'ECONOMISTE EUROPEEN

ABONNEMENTS INSERTIONS

@& pariir du 1= de chaque mois Ligne anglaise de 5 centimétres
I‘ranoo et Algérie' Un an... 25 fr. Annonces en 7 pointS...esses.. 2 BO

. Six mois. 14 fr. Récl 8 int 4
PRIX DE CHAQUE NUMERO : R e »
ﬁt.r-naer U.-P ): Un an..... 32 fr. Ce tarif ne g'applique pas aux annonces

Six mois.. 48 fr, | France : O fr. 50 — FEtranger ; O fr. 60 R i el
Adresse méymphwue : Hiconopéen-FParis TELEPHONE : Central 46-61

Paraissant le Vendredi
Rédacteur en chef Edmond THERY

N° 1366. — 53° volume 9 || Bureaux ; 50, rue Sainto-Anne, Paris (# Arr') | Vendredi 10 Mai 1918

SITUATION HEBDOMADAIRE

des Banques d’Emission de I’Europe (En millions de francs)

REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONETAIRE

Change de Paris sur (papier court)

16 10 17 24 1
juillet | avril | avril | avril | mai
1914 1918 1918 1918 1918
27.156] 27.165| 27.155| 27.155
570, » [570 » [570 » |570 »
482.75 [745. » » » [TBO » |781 »
207.56 1270.50 |270.50 2 n |275 50
99.62 | 65.25 | 65.75 | 63,75 | 63.25
9263 » ) D » » D 3 »
Suede.i.... 138.25 1195.50 [195.50 [193.50 |194
Suisse . . 100.03 |135.50 {134.50 |135 » {136
Canada ......: » D » » » [560.50| »

Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
‘ de monnaies étrangéres
16 10 17
juillet | avril | avri
1914 | 1918 | 1918

99.82 [107.66 |107.66
56 {109.99 1109.99 |109.99 |109.99
149. » | » » 156 » |156.20
or.| 99. 129.85 [129.85 | » « |132.25
lire. : 64.25°| 63.75 | 63.75 | 63.25
rbl. .62 ». n D o» » » » »
cou” 140.76 1140.76 [139.32 |139 68
»ofp. 135.50 |1134.50 1135 » |136 »
» dol. ¥ o » » |108.15 » »

Changes de Londres sur : (chéque)
16 9 16 23 30
juillet | “avril | ayril
1914 1918 1918
95.188| 27.175| 27 175
BT} 4.76% :
.90. 1 18.18
125} 10 025
Ay 42.45
Pétrograd.....| 94. 5. »ow
Portugal 19|29, »
Scandinavie... 13.95
Suisse 20.13

Valeur en or'a Londres de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres

16 9 16
juillet | avril [ avreil
1914 1918 1913
100.14 | 92.81 | 92.

99.90 102.15 [102.

96.64 (138 73 |156.

99.87 120.77 |121.1¢ 122.15 [123.86
99.82 | 59.41 | 59. 59. 59.00 | 58.93
08577 |y a0 » »| a
86.69 | 51.42 | 5a. 54. 54.89 | 59.89
99.56 |130.18 [129.25 [122 129.25 [129.06
100.17 1125.29 1125.29 *125.61 125,48 1127.19

La semaine finit sur un nouveau record de
hausse de la ;)ia.\t-re espagnole. Mercredi dernier
elle avait cloturé a 7,81, contre 7,84 1/2 lavant-
veille, Jeudi, le cours moyen est resté & 7,81 ; mais,
des le lendemain, le marché sest raffermi. Lundi
la cote inscrivait le cours de 7,88 1/2 et mercredi,
en cloture, la piasire était ‘demandée 53 797 Ca
nouvel-acces avoir été provogqué par les résolutions
votées a la réunion des viticulteurs espagnols, oil
il ‘a été manifesté des exigences mouvelles débor-
dant frés notablement le cadre des engagements
pris par la France dansg la Counvention du 6 mars
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FRANCE — Banque de Francs
23 juillet...| 4.104| 640 || 6.612 943 541
95 avril.... [ 5.379| 256 (|26.395 ||3.313 | 2.495
2 mai.....| 5.380| 256 (|26.733 (|3.135 | 2.412
10 mai.....t 5:3801 256 ||27.012 |[3.052 | 2.269

ALLEMAGNE

23 juillet...) 1 696
rri < [R.012

739
1.057
1,017
1.012 |

3
5

»
»
n

— 'Banque de I'Empire

146 || 2.364 || 1.180

939| 63
149 |14 659 || 9.219 17.-‘136\

8
8
14

25 1
avril mai
1918 | 1918

107.66 [107.66.

