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— — Six mois, 14 fr. P - 4 Réclames en 8 points.......... 4 »
: RIX DE CHAQUE NUMERO :
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Etm...’.lger (U_ ) Six mois.. 18 fr. | France : 0 fr. 50 — Etranger : 0 fr. 60
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v STGETION MECROUADATE, | EVUEDES CHANGES ET EHFONOUE HONETA

Change de Paris sur (papier court)
16 3 10 17 24 i
Pair | juillet| nov. | nov nov. | nov. [ déc.
1915 1915 Lo1s 1915 1915
Londres ...... 925.224| 95.174 545 27
New-York....|518.95 516 5.50 (598 5
Espagne 200 » |482.7¢ 256
Hollande ... . |208.30 |207. 2 253
N BT = e de Fra Italie cee. 1100 » 20192 &

b FRANCE anau = Petrograd . ..1966.67 (263 » [197 19; i
23 juillet,..| 41041 610 || 6.912 (| 943 | 1.; 739 Scandinavied a0 s Cai| 1Y e e
18 novombre| 4.807| 362 ||(4.241 (|2.617 | 2 164| 564 Suisse . ...... |100 » .0: ; 112,50 [110.50
25 novembrel. 4.835| 362 ||14.9278 ||2 671 .16 567

2 décembre.| 4.878| 358 ||14.201 ||2.690 | 2. 578 | Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
. e nnaies étrange
ALLEMAGNE — Banque de I'Empire de monnaies étrangres

16803 10 17 24

23 juillet...| 1 696| 418 || 2.364.[|1.180 Unités| juillet | nov. | nov. nov. | nov.
7 novembre| 3.041 43 || 7.388 |[1.968 1914 1915 1916 1915 | 1915
15 novembre| 3.042 46 |1 7.291 |{1.937 Londres ... ... |100 Tiv. | 99 82 109.90" 1049 m 17073 —_—
22 noyembre| 3.044 48 (| 7 206 |[|2.154 New-York.... | » dol.| 99 56" |14, 115,48 |114.61 [114.13
LA i Iispagne .... | » pes.| 96.55 110, 111.30 1110.60 |110.50
ANGLETERRE — Banque d’An Hollande.... .| » flor.| 99.6% [119.06 {121 46 11954 |119:00
23 juillet - . 11.004 733 1.055 f Tlaliessimn ot live.| 99.62 | 92.5 50 ['91 » |91 »
10 noyembre| 1.384 830 | 2.950|2. Pétrograd. rhl. | 98.62 | 73.8 3.2 | 9295 | 70 87
17 novembre|1.339 895 9.29212. Scandinavie .. cou’| 99.46 b LB 115,47 [116.18
24 novembre |1 311 832 2.116(2.45

Suisse .. fr. .]100.03 5 2.50 1110.50 {111.50
DANEMARK — Banque Changes de Londres sur : (eheque)
16

ek 16 2 9 6 D3 el
el 10 ZidilliEes Pair |juillet [ nov. | nov. |"nov. | mov | nov.
ga 0t };g éﬁ; E 1914 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915 | 1913
51 Uu]tam-e..'.' 150 ] 324 9 ) 25.224) 95.187197 595 | 97.975 69
New-York .... 4. 4.871 ] 4 665
AGNE nque d’Es e lispagne......| 25.9¢ 24 24 95 | 95. »
mhaan dus kepegn Hollande..... | 12:109| 19.125] 1114 | 11.00 | 12105

24 juillet...| 543 1.919 || 498 446 : Tiglie ot fn 5.9 2.87 | 30.10 .98
30 octobre...| 1793 2.074 659 478 299 Pétrograd..... 2 143.50 |143.75 |145.¢
20 novembre| 8323 2 069 680 470 271 Portugal 53.28 3.19 | 34.12 | 34.12 | 33.75 | 3 62
27 novembre| 8i3 2,060 689 466 270 Scandinavie. . . .25 5 .90 [ 17 40 40 .20
4 S D22 4255 4 B0 | 24,72 | 95.0 25.10
HOLLANDE nqlffa Neerlanda_ise Valeur en or a Londres de 100 unilés-papie
o ]llillliat--- g:ﬁgg : ?gé ;g :?; de monnaics étrangéres
octobre... § . 28 g 16 2 9 16 23
novembre| 857 1.189 46 167 FPRal AL 3 3 a3
Aovenibrel: w6 1180 74 162 i Unités | juillet [ nov. | nov. nov. | nov.

1914 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915
ITALIE — Bangue d'Itali arisic. 100 rrl. 100 14 | 91 63 | 96.81 | 91.09 | 90.58

- 3 AR vew-York....| » dol.| 99 90 |104:98 {104 54 |104 31 :
juillet ... |1.195 82 1.730 2?,3 Sani{istls Espagne...... 1 » pes | 96.64 [101.99 (109.09 100 &9
septemb. |1.150 | #4180 | 9ig4R 1| 72 30112 Hollande,..... | » flor.| 99 87 |108.69 [i09°49 |108.94
oclobre.. 11120 | 13 9,861 | 700 | 513 alli <o »dive | 99.89 | 8444 [ 83080 | 83 30
Qefosre. AL 15101 103 11:9 a8 [ e76n | 510 Pétrograd..... | v rou.| 93,77 | 66.86 | 65.93 | 65.49
o Portugal » mil.| 86.69 | 64 04 | 64.04 | 63 34 :
ROUMANIE — Banque Nationale Scandinavie. . | » cou.|100.85 103,98 (10490 [10%:90 110610 [108.-

18 inillet.. .. 154 14 14 937 4 Suisse - l'l“. 100 17 l101.70 102,03 100 89 1100, 100 2
9 octobre...| 176 741 64 280 [ 5 Les souscriptions de I'étranger & Pemprunt fran-
st e LRl Ui AL ROt 280 ¢ais s'annoncent comme devant étre plus im or-

30 oetobre...| 177 743 || 68 | 289 £ & : i< (el BLEN

tantes qu'on ne lavait escompté. Au cours de la
RUSSIE nque de I'Etat premiére semaine de souscription, leur réaction
juillet....| 4.270] 197 || 4.358 || 698 | 1.049 sur le cours des devises est déja impressionnant.
octobre...| 4.955 : 13.30}2) i“a(;f 2%5 : Le ”r'.'quuc sur Londres, é‘_[n} votmt,gle :izi-, 127-813{1/2{

9 octobre... | 4.964 13.362 112,311 | 9.4951.9; : a_fléchi progressivement jusqua 27.78, les 96 e
5 Novembre| 4.276 18.476 l12.226 1 9. 415 22 no\«'em]brec; le 29, la colte. ém‘egistre’ une ehute -
SUEDE nque Royale de 10 points & 27.69 5 de 20 points le 30, i 27.49 ;
31 iuillet 230 |1 109 238 enfin, le 15 ('Iecemhrq, e cours moyen des négo-
e L L 391 |l127 | 313 clations a été de 27.37 1/2. Une réaction un peu
30 seplemb., 433 97 291 plus lente, mais également intéressante, s'est pro-
30 oclobre.. . 432 || 119 999 duite sur le dollar. De 5.91 1/2 le 24 novembre, il
SUISSE — Banque Nationale a ﬂéphi a ‘5.?‘8 le 1°r d_égembrc_;; comme pour ]a.'li\'.re

S sterling, cest surtout & partir du 29 que le fléchis-
ﬁ f,t[llllﬂl‘l-‘,zn égg o 20 e sement s'est accusé. Les autres devises ont suivi
15 hovembre| 247\ 58 || 430 150 le méme mouvement UEspagne ge retrouve
23 novembre| 248 | 57 || 418 ‘ 131 549 1/2, contre 552 125 “1e’ flovin hollandais, 3
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L'ECONOMISTE EUROPEEN

2.48 gontre 2.49 ; on A meéme enregistré lp cours de
242 1 30 novembre, Le [ranc suisse se maintient
3 1.08 1/2, en haisse de 3 points seulement sur le
conrs du 24 novembre. Il est a craindre que les
sympathies des capitalistes et des banques suisses
n'aient été tres refroidies par certaines maladresses
sur lesquelles nous n’avons pas Iintention d:mmstex"
joi. Les devises itqlienne et russe ne p.resen_tenp
pas grand changement : la premiére s'inscrit a
90, en baisse dwun point sur la cote du 24; la
seeonde 2 188 1/2, en baisse de 1/2 point sur le cours
de la. meme date. Enfin, les devises scandinaves
qui, jusquici, avaient été groupées dans 1&11 cote et
ne donnaient lieu gu'a 'établissement d'un sell
cours moyen, viennent d’étre séparées, a partir
du 1l°r décembre. Le 24 novembre, le cours moyen
commun était de 1.61 1/2; le 1% décembre, la cote
enrezistre pour le Da-nef{n,mi:., 1.59 ; pour la Nc_n“—
vege, “1.60, et pour la Sudde, 1.62. Nous applaudis-
sons @ cette division qui permettra de suivre plus
facilement la marche de notre change avec cha-
cun de ces trois pays.

Le prospeetus d’émission, & Londres, d'une tran-
che de I'Emprunt francais a éte publié dans les
premiers jours de la présente semaine. Aucune 1i-
mite n'est fixée au montant de la souscription. Le
prix d'émission a éte fixé 4 3 £ 4 sh. par 100 francs
d= capital nominal, équivalent par conséquent a
un cours de change de 27.50, par rapport au prix
de 88 francs auquel 1"Emprunt est émis a Paris.
Les souscriptions, qui doivent étre accompagnees
dun dépot de 7 sh. par 100 francs, sont recues i
la Banque d'Angleterre ; les souscriptions entiere-
ment libérées donneront lieu au paiement de
3 £ 3 sh. 6 p. pour 100 francs, Les versements peu-
vent etre effectués soit en espéces; saif, partie
en especes, partie en titres ci-apres : 1° bons du
Trésor francais- exprimés en livres sterling et ve-
nant A échéance le 16 janvier 1916 ; 2° rente fran-

caise 3 1/2 o/ amortissable ; 3° rente francaise 3 9,
perpétuelle,” La conversion des deux premieres ca-

tégories des titres que nous yenons de mentionner
est admise sans l'obligation dun versement en es-
peces ; la rente 3 9 perpétuelle ne peut libérer,
comme en France, que le tiers de la S()llSCl‘}pthl’_‘l.
La formule de souscription comprend une déclara-
tion, que doit signer le souscripteur, affirmant que
les tifres qu'il désive convertir, n'ont pas été en
possession d’ennemis et sont restés matériellement
dans le Royaume-Uni depuis le début de la guerre
ou depuis la date de leur émission, si celle-ci est
postérieure au début des hostilités. g ‘
Remarquons gue ni les bons ni les obligations de
la Défense nationale, détenus par les capitalistes
anglais, ne sont admis en paiement des souscrip-
tions a la tranche de I'emprunt émise en Angle-
terre. Les détenteurs «de ces titres ne pourront les
convertir, s'ils le désirent, qu'en souscrivant & ia
portion principale de l'emprunt. Nous croyons sd-
voir gue nos banques ont pris toutes dispositions
pour leur donner, a cet égard, toutes facilités, 1n-
fin, les titres émis en Angleterre feront l'objet d'une

demande prochaine dadmission & la cote de la .

Bourse de Londres ; -mais ils ne deviendront négo-
ciables en France qu'aprés la conclusion de la
paix. Par conséquent, et contrairement @ ce
quavaient annoncé certains journaux, 1'émission
se fait en francs, mais au change fixe de 27.50 ;
cette fixité du change ne sapplique gqu'au capifal
de la souscription, non aux coupons trimestriels.
Ceux-¢i restent soumis aux variations du prix re-
ciprogque de la livre et du franc. Au cours actuel,
Tintérét réel est de 5 8/4 9 ; lorsque le cours du
change aura retrouvé son niveau normal de 2522,
Tintérét ressortira a 6 1/4 %.

Les nouvelles recues de Londres confirment les
renseignements ¢que nous avons donnés, dans notre
derniére chronique, sur les conditions de la maobi-
lisation des valeurs américaines détenues par le

. Hong-Kong.

portefeunille anglais. Ajoutons gue, d'une maniere
générale, les porteurs inclinent plutdt vers le prét
que vers la vente ferme, Les valeurs américaines,
en effet, ont échappé a la fixation de cours minima
pour la vente au Stock Exchange de Londres'; elles
sont donc réalisables sans difficulté du jour au
lendemain, ce qui n'est pas le cas pour la plupart
les autres valeurs du portefeuille des Compagnies
d’assurances et des trusts Compagnies. Aussi ces
Sociétés préferent-elles garder en  réserve leurs
titres ameéricains.

Le Times annoncait derniérement que MM, Ba-
ring brothers s'étaient déclarés disposes a acheter
les obligations, exprimées en livres, du chemin de.
fer Pensylvania 4 1/2 9, remboursables en 1948,
au cours de 95 %. Ces obligations forment la moi-
tié d'une émission de 40 millions de-dollars, dont
l'autre moitié fut faite, en dollars, 4 New-York.
Rappelons qu'une opération semblable a été faite
au mois d’aont dernier sur les obligations, en
francs, 3 8/4 9, de la méme Compagnie, rachetées
par les émetteurs pour compte du Trésor.

Cours des changes de New-York sur :
16 153, 9 16 23 30
Pair |juillet| nov. | nmov. | nov. | nov. | nov. .
1914 1915 1915 1915. | 1915 1915

5.18%| 5-16%| 5 94 5.97 | 5:9£| 5.93| 5.87

Londres. .| 4.86%| 4.87% 4.64 4.655| 4 6675) 4.711) 4.708 °

Berlin.........| 95.37 | 95.06 | 81.75 | 81.37 [ 81 » | 80,75 | 79 62
Amsterdam....| 40.14 » |40.75 ' 41 75 | 41.62 | 42 » | 42 »n

Valeur en or 4 New-York de 100 unités-papier
de monnaieg étrangéres

3 9 16 23 30

16 !
Unités{ juillet | nov. | nov. | nov. | nov. | nov.
1914 1915 1915 1915 1915 1915

..|100 fr. | 100 27| 87 25| 86 81| 87 24 87 39 88 28

.|100liv.| 100 19| 95:35] 95 66] 95 92| 96 84| 96 74

100mk.| 99 67| 85 72! 85 32| 85 02{ 84 67| 83 49

Amsterdam . . {100 flo". » 1101 52 104 011 103 71| 104 62 104 63

Changes sur Londres a
(Cours moyen du mercredi)

15 10 17 24 qer
juillet {novemb. [novemb.[novemb fdécemb.
1914 1915 1916 1915 1915

Valeurs & vue
Alexandrie... 97 21/32} 97 7/16 97 3/8] 97 15/16

Céble transfert

Bombay...
Calcutta ..

Shanghal

Valeurs 4 90 jours
e vue

Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16] 49 1/4 49 5/16

Monlévidéo......... 51 3/32 b4 ./ Wl 4 E 54 1/4

Rio-de-Jan, (papier)| 15 7/8 | 12 18/32 io| 12 7/32
Valparaiso 9 3/4 9 1/32 98/32 | 91/32
Variations du mark a

19 26 2 9 16 30
octob.| octob.| nov. | nov. NOV. 7. | nov.

