| 273 405 || 137 air jjuidet j aout. | sept. | sept. | sept. | sept.
3 ;Um ao re || 1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1907

-224) 95.189| 97.475| 97485 27.595| 27 535| 97545
ESPAGNE ngue d'Espagne New-York .. .. ¢ 4.871) 4.763| 4.763| 4.763| 4 763| 4.763
: : HEspagne 3 25.90 . 21.43 | 21.47 | 21.18 | 20.40
10 juillet ... | 543 1.919 || 498 | 446 Hollande......| 12! -3351 11.345( 11,315( 11.315| 11.315
8 septemb. |1.863 2.632 947 421 4 Italies. sl 95, 5 268 36. 36 65 137" » | 36.35 36.80
15 septemb. |1.883 2.632 || 652 | 421 Pétrograd.....| 94. 95. 5 267.4 (360 » |286.3 273.4
22 septemb. [1.911 2.631 969 | 420 2 Portugal : i P 32 » |82 »|32", 31.¢
s Scandinavie,. . 3 2 14.13 114,17 | 14.10 | 14.00
HOLLANDE nque Néerlandaise Suisse...... .| 95.22 | 25.18 | 2¢.875| 22 8eq| 2295 | 92.43 | 33795
1914 95 juillet...| - 340 652 10 185 Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
1917 95 aodt.....[1.379 1.610 | 144 84 g de monnaies étrangeres o
1917 1 seplemb. |1.395 1.659 307 183 5 /2 16 93 4 171 18 95
- ° R0e =a 9 1/ S 5 2
1917 8 septemb- [1.395 Fomallieh 201 % Unités| juillet | aout | sept. | sept. | sept. sept.
ITALIE — Banque d’Itali 1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 19179
oAa fuillet ... 11.105 ¢ 086 245 586 % . 100 fr. (100 14 | 91 805)91.77 91.64 [ 91.53 | 91.57
1017 e [0 1 (805 080 230 | a1 New-York....| » dol.| 99.90 1102.15 [109 15 [102.15 (1023 | 100 o
1917 10 apit.....| 835 -633 599 594

Espagne . » pes.| 96.64'1118.24 [117.89 |119 14 119.08 (123.64
1917 90 aoft.....| 835 563 990 835 Hollande -« » flor.| 99.87 |106.82 |106.72 107.00 [107.00 [107.00

2 » lire | 99.82 | 71.04 | 69.00 68.17 i 68.54
ROUMANIE — Banque Nationale Pétrograd..... | » rou.| 98.77 37.83 ) 35.35 | 6.97 34.58

Portugal » mil.| 86.69 | 60.06 | 60.06 | 6006 | 60.06 | 59 89
1914 18 juillet....] 154 M4 14 | o237 Scandinavie. . | » cou. |100.85 1147.70 [128.52 [198.15 (198,79 | 159 31
1917 14 janvier...| 493 1.485 1l 178 | 21g Suisse » fr. 1100.17 '115.30 11050 h113.36 112 45 1179, 45
1917 21 Janvier... 1.501 [[200 | 3210 ; ] s 3
i 3; At b 1514 || 205 | ‘511 La semaine sous revue a été marquée par une

nouvelle hausse du change espagnol. De 6,53, le
RUSSIE — Bangue de I'Etat 19 septemhbure, le cours de la piastre, 3 Paris, s’est
1914 21 juillet...| 4.270| 197 || $.358 || 698 |'1.040 5% | cleve brusquement a 6,67 le 21 ; le 26, elle oldture
13}; 91 jui}liet .. | 3.930 ggﬁ g-i §§-'§ ?ﬁ? ggsgé a 6,76. Comme nous 'Tavons souvent observé, ces
29 juillet...| 3.943| : 35.542 ||6. 30.01 ) o fre E maisas i REL I
1947 "500t,.o..| 3.448| 331 {37,078 |[o 17 Hooo : 1\110..11\01‘11en_ts prennent nalssance presque 'toujoms
: sur les places de la peninsule, ou la spéculation
SUEDE — Bangue Royale s’exerqe sans controle et ot mnous n’avons aucune
1914 ‘31 uillate ol s ads 390 ([ 100 | 938 organisation capable de L';L contl'armr; Les devises
1917 31 mat......| 584 807 |l 174 334 { | anglaise et américaine n’ont pas, d'ailleurs, une
}giz 30 juin.....| 984 652 || 162 290 meilleure tenue que la devise francaise ; elles ont
7 31 juillet... | 286 619 1l 205 | 327 baissé dans la méme proportion & Madrid et leur
SBUISSE — Banque Nationale LerIldziu,lce, (ian clétuf]'e,lest tout aussi faLiJ)lq.
e naependamment {2 anceuvres spéculativ
1314 P e S 2 ) bendamment des manmuvres péculatives,
7 A :

7. 9 ot ey | | qui ne font en somme (qu’'exagérer les variations,
1917 "7 septemb. | 343 |, 534 || 132 189 y il faut convenir que la hausse est fondée sur une
1917 septemb, | 343 534 131 203

balance commerciale extréemement favorahle a I'Es-
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pagne. Les Alliés lui‘-cu"lliét&"nt (-1_1ntim1e'11_emem_,_1?t‘,
pour des montants tres éleves, du mgtterl.e:J_ et sclw
approvisionnements dont il leur sel‘_z-ut (hl.[:l("llc de
se passer. Par contre, ils lui vendent trés peu.
Notre exportation en Espagne est tombée a un
chiffre dérisoire ; celle de I’Angleterre eg‘nlement:
Pendant quelgue /temps, la hausse du ('h_un’g_o lSUIﬂ
I'Espagne avait été contenue par 1@_5 gxpg_d;h\nnm
dor des 'Etats-Unis. Nous avons expose icl-meme
comment ces opérations i}\'aiont établi une -:T:m'i‘e‘d'e
gold point spécial au deld duguel ne tombait guere
la baisse du franc par rapport a la peseta. Mais
ce mode de réglement indirect est entravé main-
tenant par la décision du grm‘:o‘merpel)t americain
de soumettre les exportations d’or ‘d;’l'zl.lltt}l".-ﬁa‘ill!t‘ilj
préalable et par les difficultes . qu éprouvent l.(“b
exportateurs pour obtenir chte‘nutonsmmn _Jn}..‘s-‘
qu'il s'agit d’envois & faire en Espagne. La hausse
nlest done plus soumise @ ducul frein et 11 n'y
aurait pas A se montrer ul;ltrenmnt surpris si ("'M.C
gagnait encore quelques points. Les Etats-U nis, en
effet, n'ont pas seulement restreint les exportations
d’or A destination de I'Espagne ; ils ont aussi arréte
les envois de coton et d’autres produits dont l'achat
aurait atténué le solde créditeur de la. balance
espagnole et, par la méme, provoqué une réaction
sur le change de la peseta.

Cos vestrictions ne sont inspirées par aucun Sen-
Liment d’hostilité envers I'Espagne. En cé il con:
cerne lor, il est tout maturel que les Etats-Unis,
ayant & prévoir de larges appels au crédit, pour
financer leurs propres dépenses de guerre et pour
faire aux Alliés d’importantes avances, S{fﬂol’c(?llt
de rotenir la plus grande quantité }n_;ssﬂ,ﬂe de (or
gqui leur a été envoyé depuis 1_91:’3, afin de conserver
in fondement métallique solide & leur marehe mo-
nétaire. Cest aussi-motre intérét car, moins il sor-
tira d'or des Btats-Unis et moins nous devrons leur
en envoyer pour fortifier leur situation et leur per-
mettre de continuer e précieux CONCOUTS qu'ils
nous donnent en ce moment pour le reglement de
nos dépenses chez eux. La question ne st pas
seulement posée pour "I'Espagne ; elle s’est posee
dussi pour le Japon, ol des 11'101_|t:'1nt.s‘.'t:'e5 éleves
de métal jatne étaient expédiés d’une facgon conti-
nue. Mais, a la différence de 1'Espagne, le Japon
a mmis heaucoup de bonne vdlonté a-la résoudre, en
ouvrant, aussi largement que le permettait sa si-
tuation, son marché aux emprunts des Allies. Pour
les exportations d’autre nature, c’est également en
vertu d'une décision générale que sont appliquées
les restrictions dont nous parlons plus haut. Apres
avoir dressé un inventaire de leurs ressouyces, les
TFiats-Unis ont reconnu qu'elles étaient insuffisantes
pour donner satisfaction & tout le monde, et ils ont
trés genéreusement décidé de les reserver d’abord &
leurs propres besoins et a ceux de leurs alliés dans
la guerre contre I'Allemagne. Rien de plus logique.
En attendant, la hausse du change espagnol rend
de plus en plus profitable la liquidation des valeurs
de la péninsule cotées sur notre place. L'Extérieure
s traite maintenant aux environs de 112 ; la hausse
des chemine de fer espagnols est moins accentuee,
mais elle reste néanmoins trés atirayante pour les
détenteurs de ces titres. En profitant du mouvement
actuel pour réaliser, nous croyons qujils feraient
preuve de sagesse tout en rendant service au mar-
ché du change.

Dans les devises scandinaves, le Danemark et la
Norvége se retrouvent & peu prés au meéme niveau
quia la cloture du 19 septgmbre: 1,78 au lien de
1,79 pour la couronne dunoise, 1,81 au lieu de 1,80
pour la couronmne NOTVEGIENNE. Mercredi, aucun
cours n'a 6t6 coté sur ces deux devises. Par contre,
la. Suéde poursuit son mouvement de hausse, tra-
vaillée setlement par deux ou trois maisons de la
place. Elle cloture fa 1,99, contre 1,96 le 19. Les me-
sures restrictives prises par les Etats-Unis agissent
sur le change suédois comme sur le change espa-

ghol, Au surplus, les inchien‘lsl_[_Jipl‘omatiquus -
quels la Suede - se trouve mélée provoquent une
incertitude au sujet du maintien de la «neutra-
lité » suédoise et beaucoup de détenteurs de francs
réalisent en ce moment leurs créances sur le mar-
ché de Stockholm. Ajoutons que le gouvernement
suédois vient dlinstituer une commission [inanciére
pour surveiller et entraver les ouvertures de crédi
au profit de I'étranger. Le change suisse a retrouve
un peu plus de stabilité et se 11e\nt_ i 23 Toe
florin hollandais gagne un point, & 2,45 1/2. La
lire italienne est sans changement @ 75, et le roubl
se traite assez régulierement entre 98 centimes et
1 franc. Sur le marché libre, il y a leu de ndter
une baisse légere de la Livre sterling et du dollu.
Le chéque sur Londres peut etre obtenu & 27,52
of le cdble-transfert sur New-York a’ 577 3
19 septemibre on cotait respectivement =2
5,78 1/4.

Cours des changes de New-York sur :
16 28 i 11 18
Pair | juillet| aont | sept. | sept. | sept.
1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917
5.184| 5:167| 5.774 | 5.77 | 5 784 | 5.79;
4.88%| 4.87H| &.764| 4.767| 4 76| 4.764;
95.28 | 95.06 | (1) [» w ].. ./
Amsterdam....| 40.195 s (41 7/8 | 4 F [41.%
Waleur en or & New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangeres
16 98 4 & 11 18
Unités | juillet | aout | sept. | sept. | sept. :
1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917

80 82| 89 59| 89 41| 89 &
97 91| 97 ot o7 91| 97 o1f 9791
2

n » B . . as vl on
100 flo’. » | 104 18] 104 18] 104 18] 104 9| 101 49
Changes sur Londres a
(Cours moyen du mardi)
15 4 11 18

juillet |septemb.|septemb. |septemb. |:
1914 1917 1917 1917

100 fr.
100 liv.| 100 19
smk.| 99 67

100 27| 89 74

Amsterdam . .

Valeurs & vue

Alexandrie..
Pétrograd......c.eu.
Rio-de-Janeiro
Valparaiso

Cable transfert

Bombay.

Calcutta

Hong-Kong
Shanghai 3
Buenos-Ayres (or)..
Montévidér
Singapour
Yokohama

97 21/32| 97 7/16] 97 T/16| 87 7/16
05 80 268 ./. [360 .. 2851 2
15 7/8 12 13/16) 12 17/32| 12 17/52
93/4 |13 7/8 |13 13/16| .. ./..

1/32|1. 32[1.5 1/32
1/32|1.5 1.5 1/32[1.5
38 13.2 ./. | 3.2 3/4 [3.9
i §.101/2
174 | 49 174 | 49 1/4
7/8 : 53 3/4
9.3 15/16 5/642. 2.45/64 |2.4
20 3/8 5/8 |2. 2.1 15/8 |2.

Variations du mark a

21 28 & 11
aoft | aott | aont | sept. | sept.
1917 1917 1917 1917 1917

1.3 31/32
1.3 31/32
110 5/16
2.5 3/4
47 11/16
51 3/32

[

O o
W30~ o U Ut

&3

o
=Y

New-York(1)
(pair : 95 3/8) » » » D

Amsterdam
(pair : 59 3/8}

Parité.,. 55 09
44 91
Gencve
(pair : 123 47)
63 30
51 44
48 56

63 50 [69 70

50 22 | 50 54 | 51 44 |52 46

tvans..d 49 78 | 49 46 | 48 56 143 B4

Le change sur Vienne a Gendve est coté 42 20,

c'est-a-dire que la perte de la couronne gat d'environ
b9 81 %,

Métaux précieux et Escompte hors banque aLo

2% 95 % | % 95 | % 2

tars | aweil | mai | juin [juillet| aout |sept.

1917 | 1917 | 1017 | 1917 (‘1917 | 1917 | 1917

62 .. | 62.40

ndres

Gours de l'or...|779 (779 |mme (179 (779 77 9 ij{zﬂ‘
Goursd.'argent|35 3/4 |37 5/16[37 7/8 |39 7/8 |39 3/4 44718 |55 o[+

Escompte hors e
banque 51713214 95/3214 3/4 )& 5/8 4 95/3214 25/5214 <0/
T LRI

(ﬁ Depuis le 30 mars 1917 le cours du mark et de la couronné
n'est plus coté & New-York.
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LA SITUATION

Les armées britanniques ont remports, au
début de la semaine, un brillant succés sur la
route d'Ypres a Ménin. Aprés trois jours .de
bataille, elles ont enlevé les positions ennemies
sur un front de 14 kilometres et une profondeur
variant de 1 & 2 kilometres. Le front francais
et le front italien sont restés comparativement
calmes. Il y a lieu, cependant, de signaler un
nouveau recul de nos alliés russes, gqui ont da
abandonner la rive gauche de la Dwina et éva-
cuer la ville de Jakobstadt.

L’Allemagne et D'Autriche onf remis toutes

c leurs réponses a la note pontificale. L’im-
pression qu’elles avaient produite étaient tout a
fait désastreuse, car aueune déclaration précise et
concrete n'avaib été faite au sujet de la Belgique.
Aussi, deés le 25, soit trois jours apres un télé-
gramme de Berlin venait compléter la réponse
adressée au Vatican.

Cette communication verbale supplémentaire
établit, en ce ¢ui concerne la Belgique, les con-
ditions dans lescquelles I'Allemagne est préte &
conclure la paix. :

Voici quelles sont ces conditions
10 I’Allemagne consent au rétablissement de
lindépendance de la Belgique ;

2° I’Allemagne contribuera au paiement des
compensations payables a la Belgique pour les
dommages qui lui ont été causés par la guerre ;

3 La Belgique devra garantir que, dans Pave-
nir, toute menace comme celle qui a assailli
I'Allemagne en 1914 sera exclue ; :

4 La Belgique devra conserver la séparation
administrative entre les Flandres et la Wal-
lonie, séparation qui correspond au désir de la
majorité de la population belge, et & laguelle
I'Allemagne est intéressée en raison de l'analo-
gie ethnique enfre les sentiments de la Belgique
et ceux de I’Allemagne ; g

o° L’Allemagne devra posséder le droit de dé-
velopper librement ses entreprises économigues
en Belgique et surtout & Anvers.

Ces conditions tendent & un asservissement de
la Belgique et ne méritent aucunement d'étre
]Ilrl]'g'os en considération par les Gouvernements
alliés.

[’incident entre 1'Argentine et I’Allemagne a
éu le dénouement quil éfait aisé de prévoir.
Aprés la décision du Sénat argentin, qui vota,
le 19 septembre dernier, la rupture avec I'Alle-
magne par 23 voix contre 1, la Chambre vient
de ratifier cette décision par 53 veix contre 18.
_Les élections suédoises accentuent le sucees des
h\lluruux et des socialistes. A Stockholm, M.
Branting arrive en téte des élus, et M. Lindman,
ministre des Affaires étrangeres, ne vient gu'en
troisieme  lieu.

_Le capitaine Guynemer, le hgros national,
l'as des as, est porté officiellement disparu de-
puis le 11 septembre. Toutes les investigations
nont pu donner aucun renseignement ébmplé-
mentaire, :

)'I']ncore un nouvel ennemi de I"Allemagne : la
République de Costa-Rica a déclaré la guerre
d I'Allemagne. :

|

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

L'offensive britannique dans les Flandres fut un
brillant succés pour les armes de nos alliés an-
glais, :

Avec leur splendide tenacité, ,les tommies ont
recommenceé leurs opérations dans le vaste secteur
d'Ypres. Leur offensive s'est développée sur un
f_l:(}nt d’environ 13 kilométres et selon la base
d'un angle obtus dessiné a leur aile gauche par la
vole ferrée Ypres-Langemarck-Slaten ‘et a leur aile
[]i'lj\){lte par le canal d'Ypres 4 Commines el

'(Aontlnnzmt le formidable et victorieux bond en
avant commencé le 31 juillet, la bataille; exécutée
S’(!’IOH un plan marement étudié depuis un an par
l‘qtat-—ma;{or britannique en liaison étroite qv(ér'
letat—nmj!or francais; va se puursui-vré. 11 s‘lln-if
ig;&(c d uneL batalille de ' durée, pour laqueLJcDiI
S (que tous | ‘tparati . trouvés
coté J)1‘itg1nnique_ es préeparatifs sont trouvés du

_C‘o‘mme d’habitude, une préparation dartillerie
extrémement efficace et adaptée aux tout derniers
??lseig'nements fournis par la tactigque -défensive
|1 em‘ande‘ en Belgique, a précédé lordre d’attamque,
donné le 20 an matin, un peu avant cing Heures
aux vagues d’assaut. i

’A six heures et demie, le fameux hois en taillis
d’Inverness, prés du petit lac de Poort-Heerentage
formidablement organisé, aveée .des abris souter-
rains, était atteint par la brigade d’Ecosse

Poussant leur avance & pres de 1.300 matres de
profondeur, des régiments australiens, pendant ce
temps, enlevaient le bois de Glencorse et le v11130:9
de Nonne-Bosschen, avec le Moulin = fortifié q?:i
§'¢leve sur une hauteur cotée 57 métres. 1l sagissait
la de points d'appui fortifiés de telle rrmnié;?eh:q(ué
les plus violents assauts devaient se briser devant
ces redoutes successives. ¥

Un ("lm\inon de fermes, reliées entre elles par des
boyaux ot I’ennemi, par d'ingénicux travaux main-
tenait une viabilité' par tous les 10n1'p:~‘7 était
z}])(n'(le et ‘conquis par les régiments A'Ecosse, L(lu
buc‘l--AI jue et les territoriaux du West Lahf’zlis:]}}im
_ Ces objectifs préliminaires enlevés et l'artillerie
de barrage amenée & pied-d’ceuvre, les Londoniens
ont aprés midi enlevé des positions trés impor-
tantes 4 laile droite, tandis que les Ecossais ef les
Austrnhel_ls enfoncaient jusgu’a  1.600 métres Ie
\front.mrtl‘ﬁé, en enlevant Veldhoek et en ‘Cnl['-l.l'ltl"-ll‘xf
le hois du Polygone. O

A Taile gauche, d’autres territoriaux de Londres
et des highlanders s'emparaient dune chaine de
ferlyss'dans la troisieme position allemande.

L'intérét considérable de ce combat réside dans
la prise de possession par nos alliés de la presgue
totalité du plateau de Westhoek, qui domine la
région nord de Lille et commande Lille.

'Enﬁn, apres six jours de tréve, les soldats de
Sir Douglas Haig, ayant repoussé de violentes
contre-attaques allemandes, ont repris leur mar-
che et reporté leurs' lignes & un kilomeétre. en
avant, sur un front d’environ 6 kilomatres. :
_Cette fois, nos alliés se sont emparés de la tota-
lité du bois du Polygone, et les troupes écossaises
ont enlevé d’assaut Zonnebeke. Le combat continue
acharné contre les réserves que l'ennenii améne
sans cesse, dans lespoir, sans doute, dentraver
lavance de nos amis.

En dehors de violents combats d'artillerie au
nord de Verdun et en Champagne, il n'y a pas
eu d'événements militaires importants sur notre
front. ; .

Nos alliés russes, ne pouvant résister & une nou-
velle offensive allemande, ont da abandonner la
rive gauche de la Dwina le 22 dernier et évacuer
la ville de Jacobstadt; mais l'ennemi n'a pu en
aucun point traverser le fleuve.
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QUESTIONS DU JOUR

La Question de ’Argent métal

_Les causes de sa hausse actuelle. — Importance
de notre stoclk. Il ne faut pas Fangmenter

Depuis plus dun sitcle Londres est le marché
mondial de 'argent en barre et ce m,etal,_ qui est en
train de redevenir précieux, 8%y negocie en once
standard (pesant 31,1 grammes au litre 0,925, solt
98,76 d’argent fin) exprimé en deniers ou pence (1).
Avant la fameuse réforme monétaire allemande
du 4 décembre 1871, qui institua I'étalon d’or dans
le nouvel empire, le cours de largent en barre
oscillait aux environs de 60 d. 7/8, ce qui portait
le prix du métal fin a4 22 francs le kilo, Ce prix
correspondait précisément au pair bimétallique
francais de 15 1/2, donnant a 15 kilos 1/2 de nos
écus (largent la meéme yaleur gue 1 kilo de nos
monnaies d’or frappées au méme titre. .

La vente en. masse, sur le marché anglais, des
lingots provenant des piéces d'argent démoneétisees
par PAllemagne provoqua, cOmmne Iesure de de-
lense, la suspension de la frappe libre des ecus
en France, dans les pays de 'Union latine et dans
plusieurs autres grandes nations. L'argent métal
tomba au rang dune simple marchandise et sa
production excédant alors les demandes, Tréduites
aux besoins de lorfévrerie et des monmaies divi-
sionnaires, il s'ensuivit une baisse qui s'accentua
d’année en annee. ; :

Le 30 juillet 1914, & la veille de lagression alle-
mande, Pargent métal ne valait que 87 fr. 60 le kilo
de fin, aprés avoir méme coté 80 francs en 1908,
ce ¢ui constituait une dépréciation de 63 % par
rapport a l'ancien pair.

Il sétait maintenu pendant Pannée 1915 entre
85 et 90 francs ; mais sous linfluence de diverses
causes une hausse- s'est manifestée wvers le. mi-
liew de 1916 et s’est poursuivie, presgue sans arrét,
jusqu’ia ce jour.

En effet, I'argent se vend actuellement & Londres
55 d. l'once standard, et ce prix, augmenté de
11 9 de perte au change, frais de transport et
assurance, porfe le kilo de métal fin & 222 francs
a Paris.

Cette hausse si rapide provient & la fois d'une
diminution de la production argentifére et dune
augmentation des nouvelles frappes de monmnaies
divisionnaires d’argent effectuées dans les pays
belligérants, sauf en Allemagne, ou le gouverne-
ment vend, au contraire, ses thalers pour se pro-
curer du crédit 4 l'étranger.

Ajoutons aussi que la guerre ayant considéra- -

blement accru les achats commerciaux ique I'Eu-
rope fait aux pays d’Extréme-Orient encore soumis
4 linfluence du métal blanc, il en est résulté, dans
la direction de ces pays, une recrudescence des
exportations d’argent qui a sensiblement réduit les
" stocks disponibles du marché mondial,

%
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Au moment ot la guerre a éclaté, la France dis-
posait denviron 1.650 millions de francs d'écus
au titre 0,900, ayant plein pouvoir libératoire, et de
450 millions «de monnaies divisionnaires au titre
0,835 ne pouvant étre imposées dans les paiements
que jusqua concurrence de 50 francs. Sur ce fotal
de 2100 millions la Banque de France détenait
640 millions dans son encaisse ef la eirculation pu-
bligue possédait le surplus. :

Sous linfluence”des idées de prévoyance, parfois

(1) Le denier ou penny rcprésente la 240 pa_rtie d’une
livre sterling, ¢'est-a-dire 0 fr. 104 de nofre monnaie.

exagérées, (ui caractérisent notre race, les écug
disparurent rapidement de la circulation et leg
monnaies divisionnaires elles-mémes furent 1'obje
d’un accaparement individuel qui les raréfia consi-
dérablement, !

Les billets de 5 drancs et de 10 francs, de I
Bangque de France remplacérent sans difficulté les
¢cus ; quant 4 la pénurie des monnaies division-
naires, on y remédia en intensifiant leur frappe
et en autorisant les Chambres de commerce dépar-
tementales & émettre dans leur ressort uvrespectif
des petites coupures de 2 franecs, de 1 franc et de
50 centimes, gagées par un montant équivalent de
gros billets de la Banque de France. Le montant
en circulation de ces petites coupures s'élevail i
115 millions de francs au 1¢° septembre dernier.

L’Admimnistration de la Monnaie, sous I'ha-
bile direction de M. E. Martin, réussit, malaré
d’énormes difficultés d’exécution, & pousser la fa-
brication des piéces de 2 francs, de 1 dfranc et de
50 centimes jusqu’a une moyenne de 10 millions
de franes par mois. Elle a ainsi fourni, du 1° aont

1914 au 1° septembre 1917, a4 peu pres 350 millions

de monnaies nouvelles au public, alors qu’'au cours
des trente-cing années ayant précédé la guerre, les
frappes totales des mémes monnaies n'ont pas dé-
passé 300 millions de francs.

Signalons «que depuis I'ouverture des hostilités
il a été également fabriqué pour 8 millions de
francs de monnaies de billon, alors gque la moyenne
de la période décennale 1805-1914 avait & peine
atteint 1 million de francs, et ajoutons que, de 1852
a4 Dépoque présente, il a été frappé, en chifires
ronds, 86 millions de francs de pieces de 10 cen-
times et de 5 centimes, sur lesquelles les is
quarts, soit 65 millions de francs, sont encore er
circullation.

*
ok

Il semble done qu'avec l'énorme quantité de pe-
tite monnaie dont notre circulation publique dis-
pose aujourd’hui, il ne devrait y avoir en France
aucune apparence de pénurie monétaire. Or la pé-
nurie existe partout ; elle est supportable & Paris,
mais au fur et a mesure qu’on s’en éloigne, la cir-
culation des pieces d’argent se raréfie et la mon-
naie de bronze elle-méme tend & disparaitre.

Enfin, quand on arrive dans les centres ruraux
la pénurie est complete et les détaillants sont sou-
vent dans. I'obligation de refuser la vente quand
l'acheteur mne peut fournir 1'appoint.

La guerre a incontestablement provodgué un em-
ploi beaueoup plus intensif de la petite monnaie,
ar la solde des hommes de froupe en refient des
quantités considérables, surtout au- front, el la
hausse générale du prix des choses en immobilise,
plus que par le passé, dans les caisses des com-
mercants et des entreprises employant un grand
nombre d'ouvriers.

Mais ces causes n'auraient provegué quun res
serrement momentané si  IAdministration des
Postes et Télégraphes et les grandes entreprises de
{rafisport en commun nlavaient exigé — ains!
quelles en ont dailleurs le droit: — que le
public fit lui-méme lappoint de la somme a payer.

Le public a été ainsi poussé a se constituer des
réserves de monnaies divisionnaires et de sous —
ce dont il ne se souciait pas jadis — et ces accd-
parements individuels, ajoutés aux causes prece
dentes, maintiennent la pénurie.

%" x

Comment v remédier 2 En interdisant dune mi-
nicre absolue le trafic de la petite monnaie (ul s€
fait encore a Paris et dans certaines grandes \'IH*‘f
départementales ; en obtenant des Chambres '_l‘t
Commerce de remplacer plus souvent dans la ci-
culation leurs petites coupures que le public 1¢-
pousse instinctivement parce qu’elles sont !““j'”l'f
d'une saleté répugnante ; enfin, en maintenant A
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frappe des monnaies divisionnaires et du .billon &
son niveau actuel,

Mais la- hausse du métal argent sur le marché
anglais va bientot placer notre Administration de
la Monnaie dans une situation trés embarrassante.

La piece de 1 franc qu'elle livre au public' &
sa parité de 1 frame, étant frappée au titre
de 0,835, contient exactement 4 orammes 175 de
métal fin. Cela revient 4 dire que chaque kilo d'ar-
cent fin est cédé au public, sous forme de mon-
naies divisionnaires, au prix de 239 fr. 52.