New-Fork | 1915 | 1915 | 1915 | 1915 | 1915 1915
(pair : 95 3/8)
CONTE: ey 82 50| 82 62| 81 75| 81 37| 81 » 5| 79 62
Parité..n.iea 86 51| 86 63| 85 72| 85 32| 80 76 83 49
IBertetd 13 49| 13 37| 14 28| 14 68| 14 98 33| 16 51

Amslerdam
(pair : 59 3/8)
COTITE: L sttty 48 825| 48 55 48 024
PN TE RO e 82 24| 8177 85 02
Perte % 17 76] 18 23 19 24

Genéve
(pair : 123 47)

109 20| 109 07( 108 85| 108 25| 108 »
88 44| 88 34| 88 15] 87 67| 88 04, 86 86
11.56] 11 661 11 85" 12 331 11 961 13 14

Meétaux précieux et Escompte hors banque
a Londres
30 28 30 30 30 30
nov. |féyrier| mai aoat | sept. | oct.
1914 1915 1915 1915 1915 1915

Cours de Yor...|77.9 |77.9 (779 |77 9 (779 |77 9
Coursd, largent|25 5/8 |23 1/16/23 5/16/23 /. [2311/16(24 1/16
Escomple hors )

bhanque 8 161 1 7/1612 2/78 14 13/1614 25/32(4 29/32
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LA: SITUATION

Mercredi a été ouverte, & Rome, la session du
Parlement italien. Il y a été fait, par M. Salan-
dra, une déclaration qui aura dans le monde un
retenfissement - immense : I'Italie adhére au
pacte conclu a Londres le b septembre 1914 entre
les Alliés et par lequel les Gouvernements signa-
taires s'engagent & ne pas conclure de paix sé-
paree au cours de la présente guerre. Par la, le
Gouvernement de Rome a établi une solidarité
complete entre I'ltalie et les autres Etats en
guerre avec les Empires du centre. Cela tient
licu de déclaration de guerre i I'Allemagne et
provoque une émotion intense dans les Balkans.

Aucun aceord n'est encore sorti des pourpar-
lers engagés entre la Gréce et la Quadruple-En-
tente pour faciliter la tiche des armées allides
en Macédoine, et assurer la liberté de leurs mou-
vements. On continue & négocier sans qu'on
pulsse savoir exactement ol meneront et quand
finiront ces conversations. En dernier lieu, le
Gouvernement d’'Athénes avait proposé de con-
fier & une commission mixte d’oificiers hellénes
francais et anglais le soin de régler toutes les
questions- litigieuses, notamment celle des garan-
ties a donner aux Alliés. On ne sait encore quel
sort a eu celte proposition essenticllement dila-
toire. Mais il est hors de doute que la France et
15\1_13'.1(-;ter1'0 exigeront que Salonigque, la base
définitive de leur action militaire en Orient,
soit garantie contre toute surprise et assurée de
pouvoir étre mise en état de défense. Elles en
ont le besoin, le droit et les moyens.

En attendant, les restes de larmée serbe
n'ayant pu opérer leur jonetion avec les troupes
alliés, se refirent en Albanie, refoulés mais non
vaincus. Ils sy reformeront et les 150.000 hom-
mes que le commandement serbe peut encore
mettre en ligne constituent foujours unz menace
serieuse pour l'envahisseur. La résistance serbe,
le débarquement du corps franco-anglais a Salo-
nique ont deécidément changé le plan des Alle-
mands et arrété leur marche triomphale vers le
Bosphore. A tel point que Guillaume II a re-
nonce & son entrée triomphale & Gonstantinople.
Et voild qu'une puissante armée russe, qu'on dif
rassemblée en Bessarabie pourrait bien prendre
les Austro-allemands & revers. I expédition bal-
kanique ne parait pas devoir apporter aux KEm-
pires centraux la victoire qui les a fuis sur les
autres fronts. Elle semble devoir se résoudre!
comme leurs marches précédentes, en améres
déceptions. :

Une visite inopinée de Guillaume II & 'empe-
reur Francgois-Joseph, & Vienne, a suscité par-
tout une grande curiosité et une quantité de
commentaires. On a cherché les raisons de ece
déplacement subit et publié plusieurs versions :
les deux plus plausibles attribuent ce voyage ou
a la nécessité de combattre le projet formé par
I’Aulriche d'une paix séparée avec la Russie ou
au désir de persuader le gouvernement de
Vienne de céder la Transylvanie & la Roumanie
pour amener les Roumains dans l'alliance ger-
manique.

Que P'Autriche ait essayé, dans ces derniers
temps, de traiter d'une paix séparée avec la
Russie, tous les journaux de Rome laffirment et

disent en avoir le preuve. Les négociations au-
raient été amorcées par le pape et le roi d’Es-
bagne et la mission de l'archevéque de Cologne
au Yatman aurait le méme objet que le Voyaﬂe
de 1 empereur a Vienne. Mais le pape a fait dDé-
clarer qu'il n'avait jamais été sollicité de faire
quelque démarche pour la paix. On reste donc
dans le champ des suppositions,

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

——

]’)L:;es conditions atmosphériques actuelles, — lg
;;(;Tflrfilll\;:’l'é‘}llll]]ll"f ps}{:;\;’g;m:lt_ upl'és un froid vif, —

- qu'aucn Peration importante n'est engagée
?H ce moment sur notre front. Toutefois le (?amm
I([sol(])lée ddci E?ll(lja(mfc:, et méme en Artois, prés de
o < gagements a la grenade ont été signa-

On signale toujours de nouvelles concentrations
de troupes allemandes en Belgique. Nos ez1I11'é1§'li‘=5
veulent peut-étre rensuveler une 7(:{’[er|<-3i\"e dans l'k
négion (l‘ﬁfpres. Nous les attendons. Sitsind

La .derniere ville importante que possédaient en-
core les Serbes, — Prizrend, — a du étre ‘é‘-"LCHéO
par eux. Nos héroiques alliés, toujours {:ontt"c(-rltt‘l-
quant, se replient en Albanie ou ils 1'.1'*:')111'01'nm;c d;"
sympathies, . i

Lci: Autrichiens accentuent leur action contre le
Momex‘u-'gm, mais de fortes chutes de neige entra-
vent d'une manidre sérieuse leurs opérati(;n% !

Nos troupes, devant les forces (‘01181&61‘&.11153% qui
velaient sur eux, se sont retirées sur la rive riroit-v
de la. Tcherna, détruisant le pont du chemin de fer
du \":xrti:’u’, ainsi que tous les autres ponts: et ou-
vrages d'art. Les Serbes ayant perdu la Babouna
notre avance au deld de la Tcherna n’avait aucurne
raison d'étre. L'armée du général buleare Théodo-
roff est en contact avec les troupes ?111-"'}511%(3‘&; du
coté de Krivolak. D’autre part, les Bufg’g"u'ésl s'a-
vaneent rapidement vers Monastir. : e

A .Sal-onilqluu, les débarquements de renforts de
troupes alliées continuent. On annonce aussi, de‘puiv;
quelquies jours, la concentration dune forte m'ma-‘»ié
russe en Bessarabie. On ignore encore par ol olle
veut attaquer la Bulgarie,

_En Russie, peu de choses a signaler. Il semble
bien que les Allemands doivent décidémont Tenon-
cer a Dvinsk. Dans la région de Pingk, nos alliés
ont exécuté un magnifique coup de main ; un tdét“'l:
ghenmn_t russe a captivé, dans la-nuit de '(iimanclcle
a lundi, I'état-major de la 82° division allemande
général de division compris, et & le ramener dans
les lignes russ : I

‘:_:'1‘1.11'_1& Styr, pres de Tenartoryski, on signale une
Icﬁ!;];ltal\e russe dont il faut attendre le dévelopne-

L'aftaque des Italiens contre Gorizia progresse
et il semble que, du coté de Podgora et de Gradi-
vosca, ils aient réussi & pénétrer profondément
dans les positions autrichiennes. Cette ténacité des
Italiens devra avoir sous peu sa récon'lpelhze‘ Go-
rizia ne tardera pas a tomber entre leurs n:Lai-nt;

Aux Dardanelles, combats & coups de mines it

Des informations qui viennent d'étre pﬁhliéeq
nous renseignent sur ce gu'a déja colté a IAlle-
magne, en hommes, la guerre actuelle, Le recistre
oificiel des pertes totales de l'armée a.llemanﬁe\ en
est aujourd’hui a la page 10.300, chaque page con-
tenant 360 noms, ce qui donne donec un total déf-
nitif, jusqu’'au 22 novembre, de 3.700.000 tués. bles
sés et prisonniers. i L i

Pour les 22 premiers jours de novembre. les
pertes se sont élevées 4 8.885 hommes par 1011'1’- d

En resume, l'on peut évaluer I'usure de 1'Alle-
magne a une perte de 10.000 hommes par jour )
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QUESTIONS DU JOUR

Taxation et Réquisition

En exposant le projet de loi du gouvernement sur
la taxation et la réquisition par les autorités civiles
des denrées et substances nécessaires a l'alimen-
tation, au chauffage et & Déclairage, M. Malvy,
ministre de 'intérieur a dit: ; :

« Il n'est pas, a I'heure actuelle, de doctrine éco-
nomique qui vaille contre U'intérét de la nation ! »

Cette observation est profondément juste et nous
la recommandons spécialement & ceux de mnos
confréres (ui reprochent a I'Etat de se faire meu-
nier, houcher, épicier ou charbonnier, et qui —
au nom de la liberté du commerce — lui dénient
le droit de poursuivre la spéculation.

Certes, en temps de paix, la spéculation est un
élément nécessaire au progres humain, et il faut
I'admettre dans nos principes .d’¢conomie poli-
tique, car c’est elle qui provoque les initiatives in-
dividuelles, stimule les énergies et favorise, par
cela méme, le développement de la production et
le bien-étre de la collectivité.

Ce sont des faits que nous avons trop souvent
établis, ici-meéme, pour ¢u’il soit utile d'y revenir.
Mais avec une guerre ayant le caractére mondial de
celle que nous subissons aujourd’hui et dans la-
quelle toutes les ressources de notre pays et tous
ses moyens d'action sont engagés, la question
change absolument d'aspect.

En effet, la concurrence ne s'y exerce plus libre-
ment, car les hesoins de la consommation, augmen-
tés par la guerre elle-méme, dépassant de heaucoup
la puissance de la production nationale, que la
guerre a forcément diminuée, c'est a Dextérieur
qu’il faut aller chercher le complément.

Or, en raison des demandes supplémentaires que
tous les pays, belligérants ou neutres, adressent
aux pays exportateurs; en raison, aussi, de'la
hausse des frets, des risques et de la lenteur des
transports et, enfin, de la perte au change que
notre commerce dimportation ignorait jadis : ce
commerce rencontre actuellement des difficultés
presque insurmontables pour approvisionner régu-
lierement le marché intérieur.

Il s’ensuif, par voie de conséquence, que la
grande loi de T'offre et de la demande — base du
régime économique moderne — ne joue plus en

France, ou, pour employer une expression plus.

vulgaire, que le consommateur y est a la merci
du détenteur de la marchandise.

E3

EE

Dans ces conditions, anormales entre foufes,
T'Etat doit intervenir au nom de la solidarité na-
tionale pour régulariser le prix des principaux
produits et denrées dont le public ne peut se pas-
ser, en devenant lui-méme importateur de ces pro-
duits et denrées et en empéchant qu'aux éléments
naturels de hausse (ue leur prix doit subir sur le
marché, ne viennent s’ajouter ceux de bénéfices
exagérés en faveur des intermédiaires revendeurs.

Avec le droit de taxation et de réquisition, ce ré-
sultat peut étre obtenu, mais & la condition de
prendre les denrées et substances visées au mo-
ment méme de leur production ou de leur entrée
sur le territoire si elles ont été achetées & l'étran-
ger, et de les suivre dans les diverses étapes
qu’elles doivent franchir avant d’atteindre le con-
sommateur, ;

Cela signifie qu'apres la taxation au lieu de pro-
duction, ou au port de débarquement, calculée
d’apres les prix de revient majorés dun bhénéfice
aisonnable pour les producteurs ou les importa-
teurs, il faudra les faxer au prix de gros & leur
arrivée sur les marchés de consommation, en ajou-

tant, au prix de base, les frais de transport, les
déchets de route et le hénéfice du Smarchand de
gros ; puis les taxer en prix de détail en tenant
compte des frais généraux, des pertes possibles et
du bénéfice des détaillants.

Cette procédure supprimera radicalement Ies
effets péjoratifs de la spéculation tout en ‘laissant
aux producteurs et aux intermédiaires obligés le
bénéfice légitime sans lequel il n'y aurait plus ni
production, ni commerce possibles ; mais elle ne
suffira pas a4 maintenir les prix a un niveau nor-
mal si I'Etat ne parvient, par des achats directs
a létranger, & combler lui-méme le déficit existant
entre la production du pays et ses besoing réels de
consommation. :

Cela a déja été fait pour le blé, et nous savons
(que, grace aux dispositions prises par le gouver-
nement & ce sujet, la population francaise conti-
nuera a payer son pain comme s'il n'y avait pas
de guerre.

o

En ce qui concerne le sucre, les achats pour le
compte de I'Etat, bien. qu'effectués en octobre et
novembre 1914 a d'excellentes conditions de prix,
n'ont pas donné ce que l'on pouvait en espérer,
parce que, eu egard au déficit de la récolte 1914-
1915, les quantités achetées furent beaucoup trop
faibles pour peser efficacement sur les cours et
que, d’autre part, le gouvernement était insuffi-
samment armeé contre la spéculation. o

Mais la question va étre reprise, car M. Clémen-
tel, ministre du Commerce et de I'Industrie, répon-
dant, le 25 novembre dernier, & une demande de
M. Théo Bretin, a déelaré i la tribune de la Cham-
bre des députés que le gouvernement était résolu
& prendre les mesures nécessaires pour remédier
au déficit de la campagne sucriere 1915-1916.

« Certainement, a dit M. Clémentel, 1'achat 2
I'extérieur par le gouvernement n'est pas chose ai-
sée ; la mission est délicate, mais je crois quil
sera possible cependant de l'actomplir, car nous
ne devons pas oublier qu'avec nos alliés nous pos-
sédons l'empire des mers...

« Nous devons, en approvisionnant le pays, nous
efforcer d’éliminer les causes de hausse spécula-
tive, nous devons faire effort pour exercer une ac-
tion régulatrice, mous le ferons par les apports
de sucre exotique, mais nous avons jugé que ces

-mesures doivent étre complétées par des mesures

d'un autre ordre, et c'est en vue de ce résultat que
le gouvernement a déposé le projet de taxation
générale des denrées alimentaires.

« 11 est superflu de déclarer qu'a mon sentiment,
pour le sucre, la taxation devra porter a la fois
sur le sucre brut, comprenant tous ses éléments de
production, sur le raffiné, et sur le sucre vendu au
détail. Je dois dire qu'a mon sentiment la taxe,
pour étre applicable et ne pas restreindre la pro-
duction, doit tenir compte d'un hénéfice normal. »

M. Clémentel a parfaitement défini le principe
de Iintervention de I'Etat, et nous avons la convic-
tion que ses paroles, unanimement applaudies par
la Chambre, se traduiront par des actes prochains.

*
ko

La question de la viande doit tenir, dans la po-
litique économique gouvernementale, une place
plus importante encore que celle du sucre ef pres-
que aussi importante que celle du pain : Nos lec-
teurs savent que le Parlement a perdu un temps
précieux a discuter sur le co6té théorique de la
question, alors qu'il elt fallu agir avec décision ;
et pendant que le projet présenté par le gouverne-
ment relativement a 'importation des viandes fri-
gorifiées se promenait entre la Chambre et le Sé-
nat, la situation des consommateurs s’est sensible-
ment aggravée.

Dans une trés intéressante étude sur le, Troupeau
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francais et la Guerre, récemment publiée par la
Librairie agricole, M, Alfred Massé, ancien minis-
tre du Commerce, a fort bien résumé les travaux
de la commission extra-parlementaire nommée en
février 1915, par M. Fernand David, ministre de
PAgriculture, & leffet d'étudier les conditions se
rattachant & Iimportation en France des viandes
frigorifiées.

M. Jules Méline, qui présidait cette commission,
a présenté l'eceuvre de M. Alfred Massé dans une
magnifique préface dont nous citerons le passage
suivant : ‘

« La question posée & la commission, et qui a été
le point de départ de ses travaux, était trés simple
et pouvait se résumer d'un mot : Comment pour-
voir abondamment a lalimentation en viande de
l'armée et de la population civile pendant la durée
de la guerre sans détruire, par des abatages exces-
sifs, le troupeau frangais, un des plus heaux fleu-
rons de notre fortune agricole, en empéchant le
prix de la viande d’atteindre des taux de famine ?

« Or, les travaux de la commission ont permis
de constater que le troupeau francais, aprés une
année de guerre, se trouve ramené pour le gros
bétail & I'état ou il était en 1870, en sorte que la
guerre nous aurait fait perdre le bénéfice des im-
menses efforts accomplis depuis quarante-cing ans
et qui nous avaient permis, avant le début de la
guerre, de suffire par nos propres ressources aux
besoins de notre consommation.

« Il n'est pas possible de continuer dans cette
vole sous peine de créer, pour le lendemain de la
guerre, une situation des plus inguiédtantes et des
plus périlleuses. Elle le deviendrait d’autant plus
vite qu'en méme temps que notre troupeau était
en train de fondre, les besoins de la consommation
ne faisaient qu'augmenter : il ne faut pas oublier,
en effet, que la plupart de nos soldats du front
qui, dans leurs familles, ne consommaient souvent
que 200 grammes par jour, en consomment aujour-
d’hui 500 et ceux de I'nrriére 300, ..

« La conclusion d'un tel état de choses se tire
d’elle-méme : la. France ne pouvant plus suffire
normalement, avec ses seules ressources, a la con-

ssommation du temps de guerre, il faut de toute

nécessité s'adresser A létranger et chercher des
reservoirs de viande, qui puissent nous fournir, au
moins provisoirement, le supplément de viande né-
cessaire a nos besoins urgents du femps de I2uerre,
et meme dw lendemain de la guerre ow ils seront
plus urgents encore. » '

Comme pour le blé et pour le sucre. clest par
lintervention directe: de I'Etat que la question du
complément de la viande nécessaire au marché in-
térieur peut se réscudre,

Les travaux de la commission, présidée par
M. Jules Méline, lavaient nettement établi et
nous espérons bien qu'avec la publication du livre
de M. Alfred Massé — sur lequel nous aurons plu-
sieurs fois l'accasion de revenir — et le retour de
M. Jules Méline au ministére de I'Agriculture, une
solution, favorable & la défense de notre cheptel na-
tional et aux intéréts des consommateurs, ne tar-
dera plus & se produire.

EpMoND THERY,

L’Elan National

Toutes les forces de la France sont concentrées
vers un méme but, celui de vaincre : nos braves
et héroiques soldats font leur devoir sur le front
ey iei, a Ilarridre, tous les non-combattants ap-
portent leur concours & la grande ccuvre de vie-
teire, en souscrivant avec enthousiasme & 1'Em-
prunt National qu'a-si magnifiquement présenté
M’ Ribot dans sa belle péroraison du 12 novembre
a la Chambre des Députés.

La presse tout entiére, sans distinction de partis,
a reproduit  les grandes lignes de ce discours.

dont Taffichage a été voté, et a tracé dans de
trés beaux alticles, signés de  personnalités émi-
nentes, le devoir 'de tout bon Francais, qui est de
s'acquitter de sa dette envers la Patrie, en appor-
tant sa souscription, quelque humble fiit-elle, a
PEmprunt de la Victoire.

C’est ainsi que M. Georges Clemenceau, dans
son organe I'Homme Enchainé, aprés avoir défini
d’'une plume magistrale le devoir du non-combat-
tant, et constaté « qu'en souscrivant 4 I'Emprunt
de Guerre, les grands et les petits préteurs ne fe-
ront pas personnellement une mauvaise affaire w,
termine en ces termes :

« Je demande seulement 4 mes concitoyens dou-
blier pour un temps, quun juste caleul de profit
peut s’établir en leur faveur, et de s’élever, méme
sans rien perdre (au contraire), a la hauteur d'un
acte désintéressé, Je ne voudrais pas qu’il y eit une
seule famille ot 'on ne conservat, comme guel-
quun de ces anciens titres de chevalerie, un récé-
pissé, si modeste quil fiit permettant comme 4 de
vieux chevronnés de s'écrier : « L'Emprunt de
guerre de 1915, j'en étais. » Lecteurs, amis et enne-
mis, soyez-en ! »

Dans le Matin du 16 novembre, c¢'est-a-dire a
le vote du Sénat, M. Louis Barthou, ancien
dent du Conseil, s’est exprimé ainsi :

« On peut tenir 'Emprunt pour voté. Ce
actes les plus importants, les plus déci
plus clairs qui aient été accomplis de s
de la guerre. Entre le Gouvern
choisir I'heure, et la Chambre, digne de
tache, l'accord s’est fait, sans hésit [
que sans  débat, immédiat et unanime. D
cences ni polémiques; aucun retour sur le j
rien qui pat affaiblir la portée dune m
tion .nationale ; tous les partis devenus, une fo
de plus, le grand parti de la France. Au tour de
ln, France de répondre. Elle sait qu'il s’agit d
de son existence, de sa sécurité, de soi
I’admirable et émouvant discours de
out tout est dit avec tant de souple sim
tracé lumineusement son deveoir. Qu'e
qu’elle s'en pénétre. Il faut de 'argent
cre. La France veuf vaincre. Elle donners
gent. »

Et aprés avoir moniré que to les partis
unis dans le méme but, et que c'est un de
nous de soutenir nos soldats qui. sur la lign
terrompue du front immense, souffrent e
en nous donnant le plus magnifique exemple d’
roisme et de sacrifice, il conclut par ces mots

A votre tour la France vous appelle. .Aidez & s¢

libération. Soyez.

et ses soldats.

« Souscrire c'est combatire,
« Souscrire c'est vaincre.

eux refusera de souscrire, s'il le peut, & I'Empramnt
national du 25 de ce meis. »

C'est par ces paroles confiantes que M. Stephen
Pichon envisage, dans le Petit Journal, le succds
de I'Emprunt national, ou il expose trés claire-
ment qu'il ne s’agit pas [& seulement
placement, mais qu’il existe pour tout
un deveoir impérieux : « celui d’apporter 3
trie, dans la crise douloureuse quwelle tra
concours de ses ressources financidres, né
au salut commun ». Enfin, il ne doute S Qe
« dans la grande souscription qui va Sowvrir il my
en aura pas qui ne veuille avoir sa part, conmme
il N’y a pas de soldat dans nos mehées qui me
veuille avoir sa part des offensives qui ehasseronit
I'ennemi de nos déparvtements envahis, »

M. Emile Aimond, rapporteur généval de Ia comi-
mission des finances au Sénat, a exposd dams
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Matin, 4 laide de nombreux exemples, l'intérét
personnel ¢ue présente cet emprunt, intérét qui, en
slalliant au patriotisme sur lequel on a le droit de
compter, ne peut qu'inciter & souscrire.

11 blame ensuite tous ceux qui aimeraient mieux
garder leur argent pour un aufre emprunt émis
dans de meilleures conditions et qui seraient peut-
etre cause, par leur égoisme, que les alliés accep-
tent une paix boiteuse. ;

« Bst-ce cela que wveulent les abstentionnistes ?
gécrit-il. Assurément non. Ce peuple de France, qui
étonne le monde depuis bientot seize mois par son
‘calme, son courage et son énergie, a compris aussi
son devoir de demain.

« I1 a entendu Pappel aw drapeau affiché sur
les murs de toutes les communes ; il y répondra
comme y répondirent nos héroiques soldatis dans
ces inoubliables journées de septembre 1914, ef
Varmée de Uépargne remportera @& son tour une
autre victoire de la Marne, prélude de la grande
victoire définitive. »

Dans le Petit Parisien, M. Raoul Péret, rap-
porteur jgéneral du budget a la Chambre des Dépu-
tés, apres avoir analysé le discours de M. Ribot,
demande :

« Qui donc alors, par le plus vil et, d'ailleurs,
le plus stupide des calculs pourrait me pas répon-
dre a4 I'appel que nous adressons au pays ? »

Et invitant tous les Francais a apporter leur
épargne au plus vite, pour le sucecés final, il ter-
mine ainsi :

« Alors, quand les guichets s'ouvriront, accourez,
petits et gros épargnants, qui répugnez encore &
vider vos tiroirs et vos bas de laine ; ne conservez
(que ce qui vous est nmécessaire pour les besoins de
le vie ; disputez-vous.ce 5 9/ qui, au siécle dernier,
permit & notre pays de sortir de la plus redoutable
des ecrises. D'aufres donnent leur vie, donnez sim-
plement votre argent.

.« Ne vous contentez pas pas de cela : aprés avoir
préché d’exemple, montrez aux hésitants qu'ils se-
raient eriminels de thésauriser, quand leurs écono-
mies peuvent servir au succes définitif de nos ar-
mes ; dites-leur que, pour ceux qui ne se battent
pas, le plus impérieux devoir est de souscrire.
Déja les combattants font savoir qu’ils ne seront
pas les derniers 3 demander de I'Emprunt natio-
nal. Ceux-13 sentent toute 1'importance et la gran-
deur du but & atteindre. Ne ftrompons pas leurs
espérances. Il faut que nous assistions & la levée en
masse des capitaux. C'est pour le salut et la gran-
deur de la France. »

« Cest & dater d’aujourd’hui, 25 novembre, que
la France de l'arriére peut et doit, a4 son tour,
prendre résolument l'offensive en sgouserivant a
I'emprunt jusqu'a son dernier centime », écrit M.
Touron, vice-président du Sénat, dans le Journal,
ou il exprime le désir de voir tout le monde. ap-
porter ses ressources, afin de « mettre la France
a méme de triompher, en fournissant & ses enfants
tous les engins qui leur sonf nécessaires dans cette
guerre atroce ; permettre au pays de vivre pour
combatire; ménager les existences des étres qui
nous sont chers & tous, en les protégeant par un
rempart de fer, en les faisant précéder par une
pluie de feu : tel est le role de I'arriere.

« En se faisant inserire sur le grand-livre de la
Dette publique, termine-t-il, ils s'inscriront d’eux-
mémes au Livre d’'Or de la Victoire ! »

M, Edouard Herriof, maire de Lyon, sénateur
du Rhone, dans un article paru dans le Radical,
indique gue la propagande en faveur de 'Emprunt
devra se montrer specialement intense dans le mi-
lieu de la mutualité, dont le concours ne peut man-
quer d’éfre trés important.

« La grande démocratie mutualiste, écrit-il, a
déja rendu des services immenses au pays et a la

République. Si j'en juge par l'enthousiasme que
nous avons rencontré ici méme, & Lyon, dans une
assemblée considérable de mos amis, la Mutualité
ne reculera pas devant son nouveau devoir. Nous
en prenons de sa part l'engagement. Elle méritera
bien «de la Patrie. »

Dans son organe, le Journal, M. Charles Hum-

bert, sénateur de la Meuse, sollicite le concours -

financier de tous les citoyens francais pour la libé-
ration du territoire par la fabrication intensive
du matériel de guerre : des canons, des munitions !
Il slexprime’ ainsi :

« Plus que jamais, largent est le nerf de la
guerre.' Si I'on pouvait déja le dire, alors que la
dépense des armées en campagne se bornait a
l'entretien de cuelques dizaines de milliers d’hom-
mes, combien cette vérité s'impose plus forfement,
aujourd’hui que des effectifs innombrables manient
des moyens formidables, empruntés aux derniers
progrés de la science et de lindustrie |

« Ce matériel de toute nature, que j'ai tant de
fois- réclamé, les mitrailleuses, les fusils, les ca-
nons ,les obusiers ,les engins de tranchée, les car-
touches, les obus, les grenades, les torpilles aérien-
nes, les tracteurs, les projecteurs, les avions, les
appareils de télégraphie sans fil, les téléphones de
campagne, etc., ete., est colteux a fabriquer, cotl-
teux & entretenir, cotteux & alimenter. Et nous
étions en retard sur mnos ennemis; il faut, en
pleine guerre, rattraper le temps perdu : l'effort
hatif n'en est que plus onéreux. »

Dans I'Action, M. Henry Bérenger, aprés avoir
flagellé ceux qui ne soutiendraient pas leur meére-
patrie, alors qu'elle est en danger, parle en ces
termes :

« Qui done hésiterait aujourd’hui une seule mi-
nute ? Cet Emprunt, mais c'est limpdt volontaire
dz tous les Francais ! C'est I'impot volontaire de
argent aprés l'impot volontaire du sang, Clest
la conscription des foriunes aprés celle des classes.
C'est le service universel des cassettes apres celui
des naissances.

« Allons, Francais de l'arriére, qui travaillons et
qui épargnons, soyons les dignes parents de ces
Francais de 'avant qui peinent et combattent sous
la. mitraille des tranchées ! Ils ne comptent mas
leur vie ; ne comptons pas nos sous ! Ils ont besoin
d’armes : armons-les | Tant qu’il y aura un Boche
en France, il ne doit pas y avoir un loujs hors de
la. Banque de France.

« A I'Emprunt, citoyens | Le cing potir cent de
1915, c’est le cent pour cent de la France dans
'éternité | »

M. Maurice Barrés éerit dans VEtho de Paris
« qu'il faut souscrire pour armer la France, pour
prouver au monde nofre confiance dans nog sol-
dats, pour établir @ triomphalement aux yeux de
I’Allemagne et de lunivers notre force financigpe
et notre volonté de vaincre. »

Répondant a l'appel du ministre des Fihances,
M. Georges Berthoulat, s’exprime ainsi dans la
Liberté : :

« Oui, elle se léve, sans trainards ni embusqgués,
Iarmée des bas de laine désiteux de se montrer
aussi généreusement prodigues que nos poilus le
sont de leur sang. Les plus strictement économes
comprennent qu'en faisant la bonne action pour
la. patrie ils font aussi la bonne affaire. Et les
plus timorés s'apergoivent que g'ils ne subvention-
nent pas volontaivement la victoire francaise, ils
geront contraints par la force de se dépouiller jus-
gqu'au dernier sou pour -apaiser I'avidité alle-
mande. Tel est le dilemme. »

M. Perchot, dans le Radieal, montre quels se-
ront les résultats qui pourront étre obfenus avec
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cette opération dune importance capitale qu'est
I’'Emprunt National :

« Elle permetira, écrit-il, au Trésor de consoli-
der, en grande partie, la dette flottante résultant
de l’émission #des Bons de la Défense Nationale et
de substituer aux obligations décennales des titres
de rente perpétuelle, Elle devra, en outre, fournir
des ressources nouvelles pour la conduite de la
guerre, en drainant les disponibilités considérables
créées par les dépenses de I'Etat. Par la méme,
I'Emprunt contribuera & réduire la circulation des
billets de banque et & -alléger les engagements du
Trésor envers la Banque de France. »

Dans la Guerre Sociale, M. Gustave Hervé ter-
mine ainsi le premier article qui ait été écrit sur
I'Emprunt National, & la date du 12 novembre :

« Bt quand mnos fréres des provinees envahies
apprendront par quel chiffre colossdl de milliards
le peuple francais a répondu & l'appel de la pa-
trie, ils sentiront mjeux notre volonté inébranlable
de les arracher a leurs bourreaux, et ils com-
prendront que I'heure de la délivrance va enfin
spnner ! »

Enfin, et pour bien donner une preuve de l'union
de tous les Francais dans le méme buf, celui de
I'écrasement de l'ennemi, voici l'ordre du jour que
vient d’adresser duuartier général le général Joffre
aux troupes placées sous ses ordres, au sujef de
I'Emprunt national :

« Le 25 mnovembre, la France émet un grand
Emprunt pour subvenir aux dépenses de la defense
nationale. Tous les appels quelle a adressés de-
puis le début de la guerre ont été entendus. Clest
que chacun connait la richesse de la France, c'est
gue tous ont confiance dans ses destinées et dans
Tissue favorable de la lutte.