Nous avons vu cque 'once standard vaut actuelle-
ment 55 d. & Londres, ou 200 francs le kilo de fin,
auxquels il convient d’ajouter, pour Iimportation
en France, 22 francs de perte au change, de frais
de transport et d’assurance, soit au total 222 francs,
non compris 1 fr. 50 & 2 francs de frais d’alliage
et de fabrication. :

Par conséquent, I'Administration de la Monnaie
retive 239 fr. 52 de ce (qui ne lui colte encore que
23 fr. 50 & 224 francs. Mais si Lonce standard
atteignait & Londres 58 d. 8/4, c’est-a-dire 238 fr. 30
le kilo de métal fin rendu & Paris — ce qui est fort
possible —, prix qu’il faudrait encore majorer des
dépenses de frappe, I'Administration de la Mon-
naie travaillerait & perte.

Done, & partir du cours de 58 d. 3/4, I'émission
des monnaies divisionnaires darzent deviendrait
onéreuse pour le Trésor. Faudrait-il la suspendre ?
Ce n'est pas notre avis, parce qu'a la simple an-
nonce de cette suspension les piéces d'argent wqui
circulent actuellement a Paris, et dans les grandes
villes de la province, disparaifraient comme par
enchantement, ce qui aggraverait trés sérieusement
la crise de la petite monnaie.

:k**

Il importe, par suite, de poursuivre sans arrét la
frappe des pieces divisionnaires, mais on peut le
faire sans continuer @ acheter du métal en barre
sur ‘h' marché de Londres, en utilisant simplement
]Iu enormes stocks d’argent que nous possédons en
‘rance.
 Loncurremment avec largent métall importé de
létranger, PAdministration de la Monnaie, depuis
le commencement de la guerre, a employé pour
ses Irappes une centaine de millions de franes
de pitces de 5 francs, et la circulation algérienne
en a absorbé wne cinquantaine de millions envi-
ron, A I’l‘heul‘-e actuelle, il reste donc entre les mains
i public francais, outre 800 millions de francs de
mennaies divisionnaires, au moins 1.250 millions
de pieces d’argent de 5 francs.

De son ¢oté, la Banque de France a encore 260
?{:;]}21\::1[]:;:(]8 francs d’argent dans son encaisse mé-
¢t stock & 140 millions en cédant, au pair, 120 mil-
\_mm d’éeus & notre Administration des Monmnaies,
e qui donnerait & celle-ci de la matidre premiere
Pour douze mois de frappe.

‘M'I]‘;:‘JTIII';“,{1(]\3911r1u?'|_t de }(m.gucs années, nos peres ont
d es services de table et des obiets divers
& argent sur la base de 222 francs le kilo de
Im;lxyl fin. Aprés slétre déprécié des deux tiers,
:l"\”' qaeRes n_nv"ameymétnl remonte aujourd’hui a
'115;?|1{L‘:'('-16-\]}E-' lplrm.‘ N'est-ce pas une occasion vrai-
o ‘..lll,_\-q_la le fi}e liquider au pair toute largen-
5 qui ne represente pas un souvenir de famille
nl]:un ntérgt artistique réel ?
““..lligl-(r?ﬁllxt'{}‘te,Irrl‘l(ntxs avons .a.ctl_rel]oment_m_] France
I'fl'i'i'r!lw\dg i}fbon -m'eta_l]' d'environ 4 milliards 300
et mr')\'e;}‘nli%l'lcs-" 1e-p1ese;1tapt par téte d’habitant

i e ainsi décomposée

Argenterie diverse

Plsces de 5 francs.. .....

Monnaies divisionnaires.. ...

51 fr. 30
36 fr. 70
20 fr. 50

110 fr. 50
Cest une moyenne énorme, deéux ou trois fois

elle pourrait, sans inconvénient, réduire .

supérieure a la moyenne des pays les plus riches
du monde ; il est, donc parfaitement inutile de I'ac-
croitre par de nouveaux achats de métal a Iétran-
ger.

En provocuant des cessions volontaires d'écus
et d’objets- d’argent contre des billets de la Banque
de France, ainsi gue cela’ a été faif pour I'or, on
trouvera dans le pays de Parsent au pair par cen-
taines de millions de francs'; mais il faut que ce
soit PAdministration de la Monnaie elle-méme qui
en prenne linitiative. :
EpMonp THERY.

Economisons a dit M. Klotz

M. Klotz, redevenu ministre des Finances aprés
avoir présidé la Commission du budget de la
Chambre pendant pres de deux années, s’est em-
pressé d'adresser a ses collégues, du nouveau cabi-
net, la Nole suivante qui arrive bien & propos

« Ce 22 septembre 1917.

« En raison de la nécessité impérieuse ou nous
nous trouvons de ménager étroitement le crédit de
IEtat et les ressources du Tresor, je-crois devoir
faire appel a votre collaboration et & votre concours
personnel, en vue d’obtenir de tous les services
placés sous vos ordres une gestion économe des
deniers, publics.

« I1 est essentiel qu’a tous les degrés de la hié-
archie et dans toutes les administrations, les fonc-
tionnaires ou agents de I'Etat et tous ceux qui ont
a intervenir dans l'engagement ou la réalisation
des dépenses @ la charge du budget se pénetrent
bien de cette idée que, dans la lutte ol nous avons
été entrainés malgré nous, le maintien de nos res-
sources financiéres est un des éléments indispen-
sables du sucecés final.

« En tout temps, le gaspillage des deniers publics,
les consommations inutiles ou exagérées de den-
rées ou produits appartenant & I'Etat, emploi abu-
sif ou injustifié du matériel affecté aux services
publics constituent des faits répréhensibles. A
Pheue ol nous sommes, il n’y a plus:la seule-
ment des fautes professionnelles, suscepiibles de
sanctions disciplinaires: ou- pénales, mais un véri-
table crime contre le pays.

« Ceux qui, & un titre gquelconque, détiennent une
part de P’autorité publique et qui, par indifférence
ou manque de' clairvoyance, commettent ou lais-
sent commetire par leurs subordonnés des fautes
de ce genre, se rendent coupables de la plus grave
incurie. Leur négligence tend directement a enta-
mer les forces de résistance de la nation et mérite
le blame le plus sévere.

« Jajoute qu'au moment ou les pouvoirs publics
font appel & l'ensemble des citoyens pour obtenir
de leur esprit de discipline les restrictions indis-
pensables, ¢est un devoir absolu pour les admi-
nistrations et services de montrer l'exemple et de
faire preuve d'un constant souci d’économie.

« Ces principes essentiels, qui sont malheureuse-
ment trop souvent perdus de vue, je vous demande
de les rappeler d'une maniere expresse et formelle
a tous les agents placés sous votre autorité. Je
vous prie d'utiliser le concours des agents de con-
trole dont peut disposer votre département, en les
invitant & porter une attention soutenue sur la ges-
tion financiere de tous vos services. Je suis certain
d’étre d’accord avec vous pour préciser que les
mangquements qui viendraient a eétre relevés de-
vraient étre l'objet de sanctions rigoureuses.

« Mais je veux croire que dans'la plupart des cas,
il suffira de faire appel au dévouement et au pa-
triotisme de tous vos collaborateurs. Vous leur fe-
rez comprendre, j'en suis persuadé, qu’ils ne sau-
raient se dérober a l'effort demandé, sans manquer
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par la-méme 3 leur devoir le plus élémentaire de
citoyen.
« L.-L: KLoTzZ: »

Nos lecteurs apprécieront la justesse des obser-
vations de M. Klotz, car ils ont pu se rendre
compte, par les chiffres contenus dans nos préceé-
dentes études (Economiste Européen : n° 1330, 1331
et 1332), de D'énorme progression de nos dé-
penses de guerre ‘et de notre deite publique.

Il savent que la moyenne mensuelle de ces dé-
penses, gui ne fut que de 1.318 millions de francs
pour les cing derniers mois de 1914, est suceessive-
ment passée & 1.900 millions pour l'année 1915, &
2,720 millions pour 1916 et a 3.237 millions pour
les neuf premiers mois de 1917.

Nous avons expliqué que cet accroissement
effrayant était surtqut di & Paugmentation des
effectifs mobilisés ; a Lintensification des industries
de guerre ; 4 la hausse générale du prix des ma-
tidres premiéres, employées par ces industries, et
des denrées nécessaires a 'alimentation de I'armée ;
au relevement des allocations aux familles des mo-
bilisés et des traitements des ouvriers et petits em-
ployés ou fonctionnaires de- I'Etat ;. enfin, a la
majoration progressive du service de la dette
publique.

Du 1er actGt 1914 au 31 mai 1917, la dette fran-
caise a augmenté denviron 63.817 millions, sur: les-
quels la part des emprunts a l'étranger représente
11.218 millions de francs, Quant au sewvice de
notre dette, qui figurait pour 1.307 millions, inte-
réts et amorfissement compris, dans le budget de
prévision de 1914, il s'éléve aujourd’hui & 4.190 mil-
lions de francs. :

Peut-on réduire sensiblement nos dépenses de
guerre ? Oui, si nos alliés veulent nous y aider, en
ce sens {ue ces dépenses dépendent d'une situation
d’ensemble qu’il ne nous appartient pas de modifier
A nous seuls.

Par exemple, si nous pouvions renvoyer 300.000
hommes, des anciennes classes, a la terre et aux
usines et réduire notre front de combat d’une cen-
taine de kilomeétres, nous pourrions évidemment
réaliser des économies mensuelles qui atteindraient
plusieurs centaines de millions de francs.

M. Klotz le sait mieux gque quicongue, car il a
minutiensement étudié cet angoissant probleme ;
cest pourquoi son arrivée au ministére des Finan-
ces a été bien accueillie du Parlement et du pays.

Sa Note du 22 septembre ne pouvait viser que les
dépenses intérieures, mais elle contient un rappel
aux principes gui sera compris de tous nos minis-
tres et particulierement de ceux qui — par néces-
sité certes — font de gros achats i I'éfranger.

EpmvonNp THERY.

La Réponse des Empires Centraux
a4 la Note du Pape

Aprés un long délai — voulu sans doute pour
énerver leurs adversaires et exaspérer leur attente
— les Empires centraux ont répondu a la note du
Saint-Siege. Répondu n'est d'ailleurs pas le terme
convenable, car il n'y a dans les notes de I'Alle-

magne et de I’Autriche-Hongrie, aucune réponse &

quoi que ce soit. Ceux qui en attendaient auront
une grande déception. Et l'indignation ne sera pas
moindre, car jamais la perfidie, la cautgle, 1'hypo-
crisie redoutable des Empires germaniques ne s’est
6talée avec un plus répugnant cynisme que dans
les phrases mielleuses, onctueuses, quasi apostoli-
ques par lesquelles les féroces agresseurs du monde,
se posent en innocentes victimes révant de recons-

tituer un avenir idyllique dans un monde ramené .

par eux a la sainteté. W
On ne trotve pas dans toute I'Histoire, document
dune impudence aussi éhontée. Le seul hénéfice

que le monde peut tirer de sa publication, est une
compréhension plus précise de l'dme boche et une
nette connaissance de lesprit de fourberie que les
négociateurs allemands apportent toujours dans
les discussions.

Les notes allemande et autrichienne sont iden-
tiques en tous points — si completement pareilles

que la note de Vienne est plus qu'inspiree par Ber-

lin : elle a été dictée. On peut la néoliger en esti.
mant qu’il n'existe quune réponse, l'allemande,

Le Saint-Sitge avait demandé ‘et se flattait d'ob-
tenir quelques précisions sur les buts de guerre de
I'Allemagne. C'était mal connaitre les Boches que
de supposer chez eux un acces de franchise ou de
sincérité. La note allemande est “obstinément
muette sur ce point ; la note autrichienne égale-
ment. Toutes deux se renferment en de vagues con-
sidérations sur Parbitrage intermational (que 1'Al-
lemagne a constamment repoussé) ; sur la limita-
tion des armements (dont I'Allemagne a été l'im.
placable adversaire, & La Haye) et sur le rétablis-
sement du régne de la Justice (alors que la devise
officielle allemande est que la Force prime le Droit.)

(Pest M. Michaelis qui a répondu au pape, au
nom de son maitre luthérien. Guillaume II, vice-
Dieu sur la terre, n'a pas cru devoir engager per-
sonnellement la conversation avec le vicaire du
Christ : il a simplement traité une affaire avec sa
chancellerie. Michaélis a constamment dépeint son
maitre comme l'ange méme de la paix, bien plus
qualifié que le pape Iui-méme, pour ramener e
monde au régne de la morale et du droit. Il énu-
mere tout ce que ce pacifique empereur a fait,
en 26 ans, pour éviter au monde une conflagration,
malgré toutes les provocations de ses enmnenmis. Les
provocations guerriéres de I'Europe & la pacifique
Allemagne ! On ne s'attendait pas & trouver ce
sujet de. haute comédie dans un document de
grande gravité diplomatique. Cependant M. M-
chaelis, non par un reste de pudeur, mais certaine-
ment par un subtil caleul, n'a plus essayé de reje-
ter sur les Alliés la responsabilité de la guerrc ef,
parlant de son origine, les attribue & « un fatal
enchainement de circonstances ». Ces circonstances
sont parfaitement connues : ce sont les ambitions
allemandes,

Et cest tout ! pas un mot des bases, méme
vagues, sur lesquelles pourraient commencer des
négociations. Aucune réponse aux gquestions posées
par Benoit XV au sujet de la Pologne et de la
Belgique. 0 ]

Le fait était si surprenant qu'on a vyoulu croire
das le premier instant,’que la note publiée par
Pagence Wolff ne constituait gquune partie de la
réponse de 1'Allemagne et gu'une annexe secrele
répondait avec plus de précision & quelques aulfres
questions primordiales. Cette derniere supposition
semble se confirmer, car depuis, Nous avons appris,
par des voies allemandes, comment ["Allemagne
entend régler la question belge. Clest, en dehors du
nuageux verbiage oui constitue la 110te'1'en'11~'f‘7:t1[1
Saint-Sidge, la premiére précision donnee par PAL
lemagne sur ses intentions. Elle nous apprend dans
guelles conditions elle’ rétablirait Vindépendance de
la Belgique :

« 1o I'Allemagne consent au rétablissement de
Iindépendance de la Belgique ;

« 20 L'Allemagne contribuera au paiement df‘f
compensations payables & la Belgique pour .tf-“
dommages (qui lui onf été causés par la guerre;

« 30 La Belgique devra garantir que, dans 1 i)
nir, toute menace comme celle qui a assailli I'Alle-
magne en 1914 sera exclue ; ; i

« 4o La Belgique devra conserver la séparation
administrative entre les Flandres et la Wallonie,
séparation qui correspond au désir de la 1.11u,l“1']“"
de la mopulation belge, et a laquelle I'Allemagne
est intéressée en raison de lanalogie ethnique en:
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o T .
tre les sentiments de la Belgique el ceux de TAlle-
magne ; i ; !

« he LiAllemagne devra posséder le droit de dé-
velopper librement ses entreprises économiques en
Beleique et surtout & Anvers. »

Le texte officieux de cette communication, qui a
¢t remise @ la presse allemande, porte le commen-
faire suivant :

« (Jest avec intention que le gouvernement alle-
mand a évité de préciser plus clairement les con-
ditions esquissées ci-dessus. En aucun point, ces
conditions ne sauraient atteindre la dignité de la
seloiue. Si PAllemagne a évité de faire allusion
4 la question du tréne belge, clest que celle-ci
est une question intérieure, gui regarde unique-
ment 1a Belgique. L'Allemagne acceptera tout gou-
vernement belge qui souscrira i ces conditions. La
(uestion principale demeure celle de savoir com-
ment seront formulées les garanties énumeérées plus
haut. »

Il n'est pas une ligne de ces conditions qui ne
révele le dessein bhien arrété de 1I’Allemagne de ré-
duire la Belgique en un servage politique, financier
et économigque, d'en faire un pays de protectorat
qu'elle tiendrait politiquement et militairement sous
sa dépendance absolue.

Sous la duplicité thypocrite des termes mperce
clairement la convoitise brutale des plans d’hégé-
monie. L’Allemagne n'a encore renonceé 4 aucune
de ses ambitions. Sa diplomatie est de plus en plus
dans la dépendance des généraux et des pangerma-
nistes, et IM. Michaelis parle toujours en chancelier
d'un maitre qui ambitionne de s’appeler « empereur
dn monde ».

Les ‘protestations de paix de la réponse au pape
ne répondent &4 aucun dessein ni a aucune intention
véritable «des gouvernants de 1I'Allemagne. Elles ne
peuvent avoir pour nous (ue I'inappréciable utilité
de nous renseigner sur l'insondable duplicité des
gens avee (ui nous pouvons avoir & traiter.

Georges BOURGAREL.

La Situation en Russie

La situation en Russie continue & etre confuse
et inquiétante. I1 n'y a encore aucune nouvelle de
stabilité gouvernementale. M. Kerensky, & Mohi-
lew, au milien des armeées, doit rentrer incessam-
ment & Petrograd, mais on ne sait ce qu’il y trou-
vera : le pouvoir ou la révolution contre lui.

Lo seul point qui semble certain, c'est que les
maximalistes regagnent le terrain qu’ils avaient
un moment perdu, principalement dans le Soviet de
Petrograd. M. Tchernof, ancien ministre de I'Agri-
culture, estdeur homme ; il devient leur chef et un
conflit arave est & prévoir entre Kerensky ef lui.

L'ancien ministre de l'Agriculture a pris la féte
dn mouvement maximaliste. I1 ne cache plus son
intention de renverser M. Kerensky deés que les
circonstances le lui permettront et de constituer
un gouvernement du Soviet. La.polémigue devient
de plus en plus acharnée ef I'on considére @& Petro-
grad que c'est entre ces deux hommes que va se
jouer la partie.

Si M. Kerensky n'arrive pas i constituer et im-
poser rapidement son ministére, il souvrird pour
nog alliés un inconnu inquiétant.

D'autant plug qu'un troisieme personnage entre
en s;r:én(—!. Cest Verkhovski, le nouveau ministre de
la Guerre, qui a déclaré & une réunion du Comité
des ouvriers qu'il avait recu I'ordre de faire table
rase du haut commandement en campagne.

Les anciens officiers ne peuvent se faire aux nou-
velles conditions et dl est nécessaire qu'ils laissent
la place i des éléments plus jeunes. Il faut une
armee révolutionnaire. :

Les maximalistes, auxquels il s’est rallié, parta-
gent leur préférence entre Tchernof et lui, et il

se pourrait que ce soit Verkhovski qui, en fin de
compte, prit le pouvoir. Il aspire visiblement a la
dictature. Clest un révolutionnaire de vieille date,
éprouveé, et dune tres grande intelligence.

Pendant que s'intensifient ces luttes de personnas
lités et de tendances, l'avance militaire des Alle-
mands se poursuit. Le 21, ils ont pris Jacohsts
sur la Dwina, ville a 120 verstes a Pest de Riga. La
position était extrémement forte les Allemands
semblent 1'avoir prise sans grandes difficultés. Les
Allemands sont actuellement maitres de 150 kilo-
métres de rives de la Dwina. II est probable gu'ils
vont tenter de prendre Dwinsk.

On ne voit pas que ces revers militaires alent eu
la moindre répercussion 4 Petrograd. Les réunions
publiques et les discourssn’en ont pas diminugé
les orateurs n'y font presque aucune allusion. Les
Allemands se battent et les Russes discutent.

G. B.

Rupture entre ’Argentine et I’Allemagne

Encore uné nation gue la fourberie et les sour-
nois agissements de I'Allemagne font ranger aux
cOtés des Alliés : le 25 septembre, la Chambre des
députés argentins s'est prononcée, par 53 voix
contre 18, en faveur de la rupture avec I’Allemagne.

Rappelons rapidement la genese des faits depuis
le 14 septembre, date a laquelle nous parlions des
incidents de Suéde et d’Argentine.

Sans attendre qu’il fut rappelé oificiellement par
Berlin, des le 15, le gouvernement argentin remit
au comte Luxburg ses nasseports, et la presse alle-
mande, notamment le Vorwaerts, fut bien obligée
de reconnaitre que le chargé daffaires avait été
mis a la porte.

Le 17 septembre, sur l'ordre de son gouverne-
ment, le ministre d'Allemagne a présente au mi-
nistre des Affaires éfrangéres argentin l'expression
du vif regret quéprouve le cabinet de Berlin des
ennuis causés a la Suéde par laffaire des télé-
grammes de Buenos-Aires.

En se désolidarisant de son agent de trahison,
Jerlin espérait éviter une rupture, surtout que le
ministre argentin Molina, & Berlin, en remettant &
la Wilhelmstrasse la note au sujet de l'expulsion
du comte Luxburg, avait spécifié qu'il s'agissait
d’une simple mesure personnelle, naffectant pas
les relations argentino-allemandes.

(Vétait la simple correction diplomatique, et qui
ne pouvait empécher la rupture. Trois jours apres,
le 20, au Sénat argentin, aprés un exposé du
ministre des Affaires étrangéres, qui a  résumeé
I'état des questions deébattues antérieurement avec
I’Allemagne et laffaire du comte Luxburg, mais
qui a refusé de parler des discussions présentes
avec Berlin, M. Gonzalez a prononcé un discours
dans lequel il a déclaré que l'affaire du comte
von Luxburg n'était pas une affaire personnelle a
ce diplomate, mais un délit international. LlAlle-
magne a accepté tacitement les comseils criminels
du comte von Luxburg. La République Argentine
ne peut pas rester impassible devant pareils iaits.

MM. Roca et Idarlucea ont appuyé la proposition
de rupture, qui a été votée par 23 voix contre 1,
au milieu des applaudissements enthousiastes de
I'assemblée.

Voici le texte de cette proposition de rupture preé-
sentée par le jurisconsulte Gonzalez

« Le Sénat verrait avec satisfaction le gouverne-
ment faire une déclaration comprenant le prin-
cipe que, les Etats-Unis étant en guerre, les Répu-
bliques latines sont également en guerre, et que
la rupture avec I'Allemagne est la seule solution de
la crise compatible avec 'honneur de la République
Argentine. » y

Le méme jour, par comble dimpudence, un téle-
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gramme officiel de Berlin annoncait que le Kaiser
a télégraphié & von Kilmann lui exprimant « .ses
plus chaleureux remerciements pour les services
fideles rendus par le comte von Luxburg a son sou-
verain et & sa patrie. »

Le Kaiser ajoute quil a Tintention de nommer
Luxburg & un autre poste diplomatique «en re-
connaissance de ses mérites ». Clest a Madrid
qu’ira maintenant exercer le si diligent et adroit
homme de paille du Kaiser.

Pendant ce temps, l'effervescence contre 1'Alle-
magne augmentait & Buenos-Aires et dans toutes
les provinces argentines. La mise & jour des sales
agissements allemands surexcitait I'opinion de telle
manieére que le vote de la Chambre, qui devait
consacrer celui du Sénat par l'adoption de la rup-
ture, semblait inévitable. Nous avons vu que ce
pronostic n'était pas erroné.

Il faut remarquer quavant de prendre une telle
décision, le gouvernement argentin -avait regu de
Berlin le télégramme d’excuses suivant :

« Le gouvernement de l'empire regrette vivement
ce qui est arrivé. Il désapprouve absolument ‘les
idées exprimées par le comte Luxburg sur la facon
de réaliser la guerre de croiseurs. Ces idées lui
étaient personnelles et n’eurent et n’auront aucune
influence sur les décisions et les promesses de l'em-
pire. »

Cette dépéche, communiquée A la Chambre au
moment ou celle-ci allait voter, ne l'a pas empéché,
de prendre la sage décision de la rupture,

D'un autre coté, le gouvernement suédois a ‘re-
nouvelé ses demandes d’explications-a I’Allemagne,
ainsi qu’en fait foi le communiqué suivant du gou-
vernement de Stockholm

« Apres la publication par le département d'Etat
des télégrammes du comte de Luxburg, le gouver-
nement a chargé son ministre & Berlin de s'infor-
mer auprés du ministre des Affaires étrangeres &'l
était exact que le chargé d’affaires de Buenos-Aires
et que le ministre des Affaires étrangéres aient recu
les télégrammes qui ont été recus Washington. »

Peu & peu le vide se fait autour de Berlin : les
derniers contacts que le gouvernement allemand
avait pu se ménager dans 'Amérique latine cas-
sent, lorsque se découvrent les manceuvres louches
quil met en ceuvre pour affirmer sa piraterie: la
politique de complaisance est obligée de céder de-
vant I'énormité des faits et des agissements boches,
elle doit rendre justice & la cause des Alliés.

R. M.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

Vote des douziemes ,provisoires. — Mercredi
matin, 26 septembre, la Chambre des Députés a
voté, par 480 voix contre 4, le budget afférent au
quatrieme trimestre de 1917,

Samedi aura lieu au Sénat la discussion dudit
budget.

La semaine anglaise dans les Sociétés de crédit
et 2 la Bourse. — A la suite d'un accord intervenu
entre le préfet de police, la Chambre syndicale des
Agents de change et les représentants des grands
établissements de crédit, M. Klotz, ministre des
Finances, ‘a décidé que le samedi la séance de la
Bourse de Paris aurait lieu de 11 heures & 13 heu-
res. Nous croyons savoir, d'autre part, que les éta-
blissements de crédit appliqueront ce méme jour la
semaine anglaise et fermeront leurs porfes & partir
de midi,

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES

ACGTIF
Encaisse de la Banque :
en Caisse ... ... 3.280.447 237 .282.273,038
Or{ & I'Etranger. 037.108.485 | 2.037.108.485

Total. . 5.317.555.742 319 381 ;
o] 260.135.449 | 260.286.0:

5.577.690.891 973,667

Disponibilité & ’étranger Ll 729.535.422 681.594
Effets échus hier a recevoir & ce jour 2.361.296
Effets Paris 220,926.563
Portefeuille Paris { Effets Etranger.. 2.619.662
Effets du Tresor 862.846
Portefeuilles des sﬁlccursales ...... gggﬁ}sg}!
4 i T 519.014.9
Effets proragcs % Succursales........ 645.336.856
Avances sur lingots & Paris......... X 12.874.000
Avances sur lingots dans les succurs. »
Avances sur fitres & Pars........... 579.898.335 577 374.058
Avances sur titres dans les succurs.. 519.517.883 517.563.061
Avances a I'Etat 200.000.000 200.000.000
Avances a I'Etat (Loi de 1914) -350.000.000 .650.000.000
Avances temporaires au Trésor public 5.000 5.000
Bons du Trésor frangais escomptés
pour avances de 1'Etat aux Gouver-
nements EIrangers ....... ... mee -935 000.00C | 2.945 000.000
Rentes de la Réserve A . 000..00 10.000.000
Rentes de la Réserve (ex-bangques).... .980. 2.980.750
Rentes disponibles ] .075.6 100.075.602
Rentes immobilisées...... AR : -000. 100.000.000
Hotel et mobilier de la Banque . . 4.000.000
Immeubles des succursales .207.886 42,232 782
Dépenses.-d'administration de la Ban- =
que et des succursales 13.894. 15.830.
Emploi de la réserve speéciale ........ 8.407. 3.407.13
Divers e E A A 605.545 593.671 07

.529 074. .783.993 080

20 sept. 1917 | 27 sept. 1917

D18.477.5877
644.5%1.360
12.874.000

2

PASSIF 7
Capital de' la Banque.......... 182.500. 182 500.00(
Bénéfices en additions au capital..... 8.450 8.450.6
Rézarves Loi du 17 mai_iESa‘i 10.000.000 (
mobiiieres) LX;banques département. 2.980.750 0.7
Loi du 9 juin 1857 ..... o -125.000 125,000
Réserve immobiliére de la Banque... .000.000 £&.000 000
Réserve spéciale................ 444 .407.444
Billets au porteur en circulation.....|20 956.056.325
Arrerages de valeurs déposées....... 37.884.607
Billets a ordre el:récépissés 3.162.204
Compte courant du Trésor... 3 32.373.023 .
Comptes courants deiParis 1.616.104.752 | 1.756.203.765
Comptes courants dans les succursales; 1.107.095.603 | 1 .15;’1,()(16.!11"’
Dividendes a payer 53712551 5 .219.081
Escompte et interéts divers........ o 49.516.521 53.281
Réescomple du dernier semestre 23.177.0563 93177,
Divers.i... il . 472.868.910 494.073.810

94 599,074 243 |24.783.923.080

Bolgalsssaeie sds

Comparaison avec les années précédentes

2o0ct. |30 juillet| 39 sept.| 28sept. | 27 sept.
1913 1914 1915 1916 1917

millions | millions | millions | millions | millions

Jirculation ..... .-+ 5-740.1 | 6.683.2 |13.458.3 |16.714 0 [20.994.8
Encaisse or 3.459.9 | 4.141.3 | 4.550. 4.832.7 .319.4
= argent.... 634.8 625.3 304. 336.8
Portefeuille 1.660.9 | 2.444.2 | 2.261. 1.797.4
Avances aux pargic. 738-4 743.8 585.
— a I'Etat... 200.0 200.0 | 6.900.
Compé. cour. Trésor| - 185.1 382.6 64.
= partie. 615.8 947.6 | 2.695.9

Taux d'escompte...| 4 0/0 |41/2 0/0] 5 0/0

[ R=N= R )

Les avances aux Gouvernements alliés, — La lol
du 4 aott 1917 a fixé a 6.013.129.000 francs le mon-
tant des avances que le ministre des Finances est
autorisé a faire sur les ressources de la Trésorerie
aux Gouvernements alliés et amis. Cette somine
comprenait, avec les avances déja cousentigs, les
avances & prévoir jusqu’au 30 septembre 1917.