« Tous ceux (ui souscrivent rempliront leur de-
voir de bons Francais. Ils y trouveront aussi leur
avantage. Quiconque versera 87 fr. 25 recevra un
titre de 5 francs de rente. Clest donc un placement
effectif de b fr. 75 9% en rente francaise,

« Vious avez, sans doute, entendu vos parents
rappeler les heufes terribles de 1870. Apres cette
guerre, il y eut 'emprunt de la libération du ter-
ritoire. Cette fois, grace &. vos efforts, ce sera,
comme l'a dit le ministre des Finances, I'emprunt
de la victoire.

« Songez A toutes ces choses ; écrivez-les a tous
ceux, parents et amis, que vous avez laissés der-
riere vous au pays natal. Difes-leur que souscrire
4 I'Emprunt clest servir la France, c'est com-
battre pour elle avec vous, clest vous apporter
l'aide la plus efficace que l'on puisse vous fournir
&4 I'heure actuelle et en méme temps assurer votre
avenir et, avec votre avenir, celui de vas enfants. »

R. MaGaub.

Les Crédits provisoires pour 1916

M. Ribot, ministre des Finances, a déposé la
gsemaine derniére sur le bureau dé la Chambre des
Députés un projet de loi ouvrant des crédits pro-
vigoires pour les trois premiers mois de l'annee
1916. '

Comme pour la période écoulée depuis le 1°r aout
1914, lé ministre a do, en raison des hostilités et
dans limpossibilité ot il est, par suite, d'établir
un budget normal, continuer & pratiquer le régime
des douziemes. Il demande donc au Parlement
lex moyens dassurer au Gouvernement, pendant
le premier trimestre de 1916, la marche des ser-
vices publies,’ et lautorisation de percevoir, pen-
dant cette méme période, les impots et revenus
autorisés par les lois existantes.

Le total des érédits dont il sollicite l'ouverture
géleve a 8 milliards 172.817.367 francs, compre-

nant 7 milliards 523.096.810 francs pour le budget

général, ot (49.720.557 francs pour les dépenses
aNNexes.

Ces crédits ont été calculés d’apres les méthodes
déja approuvées par le Parlement. Clest ainsi que
pour les dépenses militaires de la guerre, de la
marine et des colonies, aucune hase ne pouvait
étre fournie, si ce n'est par l'expérience des der-
niers mois et par lappréciation directe des De-
S0ins.

En ce qui concerne les aufres services, leur do-
tation o encore été établie d’apres le dernier état
législatif des erédits. Il a €t€ tenu compte, pour
les chapitres de personnel, des variations d‘e_ffec-
tifs résultant des événements, et pour les chapitres
de matériel, du mouvement des prix. Pour les uns
et pour les autres, il a été fait état des mesures
précédemment adoptées, et les mesures nouvelles
ont 6té rigoureusement proscrites. Dailleurs, ce
west pas dans un projet de crédits provisoires a
voter en un seul chifire et dont la promulgation
doit &tre obtenue & date fixe, sous peine d’inter-
rompre toute la vie économigque du pays, gue des
innovations peuvent trouver place.

Sur les 7 milliards 523.096.810 franes, inscrits au
titre du budget général, la plus grosse partie, SOil
5 milliards  973.821.031 franes, <correspond aux
charges militaires proprement dites ; compare au
trimestre, ce meoentant. fait ressortir un acCcroisse-
ment global de 751.744.050 francs. ‘ :

Pour le département de la guerre, l'aceroisse-
ment est de 802.885.475 francs, et il porte princi-
palement sur la solde de I'armée (environ 100 mil
lions), par suite du relevement du pret journalier
des sous-officiers. caporaux, brigadiers et soldats ;
sur le service de lhabillement (86 millions)
le matériel du service de santé (80 millions
les avances au budget des poudres (70 millions)
sar le matériel de l'artillerie (355 millions). Le mon-
tant de ce dernier chapitre est en relations etroites
avec les besoins de nos armeées et avec le dex
pement des fabrications. Le chiffre auquel
nistre s'est arrété ne peut avolr gquun
provisionnel et il donnera lieu, le cas éct
des évaluations rectificatives.

Les dépenses de la marine militaire somt en au
nmientation an titre de la selde et des accessolres (
solde des cadres et des équipages de la flotte, ¢
titre du service des subsistances. dont les frais :
fonction des effectifs et du cours des denre
fin au titre des fonds secrets. Par confre, les fra-
vaux neufs sont de plus en plus ralentis et la cons-
titution des approvisionnements de guerrs pre
achevée. Il en résulte une diminution finale
37.423.721 francs.

Clest éealement une. diminution (13.717.70% fr.)
que présentent les dépenses militaires des colonies.
Il n'v a. en effet, pas lien de reproduire les dota-
tions. inscrites en 1915, pour constructions de ca-
sernernent et primes d'engagement, en vue b
recrutement plus intense de tirailleurs séneéga

En ce gui concerne les administrations civiles,
un plus grand effort de prevision a éte tente, It &
6té recherché quels seraient les besoins pour I'en-
semble de 1916, a suppeser que la situation actuelle
se maintienne jusqud la fin de Fannée. 1l ne pou-
vait étre question de faire consacrer slative-
ment des évaluations basées sur umne ftelle hypo-
these, mais ces évaluations ont fourni quand inéme
des indications précieuses, et elles permettent de
substituer aux rapprochements forts imparfaits de
trimestre & trimestre une-comparaison utile avec
les crédits sollicités pour Pannée 1915 par ces
momes administrations, et dont Vexposé des molifs
du dernier projet de douzitmes donm@it wn réswme
succinet,

Le total de ces derniers crédits, déduction
des crédits d'exercices clos ot périmés, sPétait
A 4 milliards 999.39%0.175 franecs, et les évaluafions
pour 1916 se montent & 5 milliards 358.010.563 1
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d’otl une augmentation de 358.620.388 francs fui
est, elle-méme, le solde d'un grand nombre de va-
riations en sens opposé, dont les plus importantes
sont la conséquence directe on indirecte des événo-
ments de guerre.

Le total brut des augmentations est de 614 mii-
lions 148.582 francs comprenant 465.881.281 francs
peur la Dette et les dépenses qui peuvent y étre
assimilées, Tl a été fait état, fout naturellement,
des intéreéts afférents & la totalité des Bons et Obli-
gations de la Défense Nationale en circulation a
I'heure actuelle, mais non de la dotation néces-
saire pour le paiement des arrérages du nouvel
Emprunt. - Les modifications {quer commanderont
les résultats ‘obtenus seront soumises en temps
opportun, :

Des suppléments assez importants ont da étre
inserits pour les pensions militaires et méme pour
les pensions civiles, malgré la décision prise de
maintenir, autant que possible, les agents en fonec-
tions ; pour la_ Caisse des invalides de la marine ;
pour les services spéciaux en temps de guerre qui
ont réclamé un relévement de 83.316.928 francs,
dont 50 millions sappliquent & lentretien des ré.
fugiés et aux secours dans les régions atteintes
par Pinvasion ; pour le rencliérissement des prix ;
peur les frais de remplacement des agents mobi-
lisés ; pour l'application pregressive des améliora-
tions accordées a la plupart des personnels su-
balternes; pour la reprise graduelie de Pactivité
des administrations, la réouverture d’un certain
nombre d'établissements et d’écoles, l'exécution des
lois votées, particulitrement de la loi sur les re-
traites ouvrieres ; pour les Compagnies de cheming
de fer dont l'accroissement des charges, provenant
surtout' de la hausse du charbon, a rendu inévi-
table, en” dépit de la progression trés nette du tra-
fic, un appel plus étendu A la garantie de I'Etat,
soit 10 millions de francs. Sous Leffet des meémes
auses, ainsi que des améliorations accordées au
personnel, Pinsuffisance d'exploitation des résaux
de Etat s'est accrue de 17 millions.

L’ensemble des diminutions se chiffre par 225 mil-
lions 528.194 francs, portant sur divers chapitres,
dont 186.231.618 francs provenant de la disparition
de dépenses non renouvelables, telles que la cons-
titution, effectuée en 1915, d'un fonds de roulement
de 120 millions pour I'approvisionnement de la po-
pulation civile. ;

Bien que les propositions dont’ le Parlement est
saisi se référent & un exercice nouveau, il n’est pas
sans intérét d’en rapprocher le montant du total
des crédits ouverts et demandés depuis le début des
hostilités :

? Cing Annde Trois

derniers 1915 premiers
moisdel914 entiére moisdel91G
(En milliers de francs)
Dépenses militaires pro-

prement dites........ 5.867.251 15.218.525 5.356.771
Dette publique 60.332 1,828,024 560,732
Dépenses de solidarité

sociale......, 494,465 2.696.061 847.741
Achats de denrées pour .

la population civile... 20.000 166.800 »
Autres dépenses.. . 147.586  2.216.123 757.853

6.589.434  22.125.533 7.523.007

Soit, au total, 36.238.064.000 francs ou, plus exac-
tement, 36.238.064.051 francs, y

Le montant des crédits, depuis Ie début des hos-
tilités, atteint donc plus de 38 milliards et demi,
si 'on y comprend les douziémes du budget pri-:
mitif de 1914, correspondant aux cing derniers mois
de I'année,

Le tableau que nous venons de reproduire con-
firme, d’ailleurs, les observations faites précédem-

ment. La moyenne ensuelle des dépenses s'éta-
blit comme suit :
Dépenses  Dépenses
militaires = tolales
(En millions de francs)
Cing derniers mois de 1914. .. ... 805 1.365
Premjer semestre de 1915........ 1.100 1.665
Troigiéme trimestre de 1915... ... 1.300 1.870
Quatrieme trimestre de 1915 1.570 2.150
Premier trimestre de 1916 1.750 2505

Dans l'ensemble, la progression tend - nettement
a s'accélérer. La marche ascendante des dépenses
militaires s'explique d'elle-méme, en présence de la
prolongation dune guerre ou le matériel joue un
10le de plus en plus prépondérant et ou les opéra-
tions lointaines prennent une ampleur croissante.
Il en est de méme pour les charges de solidarité
sociale, en raison de I'extension continue du nom-
bre des hénéficiaires, Le colt des allocations aux
familles- des mobilisés, qui s'était successivement
élevé de 68 a 178 millions par mois, a paru devoir
étre désormais prévu pour un peu plus de 200 mil-
lions, et la dotation totale du service depuis le
commencement de la guerre est d’environ 2.800 mil.
lions.

Le ministre, dans son exposé des motifs, indique
la marche suivie par le recouvrement des recettes
budgétaires que I'Economiste Européen publie cha-
que mois, et qu’il mentionnait, en dernier lieu,
dans son numéro du 19 novembre,

En somme, dit-il ensuite, si 1'on envisage les
produits budgétaires autres que les contributions
directes, on constate pour les quinze premiers mois
de la guerre, par rapport aux recouvrements dune
période normale, une perte moyenne de 27,86 9/,
soit plus de 1,395 millions et demi. Cette perte ne
laisse pas d’étre en elle-méme tres sérieuse, mais
il faut noter que les moins-values ont eté de 44 o/
pendant la, période d’aott & novembre 1914, de
39,4 9 au cours du mois de décembre de la méme
année, et que ces moins-values se sont abaissées
a 20,1 .9 pour le troisiéme trimestre de 19152 11 vy 'a
donc un progrés notable dont la, persistance consti-
tue un indice favorable. D'autre part, les observa-
tions 'faites en oce qui concerne certaines re-
cettes de l'enregistrement et des douanes qui sont
plus particuliérement lides & 1a vie économique du
pays autorisent cette conclusion que, malgré les
difficultés de I'heure présente, un mouvement de
reprise se produit peu a peu dans Dactivité natio-
nale,

Le ministre fait encore remarquer u’en dehors des
recettes budgétaires, la Trésorerie a 6té alimentée,
jusqua la date du 31 octobre, par 8.532.911.400
francs de Bons de la Défense nationale et par les
Obligations de la Péfense nationale émises pour
un capital nominal de 3.659.241.200 francs. Enfin,
les Bons placés en Angleterre et aux Etats-Unis ong
produit 1.164.692.000 francs,

La situation financiére du pays, conclut M. Ri-
bot, n’a rien qui doive nous inquiéter, si 'on consi-
dére que durant seize mois de guerre, 1'Etat a

réussi & faire face & toutes ses dépenses, si consi--

dérables qu’elles aient ét6, en ménageant le crédit
de la Banque de France et en nixaposant pas,
jusqu'a présent, aux contribuables de nouvelles
charges. Pour la premiére fois, il vient douvrir
la souscription & un Emprunt en rentes perpé-
tuelles qui, avec l'émission de Bons de la Défense
nationale, assurera des ressources pour les pro-
chains mois. On peut donc regarder l'avenir avec
une confiance entidre et avec lassurance de la
volonté inébranlable du pays de n'épargner au-
cun efforf, aueun saecrifice pour arriver & la vice
toire finale,
Georges BOURGAREL,

“forme définitive,
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G Générale Parisienne de Tramways
(Tramways-Sud)

Cette Compagnie est au nombre des entrfpnses
de transport qui ont, en 1914, le plus souffert de
la guerre. :

A la fin du mois de juillet de cette méme année,
la, situation se présentait sous un jour. favorable.
Bien qu'elle n’ait plus eu, en ef‘l‘et,‘ I'exploitation
forfaitaire de la ligne de « Vanves-Saint-Philippe-
du-Roule », — qui n’avait pour elle qu'un caractere
temporaire, — la’ Compagnie wénérale Parisienne
de Tramways avait, a cette époque, la satisfaction
de maintenir le niveau de ses recettes qui s'établis-
saient, & la fin du septieme mois de l’gxerclce, a
6.153.490 francs, contre 6.149.524 francs a la fin du
meéme mois de l'exercice précédent. Ce résultat
était dit au développement progressif du trafic sur
les lignes concédées et exploifées, par suite, sous

Mais des le début des hostilités, ses employés
furent mobilisés dans la proportion. de 75 %
Néanmoins, la Compagnie s'efforca de faire sortir
ses voitures en nombre utile pour suffire atx be-
soins de la population. Elle tenait, en outre, & hon-
neur d'étre préte a tout instant i répondre aux
demandes éventuelles de lautorité militaire, sur-
tout & un moment ou le transport rapide des trou-
pes, d'un point 4 lautre de la banlieue parisienne,
pouvait offrir un réel intérét. :

Elle a da, pour cela, procéder i la hate au re-.
crutement et & lapprenfissage de nouveaux em-
ployés. Beaucoup de ces derniers Pont quittée, soit
que, réformés tout d’abord, ils aient été ensuite
appelés sous les drapeaux, soit que les patrons qui
les avaient occupés auparavant, ayant pu repren-
dre leurs affaires, ils aient préféré rentrer dans
leurs anciennes mdisons. De 14 des remplacements
sans cesse renouvelés. _

En tout cas, en raison des circonstances, les ser-
vices ont eu & supporter une réduction qui a. eu
comme conséquence, tout en relevant la recette par
kilometre-voiture, de diminuer la recette totale, -

Dautre part, il y a lieu de tenir compte de l'aug-
mentation générale du prix des matiéres _pre-
mieres. Le prix de revient du kilométre-voiture
s'est par suife relevé, d’autant plus que la réduc-
tion des services a grevé chaque kilométre-voiture
d'une plus grande part de frais généraux. :

Clest quen effet les dépenses constantes Aqui sub-
sistent, quel que soit le trafic, ont, dans 1‘1ndus_t1‘1e
des tramways, une importance particuliére. Il s’en-
suit que toute diminution dans 1'ensemble de la
recette d'un réseau influe sur les hénéfices dans
une mesure (ui dépasse de beaucoup ce qu'on pour-
rait attendre de la loi de proportionnalité,

Toutes ces circonstances ont donc fait que pen-
dant la seconde période de l'année 1914 les héné.
fices d’exploitation ont été sensiblement moindres.
Par rapport aux mois correspondants de lannée
1913, leur diminution a été de 47 9% en octobre, de
55 % en novembre ef de 25 9 en décembre.