A la date du 10 septembre courant, les avances
consenties s'élevent a 5.804.473.100 francs. Bien que
cette somme laisse encore quelque disponibilité sur
le montant autorisé le Gouvernement a pensé qu'il
v avait lieu de soumettre, dés & présent, au Parle-
ment les prévisions des crédits a ouvrir jusquat
31 décembre 1917 et de lui demander les nouvelles
autorisations nécessaires.

Ces crédits paraissent devoir s'élever & 527.383.000

francs, portant ainsi le total des avances consenties
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ou & consentir jusqu’a la fin de année & 6 milliards
421.856.100 francs et nécessitant, par suite, au dela
du montant prévu par la loi précédente, une autc-
risation supplémentaire de 408.727.100 franes.

L'impoét général sur le revenu. — Le ministere
des Finances® fait connaitre le relevé par catégo-
ries de revenu des contribuables ayant fait leur
déclaration pour l’établissement de 1'impot général
sur le revenu.

On sait que la limite générale d’exonération a
été fixée & 3.000 francs. Voici le nombre des déclara-
tions faites par catégories de revenus avec le mon-
tant des revenus déclarés :

Montant Nombre
des revenus " des
déclarés déclarations
985.383.086 fr. 182,673
734.115.601 75.963
486,972,564 35,437
16.001 a 20.000 352.228.598 19.655
20.001 & 40.000 894.839.873 32.771
40.001 & 60,000 4437175498 - 9,201
60.001 & 80.000 265.107,698 3.868
80.001 a 100.000 200.849.770 2.271
100.001 & 150.000 323.078.926 2.665
Plus de 150,000 .168.106.£99 3.050

Catégories
de revenus

3,001 &  8.000 fr.
8.001 & 12.000
12.001 & 16.C00

R liotanac e B D.854.453.783 fr. 367.554

En tenant compte des abattements et des déduc-
tions pour charges de famille, le montant de Pim-
pot genéral sur le revenu est évalué a 183 millions,

Le rendement des nouveaux impéts. — Nous trou-
vons, dans Pexposé des motifs du projet de loi ten-
dant a ouvrir les crédits provisoires du quatrieme
trimestre de 1917, des indications intéressantes sur
le rendement des impodts nouveaux ou des surtaxes
établies par la loi du 30 décembre 1916 pour les
sept premiers mois de I'année 1917,

Le relevement de la taxe des valeurs mobiliéres
devait donner 18 millions, d'aprés les prévisions ;
or il a donné en fait 42 millions.

Dans les contributions indirectes, les rendements
provenant des taxes nouvelles ont également dé-
passé les prévisions,

Le rendement a été de 2.174.000 francs pour les
eaux minérales, de 4.757.000 francs pour les spec-
tacles, de 48 millions pour les denrées coloniales, de
4.654.000 francs pour les produits pharmaceutiques
. Pour les surtaxes, les plus-values obtenues sont
ézalement notables.

La plus-value est de 28.819.000 francs pour les
‘\‘?1‘15 et les cidres et de 4 millions et demi pour les
riéres,

Le rendement des tabacs a augmenté de 60 mil-
lions et celui des sucres de 52 millions et demi.

Par contre 'alcool, malgré I'élévation des droits,
a donné une moins-value de 4 millions.
)I:'élé\'qtion des taxes postales, télégraphiques et
ipluphomques a donné une plus-value de 45 mil-
lions,

GRANDE-BRETAGNE

Bilan de la Ba'nque d’Angleterre. — Le bilan de
la Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
le 19 septembre, s'établit comme suit :

Liv. sterl.

Département d'émission
' 70.775.000

Billatafemig s iatea ot ibine a0

Dette dasliBitate v 2 iohs it
Auiresigarantlest i i Tl i d
Or monnayé et en lingots...............

11.015.100
7.434.900
52.325.000

70.775.000

Liv. sterl.
14.552.000

Département de Bangue
Capltal iSocla it s e
Deépots publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d’Epargne, des
agents de la Dette nationale, ete.).....  40.765.000
Dépotesdivens s imil i Lu e o e e 428 79867060
Traites 4 sept jours et diverses.........’ 16.000
Soldeten;excan BabeL R i it s Ui 3.546.000

187.115.000

58.145.000
96.462.000
80.109.000

2.399.000

187.115.000

Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling)
i 2 @ i

Garanties en valeurs d'Etat.............
Antresiearanes.. s oins i Gl
Billetsien réserves ol ool ot
Or et argent monnayé en réserve........

ye

Dates

et lingots
Taux
de

Or monna
Cireulation
Portefeuille
avances et
ffefs public
Réserve
Rapportde
réservean
engagement
I'escompte

6 aofit1914]27.622|36.105] 68.249 9,967
1eraotitl917/562. 456140, 477(173 .556{161.095(80. 429
8 — ...[03.394140.366|177.8891164.507{31.478
15 ...[53.636}40.045{172.4691158,517|32. 041
22 — ...[54.15R[39,9331171,9454167. 372(32.669
29 — ...|5%.304/40.407[177.620]163.398)82. 347
b sept. ...[54 289140.670169.459/155.533132.069
12 — .. [64.295]40.534{163.9361149.927{82.151
19 — ... 54.724:40.6661169.001{154.607}32. 408

o
=X
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Nouveaux crédits de guerre anglais. — Un vote de
nouveaux crédits sera soumis au Parlement, deés sa
rentrée, par le Chancelier de I'Echiquier.

Le dernier vote de 650 millions de livres (16 mil-
liards 250 millions de francs) a eu lieu le 24 juillet,
et T'on estimait alors que. les crédits suffiraient
au Gouvernement pour  atteindre la fin du mois
prochain.

Le total des crédits votés jusqu'a ce jour atteint
le chiffre formidable de 5.292.000.000 de livres, soit
132.300 millions de francs.

" Hausse prochaine des frets. — Une hausse impor-
tante est attendue sous peu dans les frets de 1'Orient
et de I’Australie. :

On annonce pour linstant, comme mesure pro-
visoire, une hausse d'un tiers. & partir du 1°r no-
vembre sur les frets pour l'Inde.

Les Compagnies de navigation sont réglées par
le Gouvernement a des taux fixes, mais l'entretien
des navires restant a leur charge, et ces frais ayant
considérablement augmenté, il n’est pas surprenant
qu'elles réclament un relévement,

RUSSIE

L’Emprunt russe de la Liberté. — Parmi les rares
nouvelles qui arrivent de Pefrograd, on annonce
quapreés un ralentissement des souscriptions de
PEmprunt de la Liberté causé par les graves évé-
nements de Russie, le public recommence & s'inté-
resser 4 cet appel. Dans les milieux financiers, on
espeére une reprise sérieuse des souscriptions apres
le paiement du coupon échéant le 29 septembre.

Jusqu'a, présent, la souscription se chiffre par
plus de 3.500 millions de. roubles. Le ministre
russe des Finances a publié les résultats de la
souscription, pendant les premiers deux mois et
demi, par l'intermédiaire de la Banque de Russie,
des Trésoreries, des Caisses d'épargne, des Ban-
ques municipales, «des Sociéiés de Crédit mutuel,
des Institutions de Crédit populaire, des Notaires,
des Municipalités, ete. La somme totale atteint 890
millions de roubles. Cette somme ne comprend ni
les sommes souscrites par lintermédiaire des éta-
blissements de crédit, ni celles gui représentent

les achats par les Caisses d’épargne (780 millions
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de J‘bubl-es), ni enfin’ les souscriptions recueillies
aux armées et en Finlande (seulement 1.200.000

roubles).

Bilan de Ia Banque de P’Etat de Russie.— Leder-
nier bilan de la Banyue de U'liiat de Russie, arréte au
1/1% sentembre 1917, se compare ainsi avec le pré-

“cedent : i :
23aont/Hsept. 11l4sept. Com-
1915 1917 paraison

Actaif - (Millions de roubles)
Or (lingots, monnaies et bons /
de 'administr. des Mines).. 1.204 1.293
Or & 1'6tranger......y..--s00. 2.308 2.309
Billon d’argent et:de cuivre... 197 130
Effets escomptés........c.onees 282 303
Bons du Trésor a court terme 12.159  12.354
Crédit pour achats de mar-
chandises pour les besoins
de UBiat s R 525 604
Préts sur titres.... : 304 1.488
— sur marchandises....... 50 50
— aux institutions de credit
populaire «........one 72 71
— agricoles..,....oceeines 20 20
— industriels. 11 10
— aux Monts de Piété..... 20 20
Effets protestés...........e.-t 1 1
Titres appartenant4 la Banque 287 2066
Compte Emprunt de laLiberté. » »
Divers il s e 198 187
Solde du compte des succurs.. 1.208 1kl

Total Do oheh s 1918667 1 20,223

Passif
Billets de: banque émis, sauf
ceux en caisse delaBanque (1) 14,961 15.398
Gapitaliii s o ant e valvca 55 55
DEPOtE o i an et 28 27
Comptes courants du Trésor.. 219 210
—  spéciaux et consigna-
G T e TR S 653 653
—  courants des particul. 2.478 2.455 — 23
Mandats non acquittés........ 64 68 + 4
Intéréts sur les opérations de
Vexercice. P S e 706 716 -+ 10
Sommes transitoires et divers. 02 641 — 61

Motal .o ileo 191866 20.223 4357

(1) Les billets en caisse g'élevaient, au 23 aoft/d sep-
tembre, & 119.289.000 roubles, et au 1/14 septembre &
144,482,000 roubles.

Nouveau projet de Banque d’Etat. — Selon une
communication du bureau d'information militaire
russe, le ministre des Finances vient de déposer au
bureau du Gouvernement provisoire le projet de
Pinstitution d’une Banque spéciale d'Etat des zemst-
vos et municipalités dans le but de remplacer la
Caisse de crédit municipal et des zemstvos qui
fonetionne actuellement. L'inauguration de la Ban-
que est proposée pour le 1°F janvier 1919 au plus
tard, Les obligations de la Bangue seront garanties
par le Gouvernement. Durant la guerre et un an
apres ratification du pacte de paix, la Banque al-
louera aux villes et anx zemstvos des crédits &
longne et courte échéances pour lindemnisation
des frais de guerre. :

Ajoutons que. le Gouvernement a autorisée la
Banque d'Etat & faire une nouvelle émission de
billets pour deux milliards.

ITALIE :

La crise du change italien. — Afin de remédier,
dans la mesure du possible, & la hausse des chan-
ges, le ministre du Trésor italien vient de prendre
deux décisions trés importantes. .

Un premier décret porte obligation pour les Ban-
ques, les banquiers el les changeurs de tenir, pen-

dant la durée de la guerre, & partir du 1¢r octo-
bre prochain, un livre spécial pour les opérations
dé change qui seront indigquées avec tous leurs dé-
tails : date, genre d’opération, nationalité de l'ache-
teur et du vendeur, qualité des monnaies, etc.

Le ministre du Trésor pourra ordonner des ins-
pections en vue de controler I'exactitude et la ré-
gularité des écritures de ce registre et de pren-
dre connaissance des opérations. .
Le gouvernement entend exercer ainsi un con-
trole permanent sur toutes les opérations de change
faites par les Maisons et par les simples pariicu-
liers.

Par une autre disposition, il vient d'étre créé au-
prés du ministére du Trésor une commission char-
aée de coordonner les paiements et les modes de
paiements que I'ltalie doit faire & l'étranger, aussi
bien dans Lintérét de I'Etat que dans celuis des
industries nationales. Cette mesure est inspirée par
une décision analogue du gouvernement francais,
et la commission qu'on vient dinstituer ressemble
beaucoup @& la commission consultative des changes.

Les coepératives en Italie. — En 1916, il existait
dans le royaume italien 7.429 coopératives contre
5.064 en 1910. En voici la distribution :

1910 1916 Différence

Coopératives de consommation. ' 1.756 2.408 . + 652
— de product. et trav. 1.879 3.022 1.143
= da bitiment 379 752  + 373
— agricoles...... Bl 925 1.142 + 217
— d’assurances 125 106 — . 20

Totaux ., 5.06 47.429, —+2.36D

A Vexception des coopératives d'assurances, pour
lesquelles il y a une diminution de 20 Societes
(16" %), on remarque, dans toutes les autres caté-
gories, des augmentations considérables.

Le capital total de ces Sociétés s'éle rait, en 1910,
& 114.146.149 lire ; en 1916, ce capital a atteint la

‘somme de 118.817.841 lire. Les bénéfices nets se sont

élevés a 11.236.722 lire.

ROUMANIE

Les céréales volées en Roumanie. — Pour calmer
les craintes de la population allemande, qui peri
confiance dans les affirmations de la presse offi-
cieuse, le Gouvernement impérial a fait publier,
par la Gazette de UVAllemagne du Nord du 5 aotlt,
les remseignements suivants sur la répartition des
céréales roumaines, -dont les ftroupes austro-bul-
garo-allemandes se sont emparées lors de I'invasion
de la Roumanie :

« Le résultat, dit ce journal, a dépassé les espé-
rances. La quantité de céréales panifiables fournies
i PAllemagne a 6té telle quelle a couvert les be-
soins totaux de la population civile et de l'armeée
en campagne pendant un mois, et a contribué for-
ternent a permettre de surmonter les difficultes ali-
mentaires de cet été. L'Autriche-Hongrie a, été ravi-
taillée de facon analogue. La Turquie a recu égale-
ment sa part de butin roumain, et la Bulgarie a
pu  disposer surtout des stocks de céréales de la
Dobroudja. La nouvelle récolte, qui a été favorable
jusqua présent, servira probablement dans une
mesure encore plus forte au ravitaillement du pays.
Son transport a déja commencé. »

Le journal officieux ne présente aucun chiffre, et
ses prévisions sur la.-nouvelle récolte roumaine sont
en contradiction formelle avec les renseignements
récemment donnés par - I'Indépendance Rowmaine,
renseignements que nous avons publiés dans notre
numéro du 22 juin dernier.

ETATS-UNIS
Le nouvel « emprunt de la liberté»n. — Le secré-
taire d'Etat aux Finances, M. Mac Adoo, a annonce

samedi dernier quun nouveau grand emprunt pu-
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blic aura lieu le mois prochain. Selon le communi-
qué émis par le secrétariat des Finances, « le second
emprunt de la liberté s'ouvrira le 1¢* octobre pro-
chain et fermera le 27 »,

Le 24 octobre sera célébré dans tout le pays
comme le jour de la féte de la Liberté. Des dis-
positions seront prises pour fenir ce jour-la des
meetings patriotiques dans chaque ville et village.
Des détails complets sur ce prochain emprunt se-
ront rendus publics deés que le Congrés aura voté
une loi & cet égard. -

Les avances américaines aux Alliés. — Le 18 sep-
tembre les avances américaines aux gouvernements
alliés, qui sont toutes payées en fait par les ban-
ques de la Réserve Fédérale, s'élevaient & 2.007
millions 500.000 dollars, somme légerement supé-
rieure au premier emprunt de la Liberté.