En résumé, les résultats de lexercice 1914, rap-
prochés de ceux de 1913, s'établissent comme suit :

COMPTE DE PROFITS ET PERTEHS
Exercices

1913 1914
Crédit . (En francs)
Recettes du trafie............... 10.088.527 15 8.586.094 15
Recette forfaitaire pour exploi-
tation, pour compte de tiers,
de la, ligne Vanves-Saint-Phi-
lippe-du-Roule
Recettes hors trafic.........

208.854 87 » »
2569.678 41  101.983 36

10.587.060 43 8.688.077 51

Sduire :
Dépfﬁls(}aes g'ler)?ploitation....... .. 7.498 180 41 6.612.674 81

Produit net. veaieenes 5.038.880 02 2.075.403 20

Exercices

1913 1914

Débit (En francs)
Solde débiteur de la Caisse de
secours .. 24.647:29
Solde débiteur du co
rét et Arrérages » 14.881 93
Intérét et amortissement des i
obligatione e s o 0 FeRL s 715.190 » - 975.560 »

Provision pour réfection des
voies et du matériel ey 300.000 » 426.000 »
1.099.837 29 1.443.905 47
8.0388.880 02 2.075.403 20
1.939.042 78 = 631.497 73
Plus : Report précédent........ 41.094 55 86.627 64
Béneélices disponibles..... 1.980.187 28 ' 668.125 37

Rappel ducredif. v, ..

La répartition de ces bénéfices s'est effectuée
ainsi : y
Exercices
1913 1914

Repartition (En franes)

Réserve légale 9.952 14
Intérét 5 0/0 aux aclions de

priorité :
Amortissement des actions de :

priorité 5 2 120.250
Intérét 4 0/0 aux actionnaires... 999.470
Provision spéciale » » (}31.-’;91' 3
Report 4 nouveau 64 ____:3{)'.621 64

Sommes égales...........

1.980.137 28  668.125 37

Aucun intérét n'a donc été payé aux actions, tant
ordinaires que de priorité, pour l'année 1914; de
meéme, il n'a été procédé a aucun amortissement
d’actions privilégiées. Le solde beneﬁguure,_ (leduc;
tion faite du report & nouveau de l'exercice 1913
qui a. été maintenu en 1914, a éié simplement porié
a4 un compte de « provision spéciale i :

De: cette fagon, la Compagnie s'estimait préie, le
cas échéant, a faire face aux répercussions de
I'état de guerre sur son exploitation, repercussions
qui ne pouvaient éfre encore toutes connues. Clest
ainsi que les organes de son materiel, si robustes
soient-ils, n'ont pu que souffrir de lmexper:enn{e
d’'un personnel, dévoué sans aucun doute. mais
recruté et dressé dans les conditions dont il a été
parlé plus haut. De 13i pouvaient donc résulter des
dépenses de remise au point qu'il est actuellement
impossible de chiffrer. : _

Le Conseil observait, cependant, que si ces dé-
penses ne se produisaient pas ou si elles n'absor-
baient qu'une partie de la provision ainsi consti-
tuée, les . actionnaires auraient toute liberté de
faire du reliquat l'emploi qui leur paraitrait le plus
convenable, puisquil n'est donne A la provision
Spéciale aucune affectation déterminée. Ils pour-
raient, en particulier, en faire bénéficier le compfe
de profits et pertes de l'exercice en cours.

Rappelons que les actions ordinaires de cetie
Compagnie ont recu, depuis 1901 jusqua 1915
inclus, leur intérét statutaire de 10 franes, saui
deux exceptions : pour 1907, l'intérét a été réduif
a 7 fr, 50 & cause de la gréve du personnel, et en
1910 il a été supprimé en raison des inondations.

Quant aux actions de priorité, elles ont recu en
1908, année de leur création, 7 ir. 81, et jusqu’en
1913 inclus, 12 fr. 50 par an. o

En-1914, le nombre des voyageurs transportés
par les voitures de la Compagnie a été de 75.056.264.
au lien de 89.200.411 en 1913, et le nombre de ki-
lometres parcourus, haut-le-pied non compris, @
été de 10.076.861, alors qu'il s'était &levé 3
12.787.144 'année précédente, Enfin la recette par
kilométre-voiture, qui était de 0 fr. 804 en 1913 a
atteint 0 fr. 852 en 1914, et le rapport de la dépense
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& la recette s'est relevé, d'une année a l'autre, de
78108 Va0 95

Au cours de lexercice écoulé, la Compagnie a
émis 8.194 obligdtions, et elle en a amorti 453 par
voie de tirage au sort. Le nombre des abligations
on circulation a ainsi augmenté de 7.741; il était,
au 91 décembre 1914, de 39.592, contre 31.851 au
31 décembre 1913.

En 1914, les travaux de prolongement des lignes
de « Clamart » et de « Fontenay » jusqu'a 1'Hotel
de Ville ont été exécutés, et les parcours nouveaux
ont 6té ouverts & lexploitation aux mois de mars
et davril 1914 Tl restait toutefois a achever le
terminus définitif de ces lignes avenue Victoria.
L.es travaux de voie sur le parcours des lignes de
« Malakoff » et de « Petit-Ivry », compris entre
lo Chatelet et les Halles (Bourse du Commerce),
ont 6été également achevés, Ce prolongement a été
aussi mis en exploitation depuis la fin du mois
d’avril 1914 Aux termes des concessions, la ligne
de « Petit-Ivry » doit étre poursuivie jusqu’'a un
terminus en boucle & installer place des Victoires,
mais pour l'exécution de ce travail, il reste a obte-
nir les autorisations nécessaires.

Enfin, extra:muros, la Compagnie a construit
et ouvert & Lexploitation, le 22 mai 1914, le pro-
longement de Choisy & Thiais, et pour accomplir
le programme prévu par ses concessions de 1910,
olle avait encore & effectuer les opérations sui-
vantes : prolongement extra-muros d’Arcueil-Ca-
chan a 1'Hay, construction de terminus intermeé-
diaires pour certaines de ses lignes aux portes de
Paris et, ultérieurement, installation d'une ligne
entre Vanves et le Chételet, lorsque la concession
de cette ligne, qui n'est actuellement que condition-
nelle, sera devenue définitive.

L’exploitation de la Compagnie Générale Pari-
siemme de Tramways deyra s'eétre sensiblement
améliorée en 1915, au point de wvue des vecettes
brutes, et en comparaison de celle des cing der-
niers mois de 1914 Il reste & savoir ce que seront
les dépenses d'exploitation et quel est aussi, ac-
tuellement, I'état de tout le matériel roulant,

: A. LECHENET.

INFORMATIONS DIVERSES

j FRANCE
Situsation hebdomadaire de la BANGUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES 95 novemb.1915| 2décemb. 1915

ACTIFE

HEncaisse de la Banque :
O 4.835.192.720 | 4.877.514.086
361.538.539 358.608 738

5.196.731.250 | 5.236 123.425

Disponibilité & 1'étranger 3 % 995.314.881 981.263.415
fiffets échug hier i recevoir A cé jour 121.085 770.526
Effets Paris 109.762.230 101.190.594

Portefeuille Paris { Effets Etranger.. 1.208.169 2 239.091
Effets du Tresor 50.931 4292.741

i 184.809.563 9219.903.047

Portefeunilles des ei:l‘mcursales.. # 1l o
3 arific s - 3 .658. LT67 .06

Bffels prorogés § gnpoursales | 96e.308.912 | 939.709 172
Avances sur lingots & Paris : 4.299.000 4.290.006
Avances sur lingois dans les succurs. » »
Avances sur titres 4 Paris 162 897.961 161.432.647
Avances sur titres dans les suceurs.. 404.981.112 417.013.165
Avances & I'Etat 200.000.000 900,000,000
Avatices 4 I'Etat (Loi de 1914) 74400.000.000 | 7.400 000.000
Avances temporaires au Trésor public 1 269.150 1.269.150
Bons du Trésor francais escomptés y

pour avances de I'Etat aux Gouver- )

nements étrangers 575 000.000 505.000.000
Rentes de la Réserve 10.000.000 10,000.000
Rentes de la Réserve (ex-banques).... 2.980.750 9.980.750
Rentes disponibles. ... ..ooieianaraes 100.054.508 100.054.508
Rentes wminobilisées 100.000.000 100 000.000
Hotel et mobiher de la Banque . 4.000.000 4.000.000
Immeubles des succursales 46.081.442 46:230.682
Depenses dadministration de la Ban- !

que et des sucelirsaies 8.782.336 9.818.507
Emploi de la réserve spéciale - 8.407.092 8.407.092
Divers 319.101 083 331.002,005

47.703.400.412 [17.792.888.615

PASSIF 95 novembre | 2 décembre
Capital de la Banque 182.500.000 182.500.000
Bénéfices en additions au capital..... 8.450.697 8.450.697
Reéserves | LoL du 17 mai 1834 10.000.000 10.000.000
abiidres Ex-banques département. 2.980.750 2.980.750
Loi du 9 juin 1857 .195.000 9.125.000
Réserve immobiliere de la Banque... .000.000 4.000.000
Réserve spéciale .407.444 8.407.444
Billets au porteur en circulat . [14.278.493.685 |14.290.994.425
Arrerages de valeurs déposées .. 4 2.918.429 33.179.
Billets & ordre el récépissés : .387.847 9.905.
Compte courant du Trésor (*) . ..ovee .B42.486 101 .801.58
Comptes courants de Paris .306.857 | 1.908.902.4:
Compies couranls dans.es succursales .874.048 781.281.
Dividendes a payer .25%.086 3.173.
Escomple et intéréts divers .658.005 40.668.
Réescompte du dernier semesire .123.016 3.123.
Divers .155.059 39%.393.

17.703.400.412 117.792.888.615

Comparaison avec les années precédentes

7 doo, | 5deéc. | 4 dée. |30 juillet] 2 déc.
1911 1912 1913 1914 1015

millions | millions | millions | milliong millions

Circulation 5.995.9 | 5.687.8 | 5.909.1 | 6.683.2 14.290.9
Encaisse or 3.911.2 | 3.940.2 | 3.521.3 | 4.140.3 | 4.877.9
— argent.... 807.1 733.3 645.4 625.3 358.6
Portefeuille 1.265.1 | 1.594.7 | 1.788.2 9.444.2 | 2.183.9
Avances aux partic. 679.1 726.2 7351 743.8 582.7
2 al'Btal..; 180.0 200.0 200:0 200.0 | 7.600.0
Compt. eour. Trésor 288.4 244.9 215.7 382.6 101.8
— partic. 547.0 649.4 665.9 947.6 | 2.690.1

Taiix d'escompte...|3 0/0 1/2} 4 0/0 40/0 [41/20/0] B 0/0

(*) Réserve faite des résultats généraux des Versements )
I'Emprunt 5 0/0 de la Défense Nationale qué le 'lI‘re_sor
centialise directement jusqu’a la cloture de la souscription.

L’Emprunt pour la Victoire. — Auecun chiffre
n'a encore encore été publié au sujet de la sous-
cription en cours, mais on sait déja que VEmprunt
rénssit et merveilleusement. :

Liélan est général, et chacun sempresse de don-
ner a tous, les facilités les plus grandes. Commer-
cants, industriels, grandes Societés industrielles
paient dés a présent & leur personnel les parts de
bénéfices ou les gratifications de fin d’année,
avancent méme les somimes nécessaires pour Sous-
crire, et qui ne seront & rembourser que par pe-
tites fractions sur les salaires des mois a venir, Les
Compagnies de Chemins de fer escomptent leurs ‘
coupong d'obligations a Iéchéance du 1°° janvier ;
le Crédit Lyonnats met des a present en pmempnt
nombre de coupons dont nous donnons l'énumera-
tion dans nos « Petites Nouvelles », etc. :

Bref, tout le monde fait acte de golidarité natio-
nale, et cela dans un but unique ; le salut du pays !

Ft maintenant une remarque au suj et des avan-
tages assurés aux porteurs de rentes 3 % qul dé-
sirent souscrire au nouveau fonds national b %

On se¢ demande, dans divers milieux, pourquol
la bonification de 75 centimes, consentie aux SOUS-
cripteurs qui se libérent immeédiatement en nume:
raire, n'est pas accordée aux porteurs de 3 9% qui
sont autorisés & convertir, avec goulte, leurs an-
ciens titres en titres nouveaux 5 %. Mais il faut
remarquer, d'une part, quun titre de 3 francs de
rente est repris a 66 francs ; de l'anitre, que le cou-
pon de 75 centimes, venant & échéance du 1°7 jan-
vier 1916, est détaché tout de suite. C'est done en
réalité a 66 fr. 75 et avec une prime dont il est fa-
cilo de calculer I'importance, que 1'Etat a décidé de
racheter, sans quil y fut obligé, les rentes 3 %
perpétuelles. . S

L.e ministre des IFinances a clairement explique,
3 14 Chambre et du Sénat, le double dessein qu'il
poursuivait, en usant de bienveillance envers les
anciens créanciers du Tresor. « 11 est de Vintérét
public, a-t-il dit, et de 'intérét du erédit de I'Etat
lui-méme, de protéger contre une baisse excesdive,
des rentes qui se frouvent encore dans un grand
nombre de familles. I’espére que les porteurs de
2 0/0 reconnaitront Ueffort que 1ous allons faire en
leur faveur, en apportant euz-mémes de nouveaur
forids a la souscription. »

Cet appel sera certainement entendu. Les por-
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tours de 3 9 ont un intérét considérable & échan-
ger leurs titres anciens pour des titres nouveaux
D%,

fin faisant cette conversion qui leur a été consen-
tie dans leur propre intérét, ils accompliront a la
fois un acte de prévoyance et un acte de patrio-
tisme. Ils rempliront leur devoir civique et ils
accroitront leurs revenus.

On verra, d'autre part, que la souscription @
I'Emprunt est ouverte a.Londres.

Tn Hollande, en Suisse, en Espagne, également,
on signale de fortes demandes.

T.e ministere des Finarnces a communiqué, a ce
sujet, la note suivante :

« Les rentes 5 9, souscrites a l'étranger pourront
dtre négociées 3 la Bourse, en France, sans aucune
restriction. »

Banque de PAlgérie. — En vertu dun dézret
promulgué au Journal officiel le 1°r courant, le pou-

voir d’émission. de billets de la Bangque de UAlgérie
est porté a 500 millions .de francs.

La prorogation des contrats d’assurances, de ca-
pitalisation et d’épargne. — Le Journal officiel a
publiée, le 29 novembre, un nouveau décret de M. Al-
bert Métin, ministre du Travail et de la Pré-
yoyance sociale, prorogeant pour une période de
deux mois les délais accordés pour lacquittement
des sommes dues par les entreprises d’assurances,
de capitalisation et d'épargne en maintenant au
méme taux les payements provisoirement exigibles
desdites entreprises. Les dispositions de ce decret
sont également applicables en Algérie.

Toutefols, en ce qui concerne les assurances sur
la vie, lassureur est autorisé a inviter l'assuré &
lui faire connaitre g'il a lintention de poursuivre
son contrat, soit en acquittant les primes échues,
soit en prenant l'engagement de les acquitter en
une ou plusieurs fois, & son gré, dans le délai de
deux ans apres la cessation des hostilités.

Si I'assuré ne répond pas dang le délai d'un mois
a cette interpellation faite par letfre recommandée,
Passureur ne sera responsable en cas de déces que
jusqu'a. concurrence de la valeur acquise @ la po-
lice, conformément aux conditions du contrat.

Cette disposition ne s'appliquera pas aux assures
présents sous les drapeaux ou domiciliés dans les
régions envahies, ou qui se trouvent hors de
France ou d'Algérie pour service public.

La fabrication des explosifs. — La loi relative
au traitement du gaz d’éclairage én vue d'en ex-

traire les produits nécessaires & la fabrication des

explosifs, et dont mons parliong le 26 novembre,
dans un article intitulé: « La Question du gaz
pauvre », a 6té votée également par le Sénat.

Elle a été promulguée, mercredi 1o décembre, au
Journal officiel.

GRANDE-BRETAGNE

L’Emprunt pour la Victoire a Londres. — Ainsi
quil était prévu, la souscription a 'Emprunt fran-
cais pour la Vietoire est ouverte & Londres. Nous
en indiquons les conditions dans notre « Chro-
nique Monétaire » de ce jour.

La presse anglaise ne cesse de commenter favo-
rablement les conditions de cette émission, qui ofive
aux capitalistes le moyen d'associer lintérét au
patriotisme.

Les titres « émission de Londres » seront cotés
au Stock BExchange de cette ville.

Le Times prévoit qu'eh raison de son revenu
trés attrayant, P'émission obtiendra un sucees in-
contesté et influencera le taux du change en faveur
de la France.

Le Daily Telegraaf, de son coté, écrit que la plus
slgnificative des nouvelles de la guerre est peut-
gtre I'étonnant succds de VIEmprunt francais.
« Les énormes économies particuliéres du peuple

le plus économe de 1'Eutrope sont & la disposition
du gouvernement au meéme titre que le sang de la
population male valide. Un succes de ce genre est
la meilleire de toutes les preuves gue le peuple
francais a une confiance compléte dans lissue de
la guerre. »

Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant
le 1¢v décembre, 8'établit comme suit : 7

Département d’émission Liv. sterl.
Billets Gmisl L.ececoiivoiiisriieaiioatstanin .ii.. 69.550.000

Dette de I'Etat .. 11.015.100
Autres garanties ............. 5 7.434.900
Or monnayé et en lingots ... 51.100.000

69.550.000

Département de Bamngue

Capital social
Dépots publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d'Epargne,
des agents de la Dette nationale, etec.) 50.361.000
Dépots divers 525.000
Traites & 7 jours et diverses 16.000
Solde en excédent .281.000

.735.000

14.552.000

Garanties en valeurs d'Etat 29.840.000
Autres garanties .481.000
Billets en réserve .275.000
Or et argent monnayé en réserve 139.000

61.735.000

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

Dates

et lingots

.| Circulation

D
o

,
o
3]

6 aotit1914 68.249
13 oct. 19155 168.767|140.667|45.845| 2
90 — ...(58.885|32.573]144.509(117.514|44.762| ¢
27 novemb. [H6.231[82.795]189.557|115 _461{41.886] :

3 — ...|56 331141 .311 435141 .673]-29.

e 5 139.373|116.562|40.603] 29.1:

—  ...|p3.DT0[33.014|141.374{120.656(39.006| 2
24 — oL 2(186.7981117.011|37.605| 27.48
15rdée. .. . 151.239|34.2751143.902{126.321;35. 414 24.61

[

22 Or monnayé

Convention commerciale anglo-danoise,. — Une
convention commerciale a été signee & Londres
entre le Gouvernement anglais et deux représen-
tants du commerce danois.

Cette convention vise les facilités & accorder a
limportation auw Danemark. Elle aura pour re-
sultat de donner plius d'aisance au commerce en
dissipant tous les doutes sur la destihation des
marchandises importées par mer au Danemark.

RUSSIE

Nouvel Emprunt Russe. — Le Daily Mail, de
Londres, annonce, d'aprés son correspondant a Peé-
trograd, que lundi il a été placardé dans la ecapi-
tale une affiche annoncant un nouvel emprunt de
9 milliards et demi de roubles. Clest la premiere
fois dans l'histoire financiére russe, a ajouté le
correspondant, gue le gouvernement fait appel -
rectement & la population.

On demande & celle-ci d'employer ses économies
en souscrivant & I'Emprunt qui doit servir a pour-
stivre vigoureusement la guerre, laquelle cotte
chaque jour 60 millions de Irancs & la Russie

L’Emprunt portera intérét & 5 1/2 9. Le ministre
des Finances nhe doute pas du plein succes de l'opé-
ration.
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Coupons russes payables en Hollande.— L'Agence
du Ministere des Finances de Russie saisie de ré-
clamations de la part de porteurs de, « coupons
russes » détachés de titres-payables en Hollande,
vient de rappeler que ces coupons sont pris a l'en-
caissement par les correspondants du Trésor Im-
périal & Paris.

Toutefois, et afin d’obtenir le paiement en Hol-
lande de ces coupons, les correspondants du Trésor
sont obligés de signer la déclaration suivante :

« Nous certifions que les coupons dont la dési-
gnation est donnée ci-dessus sont, soit détachés
de titres déposés dans nos caisses par des clients
francais antérieurement & la guerre, soit présentés
4 nos guichets par des clients auxquels nous aveons
demandé de nous justifier leur qualité de Francais
et un achat antérieur a la guerre. »

La stricte observation de cet avis est indispen-
sable pour empécher Ulinfiltration en France de
coupons détachés de’titres volés ou perdus, ou ap-
partenant & des personnes ne résidant pas en
France, ces derniéres ayant, en effet, la. possibi-

lité de faire encaisser leurs coupons en Hollande

sans passer par Paris.

Le port d’Arkangel restera ocuvert. — M. Henry
D. Baker, attaché commercial des Etats-Unis a
Pétrograd, a annoncé, dans un rapport adressé
a la Direction du ecommerce et de la navigation
en Amérique, que le service bi-mensuel de la ligne
russo-américaine entre Arkangel et New-York res-
tera en fonctions jusqu'a fin janvier.

Indépendamment du « Bruce », le grande brise-
glaces de 1.535 tonnes, construit a Glasgow pour
l2 golfe Saint-Laurent, qui a été acheté par la

Russie apres avoir été renforcé, deux des plus

puissants brise-glaces du monde, le « Canada » et
le « Linfrose », sont maintenant & Arkangel pour
maintenir une . passe mnavigable au milieu  des
glaces durant I’hiver. D’autres brise-glaces sont
en ceonstruction en Angleterre,

Dans son rapport, M. Baker constate encore que
les frets par eau entre Arkangel et Vologda, —
ville située ‘au confluent de la Vologda avec la
Soukhona, & 862 kilométres de Pétrograd, — sont
montés de 35 a 80 kopecks par poud (de 50 a 115
francs la tonne), toutes espéces de marchandises
étant taxcées au méme tarif. Les cargaisons aller
et retour de Sibérie peuvent étre transportées &
Kotlas, ou il y a une ligne de chemin de fer &
Vyatka, sur la ligne du Nord qui est-en corres-
pondance ave¢ le Transsibérien.

ITALIE

Les ncouveaux impots en [taile. — La Guazzetia
Ufficiale del Regno d'Italic’ a publié, a la date du
21 novembre 1915, un décret relatif & de nouvelles
mesures' financieres en vigueur pour toute la durée
de la guerre.

Ces mesures consistent :

1° En une contribution dite du centime de
guerre ; 2° en un impot sur les profits dépendant
de la guerre ; 3° en des modifications 3 la loi sur
les droits de timbret; 4° en une modification & la
loi relative aux taxes sur les vélocipédes; 5° en
T'abrogation des privileges en matiéres de taxes
d’enregistrement ; 6° en des modifications & la loi
sur la taxe de fabrication des allumettes ; 7° en des
modifications au tarif des prix de vente du sel ;
8° en des modifications au tarif postal relatif aux
correspondances ordinaires,

Les conditions essentielles de I'impdt nouveau
sur les hénéfices dépendant de la guerre se défi-
nissent ainsi :

Les nouveaux revenus réalisés, — au cours de
la période s'étendant du 1°* aolt 1914 au 31 dé-
cembre 1915 et dépendant de la guerre européenne,
— par les industriels, commercants et intermé-
diaires, ainsi que les revenus de méme nature
qui, au cours de la méme période, ont dépassé les
bénéfices ordinaires, sont déterminés & part, en
vue de l'application de I'impdt de richesse mobi-
liere et assujettis, en outre, & un impdt supplé-
mentaire et extraordinaire de guerre dans la me-
sure suivante : :

Pour les commercants et industriels : 10 9, sur la
part de bénéfice supérieure a 8 9% et jusqu'a 10 %
du capital placé ; 15 9, sur la part de bénéfice su-
périeure a 10 9% et jusqu'a 15 9 du capital place ;
20 % sur la part de bénéfice supérieur a 15 9 et
jusqu’a 20 9 du capital placé ; 30 9 sur la part de
bénéfice supérieure a 20 %.

Pour les intermédiaires : 5 9 sur l'excédent su-
périeur & 1 dixieme et jusqu’a 5 dixiémes du revenu
ordinaire ; 10 9, sur I'excédent supérieur. a 5 dixie-
mes et jusqu'a 10 dixiémes du revenu ordinaire;
15 9% sur T'excédent supérieur a 10 dixiémes et jus-
qu'a 20 dixiémes du revenu ordinaire ; 20 9 sur
I'excédent supérieur a 20 dixiémes et jusqu’a 30
dixiémes du revenu ordinaire ; 30 9% sur l'excédent
superieur & 20 dixiemes. > .

Sont exempts de cet impot supplémentaire les re-
venus nouveaux ou augmentations de revenus non
supérieurs a 2.500 lire.

Par revenu ordinaire il faut entendre la moyenne
du revenu définitivement établi en vue de 1'impdt
sur la richesse mobiliére pendant la période de
deux ans 1913-1914. = Pour les établissements ou
particuliers non encore sujets a limpdt de ri-
chesse mobiliére ou dont les revenus sont en contes-
tation, les revenus ordinaires sont déterminés
moyennant des comparaisons avec les revenus
déja définitivement déterminés en vue dudit impot
et pour la méme période en ce qui concerne des
contribuables de la méme catégorie. En aucun cas,
le revenu ordinaire ne peut étre évalué a4 moins de
8 9/ du capital placé.

Pour la détermination des revenus nouveaux ou
de I'augmentation des revenus réalisés par les in-
termédiaires, on tiendra compte de l'importance
des affaires conclues avec leur intervention.

Dans la détermination du revenu de guerre il
sera tenu compte, comme de passivités a déduire,
des dépréciations et amortissements exceptionnels
d’installations spéciales faites en vue des fourni-
tures de guerre. ; ;

I1 sera également tenu compte des provisions
payées par les commercants et industriels aux in-
termédiaires, pourvu que la réalité en soit pleine-
ment justifiée et que la personnalité et le domicile
des intermédiaires dans le royaume soient en
méme temps établis.

ALLEMAGNE

Bangue Impériale d’Allemagne. — Le bilan de
la. Banque Impériale d’Allemagne, au 23 novembre,
accuse, sur celui du 15 novembre, les variations sui-
vantes :

15 novemb. 23 novemb. Comparaison

(Enmillions de marks)
Eneaigse or......... 2.483 2.435 + 2
— argent..... 36 39 -
Billets de I'Empire et
bons des Caisses de

PIGISLT R Sdan 793 557 — 236
Portefeuille d'es-

aoMIpLes Sl A 4,320 4.667 + 847
ABNCER 16 18 3
Portefeunille titres.... 33 32 —- 1
Gireulation . Ll na 5.833 - 5.765 — 68
Dépots ..... A e 1.550 1.723 + 173

_qu'en fait ce projet de loi-aboutis
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Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque Impériale d’Allemagne (Millions de marks).

Encaisse Por-
te-

feunille

Cir-
cula-
tion

Dates

Billets de

I'Empire(1)
omptes
dépots

=
&l

Ar-
Or gent

(
courants et

l Avances
Taux de
I'escompte

81 juil 191%11.233| 275 43 | 2,909

—
&
@®

2.081(202 | 59
(31 juil.)

T aont do (1.478| 118 97 | 3.897| 1.879| 3.737|226 | 6
1915 (3 aoit)

30 sept...|2.419| 87 | 885 | 6.158| 4.416| 7.471| 18 | 5

{ octobre(R.423| 36 | 888 | 5.878| 1.6156| 4.376| 14 »
15 — ...|2.426| 386 | 831 | 5.777| 1.678| 4.390| 14 »
28 — ...18.427] 40 (1.125 [ H.675[ 1.620] 5.923| 15 »
31 — ...|2.429f 38 (1.138 | 5.946| 1.623| 4.206| 19 »
7 nov....|2.432( 34 | 960 | 5.910] 1.575| 4.285| 16 »
15 —-...[2.433 36 | 793 | b.833( 1.850| 4.320] 16 »
28 — ...12.435] 39 |- 557 | B.765] 1.723! 4.667] 13 »

_(1) Depuis le 7 aott, les bons des Caisses de préts (Darle-
henskassenscheine) sont compris au bilan avec les billets de
I'Empire (Reichskassenscheine).

L’impot sur les bénéfices de guerre et 'Emprunt
de guerre. — Le Conséil fédéral de I'Empire a
examiné le projet de loi relatif aux travaux prépa-
ratoires pour I'établissement d'un impdt sur les
bénéfices exceptionnels de guerre.