Ces avances se répartissent comme suit : Grande-
Bretagne, 1.105 millions de dollars ;  France, 610
millions de dollars ; Ttalie, 1600 millions de dollars ;
Russie, 97.500.000 dollars ; Belgique, 34 millions de
dollars et Serbie 1 million de dollars.

Les constructions maritimes. — Daprés le
World, de New-York, le programme du Bureau
maritime américain réorganisé est réellement stu-
péfiant. Il s'agit de construire 1.270 navires de
7.968.000 tonnes, et cela en plus des 2 millions de
tonnes déja en construction dans les chantiers amé-
ricains, et que le gouvernement vient de réqui-
sitionner. :

Le Bureau, qui a recu 550 millions de dollars
pour les constructions maritimes et 250 millions de
dollars pour les réguisitions de navires, demande
encore au Congres 719 millions de dollars pour les
constructions, 265 millions de dollars pour les ré-
quisitions et 150 millions pour des achats de na-
vires.

_ Les récoltes américaines. — D'aprés le New-
York Times, les récoltes américaines de septembre
sont intéressantes, car elles permettront aux Amé-
ricains d'exporter davantage chez leurs neuveaux
alligs.

« Combien pourrons-nous exporter de T'autre coté

de DAflantique ? demande lorgane américain.
Notre pays a besoin, en temps normal, de 620 mil-
lions de boisseaux pour sa consommation ; il ‘pour-
ra donc en exporter 48 millions. Cette quantité
pourra méme étre augmentée, grace i la réduc-
tion de la consommation provoguée par les mesures
prises par M. Hoower, et l'on table déja sur une
exportation de 150 millions de boisseaux. »
Les 540 millions manquants seront demandés
d'autres pays. Le Canada fournira autant que les
Etats-Unis.
“ilig Times termine son article en remarquant gue
les effets de l'embargo se sont déja fait sentir. Au-
trefois, I'exportation moyenne des six semaines qui
suivaient le 15 juillet, était de 18 millions de bois-
seaux ; cette année, pendant la méme période, 1'ex-
})Ql't:l.tmn est tomhée a 3 millions par setﬁniné.
L’Australie et la République Argentine pourront
fournir de grandes guantités. Les Alliés ne man-
queront donc pas de blé.

Production de l'or et de P’argent aux Etats-Unis.
— Le Bureau de la Monnaie de Washington vient
de publier les chiffres de la production et de la
valeur de l'or et de Pargent extraits aux Etats-Unis
au cours de l'année 1916.

Il en appert que 4.479.057 onces d’'or fin, pour une
valeur de 92.590.300 dollars, et 74414.802 onces d'ar-
gent fin, valant 48.953.000 dollars, ont été extraits,

La valeur de largent a été calculée au cours
moyen de l'once dargent fin aux FEtats-Unis pen-
dant Pannée 1915, soit dollar 0,65.784.

_En 1915, Pextraction avait prodnit : 4.487.604 onces
d’or fin ef 74.961.075 onces’d'argent fin, ce qui re-

présente pour l'année 1916 une diminution de
408.547 onces dans la production de lor ef de
546,273 onces dans celle de l'argent.

L’industrie autcmabile aux Etats-Unis, — D’aprés
le recensement des voitures de tourisme et de com-
merce, il y avait an 31 juillet 1917 en circulation,
aux Etats-Unis, 4.242.139 automobiles, sur les-
quelles on compte 500.000 véhicules de commerce
ou de transport en commun. Par comparaison avec
le chiffre constaté au 31 décembre 1916, cefte in-
dication représente une augmentation de trafic de
700.000 véhicules en six mois, soit une mise en cir-
(::u.lai‘.i-’un nouvelle de 4.000 voitures et camions par
jour |

Par rapport a la poulation, 103.640.473 habitants
au 1¢ juillet, on compte actuellement une automo-
bile pour 24 habitants ; la proportion pour 1916
était de une automobile pour 29 habitants.

Quelques chiffres montreront mieux la progres-
sion annuelle de la circulation et de la produc-
tion ;

Automobiles Véhicules Valeur
Années en cireulation construits en dollars

262.500.,000
378.000.000
425.000.00C
465,042,474

77.000 210.000
1.010.483 378.000
1.253.875 483.000
1.736.790 b73.114
2.471.595 892.618 691.778.950
. 8.541.738  1.617.708 1,274.625.864
1917 (au 1= juillet), = 4.242.139 20U.000(*)  65U.060.000(%)

(") Eslimés.

Une intéressante remarque a faire sur l'ensem-
ble du travail de statistique qui vient d’étre étahblf
au 1¢ juillet dernier, cest que, parmi les 48 Etats
qui forment la (Confédération ameéricaine, il en
existe 7 dans lesquels la circulation dépasse 200.000
automohiles, soit pour chacun deux le double de
la circulation en France au début de la guerre.

Dans I'Etat de New-York sont inscrits 345.966
véhicules. Au commencement de 1916, il en existait
seulement 200.000. D’autre part, dans certains
TEtats du centre, 1’accroissement a pris des propor-
tions encore plus considérables. Clest ainsi que
dans 1'Arkansas, on compte, en 1917, une augmen-
tation de 64 9 sur le chiffre de 1916.

Mais DI'Etat recordman, clest celui d'lowa, dont
la population atteint 2.225.000 habitants, et dans
lequel’ le recensement accuse 243.000 automobiles,
ce qui revient @ dire quil y circule une automobile
pour 9 personnes. IL'Etat de Nebraska, dans cet
ordre de constatations, vient bon second, le pour-
centage, par rapport a la population, étant de
une automobile pour 12 personnes, ce qui est en-
core plus coquet.

On remarquera, d’autre part, que les fabrica-
tions du premier semestre de 1917 ont atteint
800,000 véhicules. A ce chiffre, il faut ajouter les
exportations & I'étranger pendant la méme période.
Ce chiffre est seulement de 36.000 véhicules, ce
qui constitue au total une production de 836.000
véhicules, dans laquelle I'exportation ne représente
quune trés minimd part de la production totale
américaine, environ 4 1/2 9%.

Le grand développement de lindustrie des Etats-
Unis se manifeste surtout dans la construction des
véhicules commerciaux ou de transport en com-
mun : sur 610 usines en activité, 238 sont consa-
crées aux voitures de tourisme et 372 aux camions,
autobus, tracteurs, ete.

ALLEMAGNE

Le septieme emprunt de guerre. — Depuis le
19 septembre est ouverte la’ souscription au sep-
titme emprunt de guere -allemand. A cet égard il
est intéressant de remarquer, par la lecture des

journaux = d'outre-Rhin, se manifester dans les
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cercles politiques allemands quelques inguiétudes
touchant laccueil qui sera fait par les classes ou-
vrieres au nouvel emprunt de guerre. Récemment;
la Gazetle de Francfort accusait les pangermanis-
tes de jeter par leur agitation le trouble dans le
pays et d’avoir, ces derniéres semaines, provogqué
tant d’inquiétude que les résultats de lemprunt
pourraient bien s'en ressentir.

Pour la Gazette de la Croix, c'est au contraire
la propagande en faveur de ce qu'elle appelle une
paix de renonciation qui alarme les esprits. Une
personnalité considérable de la Hesse, placée a la
tete de plusieurs organisations paysannes, aurait
raconté que les paysans de cette région hésitent
fort @ souscrire a lemprunt de guerre. Ils estiment
que si on renonce 3 toute indemnité de guerre,
PAllemagne ne sera pas capable de supporter les
charges financiéres que la guerre lui a imposées et
(qu'en particulier elle sera hors d’état de payer les
intéréts des emprunts. On voit, ajoute l'organe con-
servateur, quelles sont les conséquences de la folle
résolution de paix du Reichstag.

Banque Impériale d’Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d’Allemagne, au 15 septembre
1917, accuse, sur celui du 7 septembre 1917, les varia-
tions suivantes :

7 sept. 1917 15 sept. 1917 Compar.

(En millions de marks)
Encaisse or......... 2.404 2,404
— . argent ... 10L 105 +
Billets de I'Empire et

bons des Caisses de

PrAts v vaisl 707 14
Portefeuille d’es-

COMPLE. s e - 112000 10.997 —
AVANCEB. .uueoucnaes 9 10 +
Portefeuille titres.... 179 177 L
Circulation. i 2y 9.433 9.47 e 49
Iephissse . mora et 5.515 5.504 — 11
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la

Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks).

Encaisse

ts

Por-
te-
feunille

Cir-
cula-
tion

Dates

Billets de
I’Empire(1)
Comptes
courants et

dépd
Taux de
I'escompte

Ar-
Or gent

81 juil.1914|1,253| 275 2.909] 1.258| 2.081

7 aolit d0|1.478 97 | 3.897| 1.879( 3.787

1917
93 juillet. |2.402 507
81— .. .|2.409 525
7 aofit.. . |2.403 546
15 — ...|2.408 547
23 — ...|2.403| 92| 568
Sl == . i/19:408 671
7 sept....|2.404 707
15, — ...|2.404 14

I Avances

o
o
=

co
(25]

.680
. 8b:

906
. 934
.978
.337
433
475

.483(10.590
848|11.128
740/11.032
0801 11.369
875111.067
.891|11.365
.515] 11.000
.20410. 997

w0

[ {5 ) Rl ) Horiw 11}

-1

(1) Depuis le 7 aofit 1914, les bons des Caisses de préts
(Darlehenskassenscheine) sont compris au bilan avec les
billets de I’Empire (Reichskassenscheine).

La situation financiére de PAllemagne. — Le
Reichstag a voté jusqu'a présent 94 milliards de
marks pour les dépenses de guerre, et les six em-
prunts de guerre n’ont donné que 61 milliards de
marks. 3 ¢

Au moment ot va s’ouvrir - le 7° emprunt de
guerre, I'Allemagne se trouve donc ‘devant un dé-
ficit de 33 milliards de marks.

D’autre part, les dépenses de guerre atteignent
maintenant 3 milliards de marks par mois, clest-
a-dire 45 milliards de francs par an, et elles aug-
mentent sans cesse. En outre, il convient de signa-
ler les intéréts et 'amortissement des emprunts, la
réparation des dommages ‘de guerre dans les pays
allemands qui ont été envahis et le service des

rentes aux blessés et aux familles des morts : ces
dépenses supplémentaires dépassent actuellement
8 milliards de marks par amn.

Ce ne sont pas la toutes les difficultés auxquelles
se heurte le gouvernement allemand. Il a reconnu
depuis longtemps la nécessité d'établir un nouvean
programme d'impots, mais n’a pas encore losé
I’aborder, par suite de I'impot sur le revenu qui
existe déja, et des lourdes contributions qui frap-
pent le capital. -

En méme temps, le cours du mark baisse chez
tous les mneutres. La chute a €t¢ particuliérement
brusque cet été. Le mark, qui vaut normalement
1 fr. 25 en Suisse, est tombé, le 10 aonut dernier,
a4 61 centimes; malgré toutes les combinaisons
essayées, il n’est remonté que de quelques cen-
times.

C’est au milieu de ces difficultés qu'il faut lancer
le 7¢ emprunt. Contrairement & ce que certains
journaux avaient annoncé, cet emprunt de guerre

sera presque exactement sur le modele du 6 %. 11

comportera de la rente 5 % et des Bons du Trésor
4 1/2, émis a 98 mavks pour 100 marks, avec boni-
fication de 20 pfennings pour 100 marks, =i le sous-
cripteur se contente d'une inscription sur le livre
de la Dette et consent a immobiliser sa créance jus-
qu'au 15 octobre 1918. Les Bons du Trésor seront
amortissables avee prime dans les mémes condi-
tions que ceux de l'emprunt précédent. La sous-
cription sera ouverte du 19 septembre au 18 octobre.
Les versements pourront avoir lieu deés le 29 sep-
tembre ; les termes réglementaires de paiement
sont : 27 octobre, 24 novembre, 9 janvier et 6-{é-
vrier. 7

Les récoltes en Allemagne. — Les journaux offi-
cieux se livrent a la maneceuvre habituelle que le
gouvernement impérial leur fait exécuter chaque
année, depuis 1914, au moment de I'évaluation des
nouvelles récoltes.

Ils commencent par affirmer d’abord que leur ren-
dement «sera au moins égal & une bonne année
moyenne », puis ils font des réserves comme celles
contenues dans la Gazette de Francfort et le Ber-
liner Tageblalt quireconnaissent wque leslivraisons
d’avoine et d’orge sont insuffisantes parce cque la
production de ces deux céréales est médiocre cette
année-ci ».

Le fait est confirmé dans ces termes par la
Gazette de Cologne du 11 aott : « La récolte d’orge
en Allemagne n’est que faible et la récolte d'avoine
est au-dessous de la moyenne. Les besoins d’avoine
de I'armée restent importants, méme si on les cou-
vre, plus fortement que précédemment (ceci vise
lorge et 'avoine russes), au moyen des récolies
des régions oceupées », ;

On n’a encore que de vagues indications sur la
récolte du blé, mais celles qui parviennent de:1'Au-
triche-Hongrie sont curieuses a reproduire. :

« La sécheresse, dit la Neue Freie Presse, (qui
est toujours d'un optimisme exagéré, a causé en
Autriche et en Hongrie de grands dommages. A la
fin du mois de mai, on était en droit d'espérer
une abondante récolte pour toutes les céréales,
mais nos perspectives ne se sont pas réalisées.

« Le blé n'a pas beaucoup souffert ; en Autriche
comme en Hongrie, la récolte sera moyenne.

« Les prévisions sont un peu moins bonnes pour
le seigle. La récolte sera peut-étre légérement au
dessous de la moyenne. Mais la qualité sera meil-
leure que l'an dernier.” Les orges seules ont réelle-
ment souffert, car la pluie est arrivée trop tard.
On peut néanmoins admettre gu’il y aura assez
d’orge pour en fournir de petites quantités aux
brasseries ; celles-ci en recevront également de
Roumanie. L’avoine, qui, avait particulierement
souffert au commencement de juillet, s'est amé-
liorée. Pour le mais, les pluies sont ' également
tombées @ temps, de sorte qu'on peut prévoir une
belle récolte en Hongrie,
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« Létat des betteraves fourrageres a subi une
amélioration ,mais on ne peut nier que dans cer-
taines régions les pluies ne soient arrivées trop tard
pour réparer les dégéts de la sécheresse. La récolte
de foin n’a pas été bonne dans les Alpes. D'une ma-
niere genérale, les fourrages ont donné de moins
bons résultats que les produits destinés a Ialimen-
tation humaine. »

Ce n'est évidemment pas irés brillant et quelles
que soient les affirmations de la presse officieuse
d’outre-Rhin, on a la certitude que les récoltes de
céréales de 1917 ne seront pas, dans leur ensemble,
meilleures, en' Allemagne, <¢ue celles des pays
voisins.