Ce projet impose aux Sociétés anonymes ou en
commandite, ainsi qu'a la Reichsbank (Bandque
d'Empire), l'obligation de constifuer une réserve
spéciale distincte du bilan et a laquelle seront ins-
crits 50 9, des bénéfices réalisées depuis la guerre.
Cette réserve devra étre administrée séparément.

A propos de la Reichsbank, on fait remarquer
que cette institution devra rembourser les somines
qu'elle a économisées par suite de labolition de
l'ancienne taxe sur les billets de banque en' circu-
lation. Cette somme, pour 1915, représente 100 mil-
lions de marks,

Elle devra payer la taxe de guerre .sur l'accrois-
sement des bénéfices de 1914 qui s'est monté a
28.500,000 marks ainsi que sur 14.300.000 marks re-
cus pour 1915,

Elle devra également payer la taxe sur les béné-
fices additionnels de 1915 et 1916.

Les benéfices de 1915 étant évalués a 220 millions
et les bénéfices ultérieurs a 38.500.000 marks, il en
résulte pour 1915 les taxes suivantes :

100 millions par suite de Dabolition de la taxe
sur les billets de banque ;

14,300.000 marks comme taxe de guerre pour
1914

30.600.000 marks comme taxe de guerre pour

21915

En y ajoutant 46.060.000 marks de taxe réguliére,
on arrive @ un total dépassant 195 millions de
marks & acquitter par la Reichsbank.

Le Berliner Tageblatt du 26 novembre déclarait
it & eréer une
réseérve légale sous la rubrigque « excédents » et que
ces excedents seraient vraisemblablement affectés
o la souscription du guatrieme emprunt de guerre.

Depuis, le meéme journal a annoncé que I'Alle-
magne renoncerait a émettre cet emprunt, dont la
souscription devait avoir lieu, avait-on dit, en jan-
vier, mais qu'elle émettrait des Bons du Trésor

. qui seraient transformés plus tard en un emprunt.

On attend, & ce sujet, des déclarations de M. Helffe-
rich, secrétaire d'Etat aux Finances.

La question de Palimentation. Le Reichstag a
repris ses séances lundi. Le président, M. Kaempf,
a prononcé un discours dans lequel il a, tout na-
turellement, chanté les mérites de l'armée ger-
mano-austro-hongroise et parlé des faits darmes
qu’elle a accomplis.

« L'orgueilleuse Angleterre, © a-t-il  dit ensuite,
tremble pour le role de sa puissance mondiale ;
tous nos ennemis en sont arrivés a croire que

nous sommes invincibles sur les champs de ba-
taille (2).

_« Ils se cramponnent d’autant plus fortement i
Vespoir de nous abatire économiquement et de nous
vaincre par la faim ; autant ils se trompent sur
notre force financiere (les: étonnants sucees de nos
emprunts de: guerre le prouvent), autant ils se
trompent dans Testimation de nos forces économi-
ques. Les céréales, pour nous alimenter en pain,
les pommes de terre, les plus importantes denrées
alimentaires destinées au peuple, sont abondam-
ment en notre possession.

« 51, pour d’autres denrées, il régne une disette
partielle, et ici je ne veux pas nier les difficultés
qui sont survenues pour une grande partie de la
population la moins favorisée, ces difficultés se-
ront surmontées par Porganisation de marchés de
denrées alimenfaires & des prix accessibles, »

L'optimisme affecté par M, Kaempf ne concorde
pas avec ce qui s’est publié’ précédemment, méme
d’apres les journaux allemands, ni avec les nou-
velles regues maintenant d'un peu partout

C'est ainsi ue de Copenhague on a annoncé, ces
jours derniers, que plusieurs voyapeurs venant de
Berlin racontaient que des émeutes s'étaient pro-
duites dans cette dernieére ville dans la nuit du
24 au 25 novembre & propos des vivres.

Diautre part, le Moniteur officiel de U'Empire
vient de publier un décret prohibant le transit des
beeufs, moutons, chévres, porcs, ainsi que des
viandes de toute sorte et du beurre. De son coté, le
Telegraaf; d’Amsterdam, a recu de Cologne la nou-
velle ‘que dans-cette ville, qui compte cent charcu-
teries ocu boucheri il n'est pas arrivé, le 25 no-
vembre, un seul porc sur le marché.

En outre, la Velkszeitung (Gazette "du peuple),
de Leipzig, a rendu cempte dune grande réunion
pacifiste tenue dans cette ville, et qui avait ras-
semblé une foule immense qui ne put pénétrer
tout entiere dans la salle, et qui se rendit alors
devant I'hotel de ville aux accents de la marche
socialiste ‘et de la Marseillaise et aux cris de :
« Vive la paix ! »

A lintérieur de la réunion, le député socialiste a
la Diéte del Saxe, Lange, fit un tableau pathétique
des deuils et des miseres de la guerre.

« Quoique le théatre de la guerre ne soit pas sur
Iz sol allemand, a-t-il dit, toute I'Allemagne. ‘en
souffre ‘cruellement ; 70 millions d'ames sont pour
ainsi dire coupées du reste du monde...

« Pour économiser les pommes de terre, on a
abattu 7 millions de pores sur le conseil des sa-
vants. La viande de porc nlest pas devenue meil-
leur marché pour cela. Le riz cotte le quadruple
d’autrefois, le blé 300 9, de plus. Le mardi et le
vendredi, il ne doit plus étre vendu de viande. »

Le secrétaire général Mylau sexprima ensuite
ainsi, aux applaudissements de l'assemblée

« En attendant que la commission 'emporte, une
partie du peuple allemand périt vietime du typhus
et de la faim. Les vivres ont augmenté de 50 3
60 96. Des centaines de milliers de locataires, avec
la. meilleure volonté du monde, n'arrivent pas &
payer leurs loyers. Que sera-ce apres la guerre ? »

Puis vint le député Geyer :

« Le renchérissement de la vie a les mémes ori-
gines que la guerre, a-t-il déclaré.

« Comme le mécontentement est au plus haut
point, le chancelier est venu du quartier général
voir nos chefs. Le peuple ne veut pas souffrir la
faim plus longtemps. Et s'il ne le veut pas, il ma-
nifestera sa volonté d'une maniére toujours plus
énergique. Le gouvernement est complice des prix
exagerés. Le Reichstaig n'est pas moins coupable. »

Une autre réunion, tenue & Brunswick, pour
protester également contre la cherté des vivres,
comprenait un public composé en grande partie
de. femmes. Le député socialiste Antrick a vive-
ment critiqué l'attitude du gouvernement et du
Conseil fédéral de I'Empire. Une dévutation de
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femmes a été chargée ensuite d’attirer T'attention
du ministére d’Etat et de la municipalité de Bruns-
wick sur la gravité de la situation.

Butin de guerre. — Un grand magasin de nou-
veautés de Berlin, la maison Wertheim, ayant mis
en vente dernierement du coton filé, de fabrica-
tion francaise, avec I'étiquette « butin de guerre »,
la Gazette de UAllemagne du Nord, organe du gou-
vernement allemand, a donné, & ce sujet, les ex-
plications suivantes : ;

« Lorsque les armées allemandes se sont avan-
cées en territoire francais, il a été nécessaire de
vider plusieurs centaines de wagons de marchan-
dises qui avaient été trouvées sur le réseau trés
serré de chemins de fer qui existe dans le nord de
la. France, afin de les utiliser a des transports
militaires. Le méme eas s'est présenté dans des
gares, dans des hangars, etc. De cette maniere,
il sest produit des amoneellements considérables
de marchandises qui, il est vrai, ont éte aussitot
mises a labri par lautorité militaire, mais dont
les propriétaires étaient souvent inconnus. Comme

ces marchandises ne pouvaient étre conserveées

pendant longtemps et exposées aux hasards de la
guerre (sic), elles ont été vendues dans lintéret des
ayants droit, et le produit de la vente sera tenu a
14 disposition de celui qui, tét ou tard, pourra
&tablir ses' titres' de propriétaire (1). :

« Un intermédiaire qui avait acheté ainsi des
filés francais et qui les avait revendus & la Saciété
Wertheim a recouvert les bobines — sans doute
comme réclame — d'étiquettes qui portaient: « Butin
de guerre ». La marchandise est restée en cet
état pendant quelques jours chez Wertheim, jus-
guwau mement ot la diréction a été mise au cou-
rant et a fait enlever les étiquettes. »

AUTRICHE-HONGRIE

Les futures relations économigques de I'Autriche-
Hongrie et de I'Allemagne. — Au Club Industriel
de Vienne, le Dr Josef Szterenyi a fait, ces derniers
ternps, une conférence sur lavenir des relations
gconomiques de I'Autriche-Hongrie avec I'empire
allemand. : ;

Cette <uestion importante doit étre envisagée
sous l'aspect d’une convention de longue duree,
destinée & compléter Tunion politique et militaire.
L.es pourparlers ¢ui ont déja eu lieu permettent
d’espérer qu'on arrivera sous peu a4 un accord de
principe. Ce qui importe actuellement, clest de so-
lutionner les questions qui s’y rapportent avant le
commencement des pourparlers de paix. Les buts
& atteindre peuvent se résumer ainsi : le complé-
ment économique des trois Etats intéresses, une
politique commerciale vis--vis des autres Etats
la plus uniforme possible et le profit en commun
des avantages obtenus par cetfe politigue, La so-
Jution & poursuivre doit faciliter Paccession des
autres alliés, la Bulgarie et la Turquie, et ouvrir
ainsi de nouveaux territoires économiques.

La solution la plus radicale serait une union
douaniére, Une solution  un peu moins simple,
mais un peu plus facile & réaliser, serait une union
douaniére avec des droits intermeédiaires, jusqu'au
moment ou les différences économiques actuelles
entre les trois Etats pourraient étre comblees. Une
{roisieme solution serait un systéme prélérenticl
étendu dont les autres Etats ne pourraient pas
réclamer lo jouissance au nom de la clause de la
nation la plus favorisée. Enfin, au cas ou des diffi-
cultés insurmontables résulteraient de cette (ques-
tion de la nation la plus favorisée, il y aurait en-
core une quatriéme solution : ce serait celle d'un
traité de commerce perfectionné concli pour une
longue durée. :

Le systéme du traitement préférentiel le plus
étendu possible est particulidrement conforme a
Talliance et a son caractére de longue durée. 11
peut s'accorder avec le désir de supprimer peu a

peu les barriéres économiques entre les trois pays,
partout ou elles ne sont pas absolument neces-
saires, De cette facon, chague Etat conservera son
entiére indépendance politico-commerciale et il n'y
aura pas a craindre de difficultés politiques. Le
conférencier a ajouté qu'il n'était pas le seul de
cet avis, mais que déminents économistes alle-
mands et autrichiens et de grandes associations
économiques, (ui avaient d'abord préconise une
union douaniére, s'étaient depinis rangés a la so-
Iution du systéma préférentiel, qui offre en oufre
lavantage dattiver dans ce systéme- la Turquie
et la Bulgarie.

L.e conférenciar est convaincu qu'apres la guerre
les exportations d’Autriche et de Hongrie en Alle-
magne monteront notablement, tandis que I'impor-
tation mnord-américaine en - Allemaigne diminuera
par suite des nouveaux rapports économigques avec
la Turquie. Dans la question de la nation la plus
favorisée, il n'y a que les Etats-Unis qui pour-
raient soulever des difficultés, mais il y a long-
temps qu'eux-mémes ont abandonné ce régime et
ils m'ont aucun droit @& faire valoir confre le sys-
teme préférentiel. |

« Au cas ol nous ne réuseirions pas & limiter le
régime de la nation la plus favorisée, a spécifié le
Dr Josef Szterenyi, nous devons étre armés. 11 res-
terait alors une quatriéme solution : un traité de
commerce amélioré. Ce traité. devrait se distin-
guer de tous les autres par sa durée et par l'ex-
pression évidente que nos rapports économiques
avec I'Allemagne sont tout différents de ceux que
nous entretenons avec tous les autres Etats. Mais
cette solution ne doit étre envisagée qu’au. cas oll
e’ systeme préférentiel serait irréalisable. »

Le président de la conférence, von Gutmann, a
constaté que lexposé du conférencier était - con-
forme dans ses grandes lignes avec les résolutions
déja adoptées par le Comité. L'industrie doit seule-
ment protester contre une diminution générale des
droits de douane. Déja, sous le régime actuel; dans
les années normales, lexcédent des importations
d'articles fabriqués d'Allemagne dépasse 500 mil-
lions, alors que l'excédent des exportations de ma-
tieres premiéres en Allemagne n'atteint que 178.6
millions, et encore faut-il' tenir compte que dans
les importations de matiéres premieres d'Allema-
gne, l'importation en transit de produits tropicanx
et coloniaux (coton, laine, caoutchoue, café, thé)
entre pour 140 millions.

Dlautre part, les Miinchner Neuesie Nachrichten
du 24 novembre annoncent que le sous-secretaire
d’Etat Dr Richter a été chargé par le chancelier
d’Empire de la mission de réunir les travaux pre-
paratoires en vue de D'établissement de rapports
éconemigques plus étroits avee 1I'Autriche-Hongrie
et les autres Etats alliés; toutefois, la Bulgarie
et la Turquie ne viendront qu'en seconde ligne.
Lo monde parlementaire avait demandé au chan-
eelier de ne pas différer davantage les travaux preé-
paratoires, sans tenir compte de la durée de la
guerre, afin de ne pas se laisser surprendre par les
événements. Mais/comme tous les autres fonction-
naires compétents étaient trop chargés de travoil
pour entreprendre cette nouvelle tache, le chan-
celier s'est décidé a prendre cette mesure.

Enfin, le méme journal apprend que I'Associa-
tion économigue germano-austro-hongroise, qui
avait déja tenu un congres & Berlin, en tiendra un
autre prochainement a Dresde, auquel assisteront
des industriels et des économistes des deux mo-
narchies alliées.

La crise alimentaire et économigque. — Le cor-
respondant du journal Politiken, de Copenhague,
qui, avec plusieurs journalistes des pays neutres,
a 6ié invité par le gouvernement austro-hongrois
A visiter les pays «’Autriche, mentionne que le

bourgmestre de Vienne a caractérise ainsi la si-

tuation : la petite bourgeoisie de Vienne souffre
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tout particulierement beaucoup de la guerre, parce
que ses gaing n'ont pas augmenté, non plus que
les salairves des ouvriers, et que les prix de toutes
les marchandises sont tres élevés. Le bourgmestre
a ajouté que plus de cent mille personnes a
Vienne souffrent tous les jours de la faim.

Le correspondant cite les statistiques officielles
autrichiennes prouvant qu’actuellement le beurre
cotite 11 couronnes le kilo, la viande fraiche 7 cou-
ronnes, les conserves de viande 6 couronnes et la
graisse de porc 9 couronnes.

Le journaliste danois ajoute que la graisse est
devente en Autriche une « delikatesse » comme le
caviar.

ETATS-UNIS
Le commerce des Etats-Unis et le blocus. — A

‘la date du 12 novembre, nous avons parlé¢ de la

note américaine adressée a l'Angleterre au sujet
du blocus.

Aujourd’hui, on annonce que le commerce des
Etats-Unis, favorisé par la guerre, a atteint, pen-
dant 'année terminée le 31 octobre dernier, 1'é-
norme chiffre de 25 milliards de francs, dont 18
milliards. reviennent & Pexportation. Les entrées
d’or se sont élevées & 1.800 millions de francs et
les sorties seulement a 950 millions de irancs.