Nous venons de voir les perspectives de 1I’Autri-
che-Hongrie ; voici, maintenant, la dépéche que
le Daily Mail a recu de Copenhague relativement
aux recoltes danoises

« 22 septembre. — Dapres ce que lon sait par
lexamen préliminaire de la situation, les récoltes
seront trés au-dessous de ce que l'on espérait. Cela,
met le Danemark dans une situation treés défavo-
rable et la ipopulation attend Ihiver avec une
grande anxiété. »

Oui, mais il n'empéche <ue le mois dernier le
gouvernement danois; & la demande du gouverne-
ment allemand, est intervenu aupreés des agricul-
teurs pour obtenir de ceux-ci, une baisse ‘du prix
du bétail ; la conséquence  a été que, sur le mar-
ché régulier de bétail du 2 aoai 1917, le prix de
la bete & exporter a diminué de 20 6re par kilogr.
au-dessous du prix payé au marché de la semaine
précédente ; le prix n’a baissé que de 12 ore par
kilogr. pour le bétail restant dans le pays. Par
suite de cette baisse, on a constaté une diminu-
tion importante des arrivages de bétail destiné &
la vente ; on n'a compté que 1.851 beeufs et 763
veaux, contre 3.060 beeuls et 652 veaux la semaine
précédente.

AUTRICHE-HONGRIE

Finances autrichiennes. — Le correspondant de la
Gazette de Francfort 4 Vienne, a adressé 4 ce journal, i la
date du 29 aotit dernier, une étude sur les Finances de ’Au-
triche dont l'extrait suivant a un intérét documentaire :

L'ordonnance ministérielle parue le 25 courant
donne pour lexercice budgétaire écoulé 1916-1917
un tableau des recettes de I'Etat et des dépenses de
I'Etat qui tient compte des modifications apportées
a la gestion par la guerre et laisse de coté les dé-
penses de guerre proprement dites, qui sont cou-
veries, en dehors du budget, par les contributions
pourcentuelles des deux moitiés de I'Empire, ¢'est-
a-dire au moyen d’emprunts. 2

Il ne s’agit pas dun compte définitif, mais de
prévisions des recettes et des dépenses de I'Etat
faites aprés conp, mais tenant compte de maints
evenements survenus et de maintes mesures prises
aun cours de lexercice budgétaire ef donnant par
conséquent une image approximative de léconomie
financiere de 1'Autriche en temps de guerre. L.’ Au-
triche est ainsi en avance sur la Hongrie qui, de-
puis le début de la guerre, n'a publié aucune sorte
de renseignements sur la question budgétaire, ni/
sur les dettes qu’elle a contractées.

Les changements apportés par la guerre dans
la gestion ressortent de la comparaison des indi-
cations basées sur le dernier budget de paix pour
I'établissement du compte définitif de 1915-1916 et
des sommes portées sur. le. compte relatif &
1916-1917,

1915-16 1916-17

(Millions de couronnes)
Recelles 3.209.2 3.
Dépenses.... 3.257.8 Th

Déficit A O
L'accroissement des dépenses et du déficit est du

a deux groupes de dépenses : lzs intéréts des dettes
de guerre et l'assistance aux parents des mobilisés
aux réfugiés, etc .

Le budget de la dette d’Etat (ministére des Fi-
nances) s'est élevé de 454.700.000 couronnes pour
les intéréts et de 75.360.000 couronnes pour Lamor-
tissement, soit en tout 530.060.000 couronnes & 1 mil-
liard 652.410.000 couronnes et 108.370.000 couronnes
respectivement, soit en tout 1.760.780.000 couronnes ;
Paugmentation a donc  été de 1.230.720.000 cou-
ronnes. Il faut ajouter 62.590.000 couronnes pour
les dépenses d’administration de la dette publique
qui, auparavant, n'étaient que de 68.000 couronnes.

En ce qui concerne les dépenses de la deuxiéme
catégorie, la rubrique principale est constituée par
les secours aux parents des mobilisés, soit 1 mil-
liard 650.000.000 de couronnes. Il faut également te-
nir compte de nombreuses autres mesures sociales de
guerre : assistance aux personnes qui ont subi des
dommages de guerre.et aux réfugiés de guerre,
soit 78 millions de couronnes, frais du nouvel Office
d’alimentation populaire, etc... Dans leur ensem-
ble, ces rubrigues sélevent & 2.222.800.000 cou-
TONIES.

2 PORTUGAL

La situation éconemique et financiere. — Le Por-
tugal, comme d'ailleurs tous les pays belligérants,
se voit aujourd’hui aux prises avec des difficultés
économiques qui s'aggravent de jour en jour. Les
denrées alimentaires ont subi des hausses iconsi-
dérables, les matieres premiéres dont Tindustrie a
besoin n'arrivent plus que trés difficilement, leur
prix de revient est méme une cause de paralysie
pour certaines usines.

C'est uniguement a cette cherté de vie que doi-
vent étre attribués les mouvements grévistes du
mois dernier et ceuxquin'ontcessé de se produire en
septembre. Les anciens salaires nesuffisent plus aux
besoins de I'existence, les ouvriers et employés ont
commencé par faire valoir leurs justes revendica-
tions aupres de leurs patrons et directeurs, lesquels
ont naturellement cherché & se retrancher derriére
les difficultés qu'ils éprouveraient eux-mémes & leur
donner satisfaction. Quelques-uns ‘cédérent, dau-
tres résistérent et les gréves sensuivirent, mais
elles n'eurent pas de conséquences fAcheuses et
tout est calme maintenant.

Les difficultés d’exportation et la pénurie des
moyens de transport par voie ferrée oht créé
& la viticulture portugaise une situation assez pré-
caire, car les producteurs, dont les foudres Sont
encore pleins du vin de la récolte derniére, ne sa-
vent pas comment ils pourront loger le produit des
prochaines vendanges.

Heureusement que legs négociations concernant
Pimportation des vins portugais en Angleterre ont
enfin heureusement abouti. « Animé des meilleurs
sentiments d’estime et d’amitié pour son vieil allié,
le cabinet de Londres a décidé de faire les plus
bénévoles concessions pour Lentrée de mos vins,
Il donne ainsi satisfaction aux réclamations des
viticulteurs du Douro contre les restrictions anté-
rieurement imposées »
~Tout en s'efforcant de conserver une faible par-
tie de sa clientele européenne, le commerce por-
tugais ne neglige pas le Brésil qui est peut-étre
son meilleur marché. Il va fonder, & Rio-de-Ja-
neiro, une bangue «qui, disposant dun gros capi-
tal, contribuera au développement des affaires
enfre les deux pays en consentant des crédits a
long terme aux acheteurs des produits portugais,
C'est, d'autre part, avee un vif plaisir que lon a
appris la mnouvelle de la création dune ligne de
navigation brésilienne dont les grands paquebots
desserviront les ports de France ef d’Angleterre
avec escales & Lisbonne et & Porto.

La situation financiére de I'Eiat a été vivement
discutée dans la presse et au Patlement. Le mi-
nistre des Finances, président du Conseil, M. A,
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Costa, répondant ® une récente interpellation de
M. J. Barbosa, a déclaré que lors de la déclaration
de guerre de l'Allemagne au Portugal, l'Angle-
terre  ouvrit & son allié un crédit illimité.
Il donna ensuite dquelques détails sur le fonc-
tionnement de la comptabilité spéciale de guerre,
sur lacguisition de matériel de cdmpagne et
sur Ientretien des troupes, disant gque Ion peut
fixer la totalité des dépenses de guerre & 10.000
contos par mois (50 millions de franes), dont 6.000
en France, 2.500 au Mozambique et 1.500 dans la
métropole. Au 30 juin 1917, le Portugal disposait
d'un crédit de £ 810.000 4 la Bangue d'Angleterre,
ot il avait retiré £ 615.000. Tous comptes faits, le
montant des dépenses spéciales du C. E. P:, pen-
dant lexercice 1916-1917, ne s'éléve pas a un million
de livres. Quamnt aux dépenses liquidées et quali-
fites dépenses de guerre, elles furent, en 1914-1915,
de §24.373.618 ; en 1915-1916, de $ 32.359.398, et elles
sont, @ la date du 14 aott, de $ 54.183.365. Le pre-
sident du Conseil donna aussi des détails sur les
recettes de guerre (cession des navires allemands @
I'Angleterre, assurances maritimes; ete.) qui atteé-
puent la dette de guerre de 110.000 contos (550 mil-
lions de franes), ajoutant que si le budget des re-
cettes était équilibré, il suffirait de 6.000 a 6.500
contos pour permettre de faire face a toutes les
charges sans avoir recours & de grands emprunts
ni 4 de nouveaux impots.

DPepuis plusieurs mois on a constaté que Pargent
et le cuivre monnayés disparaissaient de la circu-
lation. Le commerce de détail souffre beaucoup de
cet état de choses dont on aftribue la cause @ la
contrebande trés active qui se fait a la frontiere,
ou les Espagnols exigent du métal en écharge de
leurs marchandises .Des accapareurs en font, pa-
rait-il; passer de grandes quantités dans le pays
voisin, et on affirme que la menue monnaie est égale-
ment accaparée par certains industriels. On signale
méme une Société qui achete le billon avee 5 % de
prime et le transforme en clous et chevilles pour
la cordonnerie qu'elle revenid & 5 écus le kilo. Les
soldats ont emporté beaucoup de sous qui ont
assez facilement cours en France ; quant aux Espa-
gnols, ils en emportent pour 10 & 15.000 francs par
mois.

Les diverses associations commerciales et les éta-
blissements de crédit portugais ont'exposé aun mi-
nistre des Finances le préjudice considérable que
¢e manque de menue monnaie causaif & leurs in-
téréts et surtout aux intéréts du public ; ef, faisant
droit & leurs réclamations, M. A, Costa'a donné
Pordre & 1'Hotel des Monnaies dimprimer des
timbres fiscauz sur carfon et de frapper des pieces
de billon plus petites et plus mineces que celles en
cours, cui vont étre refivées de la eirculation.

En effet, un décret publié par le Diario do Go-
verno du 14 aott, fixant le délai pour le refrait des
pitces d'argent et de cmivre de l'ancien régime et
annoncant 'émission d'une nouvelle monnaie divi-
sionhaire de 1, 2 et 5 sous (ui avec les coupures
d’un écu et de cinquante sous déja émises par la
Bangue de Portugal, faciliteront les petites tran-
sactions commerciales.

La presse estime que grace @ ces mesures de
circonstances les difficultés de change intérieur se-
ront considérablement atténuées.

SUISSE

La contrebande. — Dans le huitieme rapport de -

neutralité du gouvernement fédéral suisse on donne
d’intéressants . détails sur la contrebande. Ainsi,
en 1916, on a dressé 13.354 contraventions aux in-
terdictions d’exportation. Les amendes ont rapporte
398 000 francs et les marchandises confisquées
138000 francs. Le rapport ajoute : « I’année 1917
indique, dans le nombre des contraventions, une
recrudescence due en partie a Paugmentation des
interdictions d’exportation ». Le montant des

amendes. prononcées par Padministration des doua-
nes jusqu'a la fin du mois d’aolt (département, di-
rection générale, directions d’arrondissement), v
compris le montant des marchandises confisquées,
sg rapproche du million de francs.

« On aurait tort, cependant, dit le rapport, d'ad-
mettre que la contrebande puisse exercer une in-
fluenice notable, soit sur notre ravitaillement, soii
sur celui des pays vers lesquels la contrebande est
dirigée.

« 11 y a lieu d’abord de constater que l'adminis-
tration a augmenté, en général, la mesure de ses
amendes. Le Département des' finances et des doua-
nes est compétent pour appliquer des amendes jus-
qua 30.000 francs ; la direction générale, jusqu’a
500 francs et les directions d’arrondissement jus-
qu'a la limite de 50 francs ; dans presque tous les
cas, ladministration appligue aux coupables, avec
I'amende, la peine accessoire de la confiscation des
marchandises on du paiement de leur valeur, lors-
que la, eonfiscation n’est plus possible. Tous les
organes de I'administration font un usage éner-
gique de leurs compétences.

« I1 faut. remayquer, en outre, que les trois quarts
environ des cas de contravention ne concernent
que la petite contrebande. Clest ainsi gqu'en 1916,
le Département a statué sur 480 cas.; 2.780 ont
été réolés par la direction générale et le reste 1'a
été par les directions d'arrondissement. Il en esl
proportionnellement de méme en 1917. Or, la petite
contrebande ne se ra~orte qu'a des quantités mi-
nithes de marchandises dans le trafic de frontiere
et. dans la majeure partie des cas, elle reste &
I'état de simple tentative.

« Enfin, nous avons notablement renforcé notre
corps des gardes-frontiére et invité récemment ¢
commandement de Parmée & nous fournir encore

- an plus grand nombre de troupes que celles qu'il

avait déja mises & la disposition des douanes pour
seconder celles-ci dans la. répression de la contre-
bande. L’armée a déféré a notre demande. »

La production laitiere du premier semestre 1917.
— Le tableau ci-apres donne la récapitulation des
quantités de lait livrées aux fromageries et laiteries
de la Suisse ‘pendant les six premiers mois des
années 1916 et 1917, Llenguéte ne s’étend qu'aux
Sociétés qui ont donné leurs chiffres pour les deux
périodes : S

; Diminution
Nombre . par rapport
de sociétés 1916 1917 a 1916

(End tonnes)
Janvier s i ik 36.115 27.80b
[ 80.251 . 21.502
41,475 29.989
42,499  26.77
49.511  85.531
34.010  27.203 19.
Iénorme recul de la production laitiére suisse
est une des causes de Paugmentation du prix des
fromages gras, notamment du gruyére, en France.
Le mois de juin montre cependant une légére ame-
licration, bien que la perte par rapport a Tannce
précédente soit encore de prés d'un cinguiéme.
Les  résultats provisoires du mois de juillet der-
nier ont abaissé la diminution a 12,4 9 de celle
du mois de juillet 1916.

TURQUIE

La colonisation juive en Palestine. — Sous c¢
titre la. Neue Rundschaw de Berlin publie, sous I
signature ide M. Max Brod, létude suivante que
nous reproduisons & tifre purement documentaire :

« Avant Ja guerre, la Palestine comptait sur ei-
viron 700.000 habitants, 100.000 Juifs. 10.000 & peu
prés de ces Juifs s'adonnaient a I'agriculture et les
autres étaient en partie étroitement associes & I'ceu-
vie de la colonisation moderne. Ainsi, le guariicr
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urbain de Tel-Aviv, pres Jaffa, était le centre des
écoles et le foyer des initiatives de la culture néo-
hébraique.