Le journal la Press, de New-York; observe a pro-
pos des exportations des Etats-Unis vers la Suede
et la Norvege qu'elles ont plus que sextuple dans
les neuf premiers mois de cette annge par rapport
4 la méme période de 1914. Elles ont été de 495 mil-
lions de francs au lieu de 75 millions. Or, on re-
marque que malgré cette énorme exportation pour
les pays scandinaves, le change de ces pays sur
IAmérique leur est resté favorable. Ce serait la
preuve convaincante que les marchandises améri-
caines expédiées en Scandinavie sont destinées a
I’Allemagne qui les paye aux Etats-Unis en ven-
dant des titres américains.

Cefte constatation: suffirait donec & justifier en-
tierement I'argumentation de la Grande-Bretagne
dans sa controverse diplomatique avec les Efats-
Unis sur lapplication de Tordre concernant le
blocus, et pris, comme .on doit se le rappeler, en
Conseil britannique.

CONTREBANDE DE GUERRE

Contrebande de dynamite en Suisse. — On an-
nonce de Lugano quune grave affaire de confre-
bande de dynamite vient d'éfre découverte dans
cette ville. Dans des caisses & destination de I'lta-
lie, on a trouvé de la dynamite adressée a un né-
gociant italien. Dune premiére enquéte menée
avec diligence par les autorités civiles et mili-
taires suisses, il résulte gque cette dynamite était
destinée & des attentats qui devaient avoir lieu
dans le Piémont. Cette affaire serait appelée &
prendre de grandes proportions, car il est fort
possible qu'un diplomate étranger soit compro-
mis. Deux arrestations ont été faites, celles d'un
Allemand et d'un Italien.

Saisie d’essence de térébenthine. — Le conseil
des prises vient de déclarer bonne et valable la
saisie effectuée, le 10 avril 1915, d’'un vapeur espa-
gnol, le « Rioja ».

Voici comment s'est opérée cette saisie :

Le 10 avril dernier, le croiseur auxiliaire « Lia-
mone » arréta en mer le « Rioja » et, par suite de
circonstances de force majeure, le conduisit & Nice,
ot il fut econstaté que vingt-cing fits marque
E. H 8. G (M. 8.), expédiés de Barcelone par le
sieur Pedro Cibeira, & lordre des sieurs Fiecher
et Ursprung, a Bale, et qui, d'aprés le connaisse-
ment, devaient contenir 10.724 kilos de couleur
noire liquide, renfermaient, en réalité, de I'essence
de térébenthine,

La saisie slimposait. 11 y a lieu de citer ce consi-
dérant de la décision de la cour :

« Considérant qu'en vertu de la notification du
3 janvier 1915, I'essence de térébenthine est un ar-
ticle de contrebande absolue — qu'en lespece il
s'agit d'une marchandise expédiée & ordre, sous
une dénomination fausse — et que, dans ces -con-
ditions, il y a lieu de tenir pour établi que ladite
marchandise était destinée « au territoire de l'en-
nemi », et constituait des lors de la contrebande
de guerre au sens de l'article 30 de la déclaration
de Londres... »

Revue Commerciale

Blés. — Les fortes'gelées des derniers jours de
novembre n'ont heureusement pas fait de mal sen-
sible aux emblavures ; les céréales levent rapide-
ment, surtout avec l'amélioration des conditions
atmosphériques.

A la Bourse du Commerce, aucune fransaction
précise, l'indécision' regne encore et les demandes
sont nulles. Les difficultés de transport somt tou-
jours aussi grandes.

Voici quelques-uns des prix enregisirés : Bre-

tagne, 30 fr.; Seine-Inférieure, 30 fr. 25:
30 fr. 25 a 30 fr. 35 ; Oise, 30 fr. 50 : Aube.
et-Marne, Aisne, Marne, 30 fr. 50 a 30 ir. &
et-Vilaine, 30 fr. 75 Loiret, Eure-et-Loir,
et-Oise, 31 fr. 1074 81 fr. 25; Allier, Cher,
31 fr. 25 ; Poitou, ‘Centre, 31 fr. 25 a 31 ir
100 kilos, départ.

Les cours' des marchés américains sont
ment en hausse par suite d’une meilleure d
pour l'exportation. Au 30 novembre, les st
sibles de blés aux Etats-Unis s'élevaient & :
lions . 252.000 bushels (1 bushel vaut 27 kil
an ’Canz}da & 27.173.000 bushels.
 LInstitut International @Agriculture de Rome
évalue 1a superficie ensemencée en froment en
Australie, pour l'année agricole 1915-16, approxi-
mativement & 4.653.820 hectares ef Ia prodyction
& 38.918.880 quintaux, contre 6.782.780 quintaux
%1;;914-15, soit 573,8 9/ de cette derniere produc-

D‘a‘gtre 'pa_rt, il signale de légéres diminutions
sur I'évaluation antérieure de la récolte pour I'An-
gleterre et le pays de Galles ainsi que pour
I'Ecosse.

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

SRt | 8 nov. |10 nov.|[17 nov. |24 nov.|1* déec.

Villes 1915 | 1015 | 1915 | 1915 | 1915

Fr. Fy. Fr. Fr. ¥

Paris (disponible)....| » » [ » o | » » | » » .}:?x »
.Lpndl'es. SRR B R 1SS AA | 38 19 | 830 A0 | SA 1Y
Liverpool............| 8269 | 31 81 07 | 82 87 | 82 59
New-York .... 27 73,1 27 96 |27 61 | 27 08 | 27 33
Chicaga,.{: .k 2295 [ 93 42 | 92 82 | 22.60 | 22 86
Buenos-Ayres....... 2366, .32 22122 » |19 91 |20 46

Vins. — L’administration des contributions indi-
rectes vient de publier les chiffres de la récolte des
vins de 1915 pour les <uatre départements gros
producteurs du Midi; ces résulats s‘-étal)lisgent
ainsi comparativement & lannée 1914 :

Récolte Stocks
quantite an Total
déclarée 30 septembre général

T ——

L " e N e,
1914 1915 1914 1915 . 1914 1916

(En milliers d’hectolitres)
Ander iy, 67825 2600 1 1070 935 7.862 8.525
3.892 655 238 321 4,130 976
i Hérault... .. /15.384 '15.176" 1.459 876 16,813 6.052
Pyrénces ' 2
Orientales. 3.337 1.136 361 157 8.698 © 1.293

Total... R0.360 9.557 8.128 2.280 32,493 11.846
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D'autre part, d'apres les évaluations, maturelle-
ment approximatives du Moniteur vinicole, la der-
ni¢re récolte en vins ne dépasserait pas 21 a 22 mil-
lions dhectolitres. Le déficit serait de prés de
deux tiers sur la récolte de 1914, qui atteignit
59.836.779 hectolitres.

La production a donc été des plus déficitaires.
Elle a été en meéme temps -inégale, le rendement
ayant varié non pas dans d'égales proportions sur
tout le territoire, mais de région & région, de com-
mune & commune, et méme de propriété a pro-
priété.

Voici quelques estimations intéressantes pour les
principaux départements :

Aude : 2.850.000 hectolitres, au lieu de 6.807.754
I'an dernier ; Bouches-du-Rhone : 250.000, au lieu
de 1.256.000 ; Charente : 290.000, au lien de 1 mil-
lion 153.000 ; Charente-Inférieure : 475.000, au lieu
de 2.250.000 ; Dordogne : 375.000, contre 1.053.000 ;
Gard : 750.000, contre 3.929.000 ; Gironde : 900.000,
contre 5.345.000 ; Hérault : 5:750.000, contre 15 mil-
lions 382.000 ; Indre-et-Loire : 300.000, contre 1 mil-
lion 501.000; Loir-et-Cher : 550.000, contre 1.254.000;
Maine-et-Loire : 250.000, contre 1.114.000 ; Pyrénées-
Orientales : 900.000, contre 3.346.000 ; Var : 400.000,
contre 1.984.000.

La cote des courtiers assermentés donneé : le.vin
blanc du Centre, récolte 1914, de 145 & 150 francs
la piece nu; bordeaux rouge ordinaire, 500 a 520
francs le tonneau nu ; vin blanc Entre Deux Mers,
495 francs ; vin blanc du Gers, de 480 a 490 franes ;
I’Aramon 7 & 89, 52 & 53 francs I'hectolitre nu ; Mon-
tagne 9°, b5 a 57 framncs ; Minervois-Corbieres 100,
de 57 & 59 francs; Roussillon, 10 a 11°, de 57 a 59
franes; Algérie rouge, de 58 4 G0 francs, et blanc,
de 59 & 63 francs, marchandise courante, franco
quai ou gare de Paris, conditions habituelles des
transactions de gros.

Soies. — Sur une demande continue de I’Amé-
rique, notre marché des soieries dé Lyon fait
preuve d'une bonne activité. Au point de vue inté-
rieur, les affaires sont plus calmes et se résument
aux besoins immédiats de la fabrique de soieries
el portent sur toutes les provenances de greges et
d’ouvrées. Les prix ont encore gagné de 1 a 2 fr.
en moyenne, tant par suite des demandes qu'a
cause de la cherté de la main-d’'ceuvre et de 'aug-
mentation du colit du charbon, des produits chi-
micques, des teintures, etc. Voieci quelques-uns des
prix pratiqués : :

Organsins France 1°¢ ordre 18/20, 64 a 65 fr. ;
Piémont 2¢ ordre 26/30, 62 &4 64 fr.; Italie 1% ordre
18/20, 64 & 65 fr. ; Espagne 1% ordre 19/21, 65 fr.;
Brousse 1°r ordre 24/32, 58 fr. ; Chine 1°* ordre 19/21,
64 fr. ; Japon 1°r ordre 28/32, 60 fr.

Trames Chine T, C..1°r ordre 36/40, 46 fr. ; Japon
T. C. 1°r ordre 20/22, 64 fr.; Greges Cévennes 1°¢
ordre 10/12, 58 fr. ; France 1°r ordre 10/12, 58 fr.;
Espagne extra 14/16, 57 fr.; Piémont 1 ordre
12/16, 58 a 56 fr.; Syrie 1°e* ordre 9/11, 53 a 54 fr. ;
Japon 1 1/2 13/15, 55 50 a 56 50 ; Chine -extra 9/11,
61 francs.

Une des meilleures preuves de l'activité de notre
marché des soieries nous est fournie par les chiffres
de nog exportations & Iétranger, qui pendant les
9 premiers mois de 1915, ont atteint 240.211.000 fr.,
contre 240.642.000 fr. pour la période correspon-
dante de 1914, ce qui représente seulement une
diminution de 431.000 francs : moins-value insigni
fiante, surtout si I'on considere que les 9 premiers
mois de 1914 n’ont été affectés par la guerre quc
pendant 2 mois : aott et septembre, alors que les
3 premiers trimestres de 1915 en ont supporté
toute la charge.

Les résultats officiels de l'enquéte séricole de
1915 ont donné les chiffres suivants : nombre de
sériciculteurs, 43.327 ; onces de graines élevées,
49.132 ; production en cocons frais, 1.727.326 kilos.

PETITES NOUVELLES

<+ [n vue de faciliter a sa ' clientéle la sous-
cription de 'Emprunt francais, le Crédit Lyonnais
a décidé de payer dés aujourd’hui et sans frais,
a ceux de ses clients qui souseriront & ses guichets,
les coupons de I'échéance de janvier qui lui seraient
présentés aux guichets du siége central, 19, boule-
vard des Italiens, et dont la liste est donnée ci-

‘dessous

Rente francaise ; CGhemins de fer francais; Cré-
dit Foncier de France; Ville de Paris ; Rente Russe
1891, 1894, 1909 ; Chemins de fer Nord-Donetz;
Rente extérieure espagnole; Nord de 'Espagne ;
Rente chinoise 1895 ; Chinois 1913 ; Rente danoise ;
Rente portugaise ; Chemins de fer portugais ; Ban-
que hypothécaire Norvege ; Rente norvégienne 1900 ;
Chemins de fer fédéraux suisses ; Chemins de fer
italiens ; Etat de Berne 1899-1900 ; Banque franco-
argentine ; Obligations foncier égyptien 3 % ; Ac-
tions préférences pétroles néerlandais ; Obligations
Loire et Centre; Obligations Maonaco.

En outre, et pour ceux de ses clients retenus par
leurs occupations les jours de la semaine, le Crédit
Lyonnais ouvrira la souscription ses sieges et azen-
ces de Paris et de la banlieue les dimanches 5 et
12 décembre, le matin, de 9 heures a midi.

< En vue de faciliter la souscriplion a PEm-
prunt National, la Compagnie du Chemin de fer
Paris-Orléans escompte des maintenant les cou-
pons a l'échéance: du 1% janvier 1916 des obliga-
tions 4 % Emprunt 1848, 3 9, anciennes et Grand-
Central,

Cet escompte aura lieu .au taux de 4 9%.

A partir du 28 décembre l'escompte sera calculé
sur un minimum de cing jours.

Les titres dont les coupons auront été escomptés
ne pourront étre mi convertis ni transférés avant
le 3 janvter 1916.

Marché Financier

Paris, le 2 décembre 1915.

La semaine a été absolument nulle comme affai-
res, et la liquidation de fin de mois n’a apporté
au Marché aucun semblant d’animation.

Pour les reports, et comme conséquence naturelle
de la souscription & « 'Emprunt pour la Victoire »,
largent a été plus cher que précédemment. Les
reporteurs ont exigé, au Parquet, 5 1/2 9, l'an, et
sur le Marché en Banque, 6 9.

Voici quelques-uns des rares cours cotés au der-
nier moment :

Auw Parquet. — A terme : 3 9 perpétuel, 64 fr. 50 ;
Banque Espagnole, Ile de Cuba, 160 fr.; Bangque
Nationale du Mexicque, 400 fr.; Brazil Railways es-
tampillées, 96 fr.; Central Mining, 164 fr. (soif, en
tout,; cing valeurs seulement).

Au comptant @3 9, 64 fr. 50 ;3 1/2 9, 90 fr. 85 ;
Crédit Lyonnais, 930 fr.; action Orléans, 1.054 fr.;
Nord-Sud de Paris, 102 fr.; Métaux, 688 fr.; Argen-
tin 4 9 1900, 80 fr. 50; Extérieure Espagnole,
81 fr. 75; Russe 4 9, 1889, 70 fr. 8 : Andalous,
299 fr.; Nord de I'Espagne, 393 fr.; -Saragosse,
385 fr.; Rio-Tinto, unités, 1.490 fr.

Marché en Banque. — A terme : Banque (en-
trale Mexicaine, 105 fr.; Bufte, 450 fr.; Corocoro,
22 fr.; Geduid Proprietary, 46 fr.; Mexico Mines of
El Oro, 105 ir.; Modderfontein B, 160 fr,

Au comptant : Dniéprovienne, 2130 fr.; Tharsis,
139 fr.; Utah Copper, 449 fr.; Chartered, 13 fr. 25 :
City Deep, 90 fr. 50 ; East Rand, 35 fr. 50 : Gold-
fields, 85 fr.; Tanganyika, 34 fr.; Malacca ordinaire,
114 fr, 50.

L'Admanistrateur-Gérant : GEORGES BOURGAREL.
Paris.— Imprimerie de la Presse, 16, rue du Croissant.— Simar!, imp.