« Clest avec une profonde tristesse qu’on apprend
que la guerre n'a pas épargné ce dernier refuge
du judaisme. Jaffa et ses environs furenf évacues
au printemps, sous prétexte de nécessités mili-
taires. Ce que signifie évacuation, ceux-la le -sa-
vent qui ‘ont, comme moi, vécu parmi des fugitifs.
Les informations de source ennemie et neutre font
soupgonner des choses effroyables, mais on ne
pourra juger qu'apres cloture des enguétes provo-
quées partiellement par des interpellations aux
parlements allemand et autrichien,

« En dehors de cet incident et des interventions
abusives de certains fonetionnaires furcs locaux,
d’ailleurs contenus par 'autorité supérieure (?), les
colonies de Palestine ont peu souffert, Les colons
juifs palestiniens forment un élément loyal de ld
population deé la Turquie : presque tous les immi-
grants juifs ont aequis la nationalité oftomane,
La Palestine a besoin de l'immigration et l'arrivée
de nouveaux Juifs n'a pas pour hut de refouler la
population . arabe. '

« La presse de I'Entente a manifesté en ces der-
niers temps un vif intérét pour la Palestine. Le mi-
nistre anglais Alfred Maud s'est prononcé pour un
Etat juif autonome ; M. Milioukov dans la Rietch,
Herve dans la Victoire se sont exprimés dans le
meéme sens.” D’aprés les Daily News, le Président
Wilson se fait 'avocat d'une République juive pales-
tinienne. Dans l'autre camp, Gustav von Dobbeler
écrit (Berliner Reichsboten) : « Pour lutter contre
I’Angleterre, il' nous faut la devancer sur le ter-
rain qu'elle a choisi. La création dun Etat juif
sous la suzeraineté turque serait une mesure de
défense analogue @& ce qu'a été la guerre sous-ma-
rine contre le blocus ». °

« Mais les Juifs restent sceptiques & Fendroit de
ces promesses relentissant du fracas des armes.
Ce que nous souhaitons, c'est le développement
assure de la colonisation juive en Palestine. Nous
espérons, malgré les déceptions de ces derniers
temps, que le maintien de la domination turgue et
la sagesse des hommes d'Etat ottomans garantiront
ce développement ef qu'il ne sera pas besoin des
projets de désannexion de 1'Entente. »

_La erise financiere en Turguie. — D'aprés des
informations recues de Genéve, en Tunquie le pa-
pier ‘a completement remplacé la monnaie de mé-
tal, et, pour les valeurs de deux piastres, des tim-
bres-poste ont été mis en circulation. A Constanti-
nople, la livre turque-papier vaut a peine la moitié
de la livre d'or, tandis que dans les provinces, le
taux est plus bas encore. ' o

Le gouvernement a ordonné aux différents. valis
de P'Empire dé séquestrer toutes les monnaies et
l)ilxe’ces d’or, et la proclamation suivante a 6té affi-
chée :

« Le gouvernement ayant besoin d’or, prie les
Clt-OyrellS’E‘Tl possession d'objets ou de pitces dor,
de les déposer & la caisse du gouvernement, ou ils
recevront en échange de la monnaie de papier.

« Un délai de quinze jours est accordé. Passé ce
temps, tout l'or trouveé, sous n'importe quelle forme
sera sequestré et les personnes fautives condan-
nées a mort, Toute personne, qui & l'occasion d’une
vente recevra de l'or en échange ou en monnaie
;a'(; ‘a punie de mort ainsi que celui qui remet cet
18 G

La dette de la Turquie; depuis 1914 jusqu'en 1917
atteinf en Allemagne 142 millions de livres tur-
ques, et 10.500.000 livres tunques en Autriche. Elle
doit, en outre, 27.500.000 livres tunques d’appointe-
ments impayés et-de f{rais de réquisitions. La dette
sest donc accrue durant ces frois derniéres an-
nees, de 180 millions de livres, alors que, au début
des hostilités, 'état financier était fort ﬁt'écaire et
enagait la Turquie de la faillite. i

Revue Commerciale

La récolte des céréales, — Les évaluations pro-
visoires de la rgcolte des céréales viernnent détre
totalisées au ministere de I'Agriculture. Les chiffres
sont : pour Ie blé, 39 millions et demi de quintaux ;
pour le méteil, 900.000 quintaux ; pour le seigle,
7 millions de quintaux ; pour I'orge, également
7 millions ; enfin pour laveine, 35 millions de quin-
taux.

Le chiffre du blé retient le premier notre atten-
tion. Il ne représente pds la moitié de la moisson
d'une année normale. Par contre, il est supérieur
de 5 millions de quirtaux aux prévisions du minis-
tre du Ravitaillement, il y a trois mois. Oté les
huit millions de quintaux nécessaires aux semen-
ces, il resterait 32 millions pour notre alimentation.

Quel que soit le degré de certitude de ces estima-
tions fournies par les directeurs des services agri-
coles des départements, elles confirment la condi-
tion fortement déficitaire de notre ravitaillement et
imposent aux Francais le devoir de se rationner
sans tarder.

La situation agricole. — Le Journal officiel du
- septembre 1917 a publié les résultats compara-
tifs des enquétes du ministere de I'Agriculture sur
la situation des cultures au 1o septembre des an-
nées 1917 et 1916. En voici les moyennes générales.
Rappelons que 100 signifie tres bon, 80 bon, 60 assez
bon, 50 passable, 30 médiocre.

29
MR

1916 1917
G6 71
o 3is a8 63
Topinambours 70 6
Betteraves & sucre......:.. B 67 T4
Betteraves de distillerie , 4 68 6
Betteraves fourragéres 64 4
Prairies artificielles . . ... : o 63 7
Prairies temporaires.. 2y 60 70
Fourrages verts annuels. . 62 72
Prés naturels ... ol 62 71
Vignes 58 49
Pommes et poires & cidre. ... 33 T4
63 61
61 64
65 65
70 71
63 71

: -Ciette\ comparaison, tout a lavantage de I'année
1917, a une exception prés, est, comime on voit,
consolante. Bien que, par exempls, la récolfe des
pommes de terre .ait souffert de l'excés de Thumi-
dite, elle s’annonee trés sensiblement supérieure
f celle de I'an dernier. En ce qui concerne la pro-
duction du vin, l'enquéte officielle confirme ce que
nous avons deéja dit : les maladies cryptogamiques
ont fait de fels ravages qulelle ne promet pas
d’étre abondante. Mais la production du eidre et
du poiré pourra compenser ce déficit — si. du
moins, le ramassage des fruits est intégralement
effectué. :

’D’a;prés des évaluations du Départemerit de
I'Agriculture américain, la récolte des céréales anx
Etats-Unis sera énorme. On la fixe & 3.248 millions
de boisseaux. ('est une. augmentation de 123 mil-
lions sur toute autre récolte précédente. La récolte
seule des blés est estimée & 668 millions de hoig-
seaux, en augmentation de 30 millions sur les pré-
visions de l'hiver dernier.

Sur notre place, les affaires sont presque nulles
car les offres sont restreintes et manifestement -
suffisantes pour répondre aux exigences de la
minoterie. La demande pour les farines devient
plus active et se manifeste dans tous les tayons,
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la production «des céréales ne correspondant plus
aux besoins généraux des départements, jusquict
considérés comme surproducteurs. Les demandes
concernant I'Est et le Midi sont plus importantes.
La base moyenne de la taxe est de 62 francs.

Prix du Blé sur les grands marchés
(Les 100 kilogrammes)

93 aofit;30 aohit) 7 sept.|15sept. |22 sept.
1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917
Fr. Fr. 1) Fr.
Paris (disponible)‘. 4h » »o» » o» »o»
50 | 58 92| 60 19 | 58 34 | 58 45
55 20 | 55 85 | 95 12 [ BH 12
48 55 | 49 63 | 48 20 | 48 R0
45 79 »n o n »oon noo»
41 15 | 40 32 | 38 40 ! 39 60

Villes

Liverpool
New- York

Buenos-Ayres

Les stocks de café. — D'aprés des renseignements
de Rotterdam, les arrivages de café en Europe se
sont élevés en juillet dernier & 288.000 sacs, contre
145,000 sacs en juin 1917 ; 387.000 sacs en juillet
1916 : 439.000 sacs en juillet 1915, et 591.000 sacs en
juillet 1914.

Les ventes se sont chiffrées par 338.000 sacs,
contre 293.000 sacs en juin dernier ; 375.000 sacs en
juillet 1916 ; 366.000 sacs en juillet 1915, et §29.000
sacs en juillet 1914. :

Au 31 juillet dernier, les stocks d'Europe s'éle-
vaient 4 3.265.000 sacs, contre 3.315.000 sacs au
30 juin 1917 et 3.463.000 sacs au 31 mai 1917 Ils
sont en diminution de 290.000- sacs sur juillet 1916,
de 1.194.000 sacs sur juillet 1915 et de 4.407.000 sacs
sur le méme mois de 1914 Le détail de ces stocks
en sacs de 60 kilos est le suivant :

Juillet

1914 1916
60.000 »
1R7.000 »
1.926.000 »
697.000 228.000
373.000 601.000 816.000
053,000 » »
.905.000 2.876.000 2.023.000
62.000 95.000 89,000
123.000 255,000 337.000
B44.000 » »

Copenhague

Hambourg
Pays-Bas
Angleterre

Le Havre

Bordeaux 4
Marseille........ Py i
pioselie St ey

Totaux.. coauinasoomaa 7.672.000 8.555.000 3.265.000

Les stocks au 31 juillet sont certainement plus
importants que ceux mentionnés ci-dessus, car les
détails manquent pour Copenhague, Bréme, Ham-
bourg, Anvers et Trieste. ! :

Quant @& lapprovisionnement visible mondial, il
a augmenté de 216,000 sacs, de sorte gqu'au 31 juil-
let 1017 les stocks visibles de café,- dans le monde
entier, s'élevaient & 7.994.000 sacs, contre 7.778.000
en juin dernier, 8.136.000 sacs au 31 mai 1917, et,
d’autre part, 7.907.000 sacs, 8.502.000 sacs - et
11.466.000 sacs respectivement en juillet 1916, 1915
et 1914.

La récolte de café qui vient de se terminer accuse
les chiffres suivants 9.811.088 sacs ; entrées
9.803.044 ; expéditions : 9.603.858 ;- exportations :
9.611.620 ; stock (non vérifié) : 985.624,

Dans le café exporté sont compris 105.314 sacs,
sortis par cabotage, et dans le café débité sont
compris les café de S. Paulo, Minas et ‘Parana.

A lexportation de café pour I'étranger figurent
les quantités suivantes Etats-Unis 5.899.141 ;
Trance : 1.777.576 ; Angleterre : 531.211.

Ces trois pays ont absorbé 8.207.928 sacs de l'ex-
portation pour l'étranger, soit 86,3 9% de la récolte
générale pour lextérieur du pays ; la. part des
Titats-Unis dans lexportation globale a été de
62 %.

Entre les entrées et lexportation, il y a une

différence de 191.424 sacs; le stock de Santos, par
conséquent, serait insignifiant n’était le solde de
la récolte précédente qui est venu peser sur' le
stock actuel.

PETITES NOUVELLES

< Par décret, est instituée, au ministére des
Finances, une Commission chargée de déterminer
les coefficients applicakiles au chiffre daffaires
pour Pévaluation du bénéfice servant de base &
Limpdt . sur les bénéfices industriels et commer-
ciaur, établi par la loi du 31 juillet 1917.

< Un décret paru au Journal officiel du 26 cou-
rant proroge pour une nouvelle période de 90 jours
les dispositions moratoires relatives aux échéances
et au retrait des dépdts espéces.

< L action du Crédit Foncier conserve ses ten-
dances favorables. Elle finit & 660 francs.

Le marché des obligations foncieres et commu-
nales se fait tounjours remarquer par une anima-
tion exceptionnelle. A partir du 1¢* gctobre, les
3.721 communales 1891, amorties au pair au tirage
du 5 aout, seront remboursées au prix net de
399 francs. Le remploi de ces titres au cours actuel
de 305 procure un hénéfice de prés de 100 francs.

<+ Les recettes brutes de la Compagnie Fran-
caise “des Chemins de Fer de la Province de
Santa-Fé, pendant le mois d’aott 1917, du reseau
exploité par la -Compagnie, ont été de 3.300.000
francs (ou $m/@ 1.500.000), contre R2.572.535 francs
(ou § m/= 1.169. 334) en aolt 1916.

Marché Financier

Paris, le 27 septembre 1917.

Peu de modifications dans les dispositions de
notre marché, malgré les divers événements d’ordre
politique. '

La baisse de notre rente perpétuelle 3 9 s'est
encore accentuée cette semaine ; par suite des réa-
lisations, en vue du prochain emprunt, notre fonds
d’Etat cloture a 60,60. Notre 5 %, par contre, esi
favorablement traitée.

Toujours beaucoup dirrégularité dans la tenuc
du groupe russe. Notons enfin des transactions
assez suivies sur les valeurs cupriferes, caoutchou-
tieres et ‘surtout sur les valeurs indutrielles dites
de guerre.

Parmi les derniers cours cotés nous relevons :

Auw Parquet. — Au comptant : 3 %, 60,60; 5 %,
88,25 ; Banque de France, 5.280 ; Banque de Paris
et des Pays-Bas, 1.075; Crédit Fontier, 660 ; Cré-
dit Lyonnais, 1.148 ; Compagnie Algérienne, 1.360 ;
Actions Est, 780; P.-L.-M., 971 ; Orléans, 1.100;
Midi, 929 ; Nord, 1.340 ; Ouest, 710 ; Métropolitain,
431 ; Nord-Sud, 122 ; Omnibus, 406 ; Voitures a Pa-
ris, 406 ; Suez, 4.580 ; Thomson-Houston, 746 ; Bo-
1éo, 965 ; Penarroya, 2.560; Extérieure, 112,50 ;
Russe 5 9% 1906, 71,50 ; Serbe 5 % 1913 (Monopales),
65 ; Andalous, 421 ; Saragosse, 437 ; Rio-Tinto,
1.899 : Briansk, 300 ; Prowodnik, 272 ; Naphte, 329 ;
Tréfileries du Hawvre, 261 ; Montbhard-Aulnoye, 450 ;
Etablissements Bergougnan, 1.460.

Marché en Bangue. — Au comptant : Toula,
Maltzof, 400 ; Platine, 465; Cape K Copper, 117;
De Beers ordinaire, 399; Mount Elliott, 152;
Spassky, 46 ; Bakou, 1.425 ; Utah, 630 ; Spies, 17,75 ;
Chartered, 20,20 ; East Rand, 12,25 ; Rand Mines,
90 ; Modderfontein B, 218,50 ; Malacca ordinaire,
150 ; Financiere des Caoutchoucs, 233.
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