93 avril 2.931| 150 ||14.455 || 7.874|15.874 Lt

30 avril.. 2:931| 150 [[14.776 || 8.819(17.360

- ANGLETERRE — Banque

29 juillet...|1.004 733
17 avril 1.625 1.197
95 avril.neilil 5% 1.210
2:rai oo 1.534 1.236

DANEMARK

31 juillet...] 110
31 janvier .. | 243
28.février.. | 243
30 mars.... 259

ESPAGNE

30 juillet...| 543
13 avrii....[2:022
20 ayril. .. [2.028
27 avril ;... [|2.040 894
HOLLANDE — Banque Néerla
340 652 10

1.520 5 1.828 129
516 1.805 125
.520 1.803 117

ITALIE d'Itali
1.105 245 |
836 1.373
836 6 623 || 1.474| 757
836 6.681 || 1,396| 768

ROUMANIE — Banque Nationale

18 juillet....| 154 414 14 237
15 juillet....| 493 1.696 157 295
29 juillet.... | 493 1.7117 154 296
29 juillet....| 494 1.730 || 111 296

RUSSIE

21 juillet...| 4.270
14 octobre..| 3.456
21  oclobre. .| 3.456
29 oclobre. .| 3.453

SUEDE
31 juillet...| 146 8
31 Janvier..| 331 3
98 février..| 329 3 784
3 mars.. .. |- 361 3 883

SUISSE — Bangque

Londres »....-
New-York.
Espagne. .
Hollande
Ifalie..... :
Petrograd. rae
Buedesis, o
Suisse ...... s
Canada

100 liv.
» dol.
a8,

d’Angleterre
1.055) - 841
3.456(2.649
3.50412.621
3.44112.572

Bangue

219
460
466
492

Nationale

avril
1918
27. 155

ayril
1918
27. lﬁ.)

— Banque d

1.919'
2.914
2.913
2.911

Parigi. o et
New-York ....
Espagne
Hollande

706
704
707
711

25 juilll‘

[0 ST
RSN

23
avril
1918

a0
avril
1918
92.55
102.15
147.49

7
mai
1918

92.88
102.15
147.24

— Banque

3.086
6.582

Unités
juillet ..
février..
fevrier .

98 février ..

586
759

o

Parissa i
New-York....
Espagne.. » pes.
Hollande w flot.
Italie.... .| »lire
Pétrograd..... rou.
Porfugal...... mil.
Scandinavie. . cou,
Suisse.. fr.

100 fr.
» dol.

(3,8 HS100) |

NS

e ot en

— Bangue de l'Etat

197 || £.358 698 | 1.049

413 |146.107 |[6-773 |38.552
445 |147.621 |16.720 |39.701
475 ||48.965 |16.723 | 41.803

~— Banque

320
735

Royale

109
192
146
180

236"
221
314
374

Nationale

23 juillet ...
L hea SRR
23 avril...,
80 avril,il.

180
374
75

377

19
56
57

639
666
660

94
256
947

56 700 289

nous

1918.

C'est toujours la suite des mancuvres auxquelles

avons fait souve

nt allusion,
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de Berlin sagitent et ils trouvent dans la Péninsule
des complicités nombreuses pour servir leurs pro-
jets, Que ces complicités soient conscientes ow in-
conscientes, peu importe ; elles existent et. cela
suffit pour paralyser Teffort de bhonne volonté réci-
progue dont le gouvernement. francais et le gou-
vernement espagnol sonf décidés A faire preuve
afin d’aboutir & une entente économique profitable
aux deux pays. Les germanophiles ont tout. fait
pour empécher que Parrangement du 6 mars soit
coneln, N'ayant pu s'opposer & la signature de la
Convention, ils se sont mis immé’dialemeem- en cam-
pagne  pour Ccreer des difficultés @ lorganisation
du_Consortium de bangues chargé d'assurer lappli-
cation de sa partle financiere. On sait qu'ils n'ont
pas réussi ; ils se sont heurtés a la }70_10}1‘1t‘.e du gou-
yernement ‘espagnol, qui n'a pas hésité a jeter sa
garantie dans la balance en avgxhsant les g-l'ed-lis
ouverts au Consortinm francals et reéalisés. par
Iescompte de fraites 4 la Bangue d’Espagne. Clest
maintenant du coté des principaux bénéficiaires des
clauses commerciales de l'accord que se tourne leur
activité d’opposition, Il est & souhaiter que les viti-
culteurs espagnols ne soient pas 'dupes jusqu’au
bout des manigances boches et qu'ils comprennent
que tout retard apporté au fonctlopne}n_ernt de la
Convention va & l'encontre de leurs interets.

Pour ce qui concerne la France, tout sgmble- 1_)1'ét,
ot ce fonctiomnement peut COMMPNCET }n}mgédmie-
ment. Le Ministére des Finances et le Ministere du
Ravitaillement ont réglé, d’accord avec les 1mpol-
tateurs de vins espagnols, les conditions dans ‘1‘e_s_-
quelles seront délivrés les bons d"unporta,tlon ainsi
que le change mnécessaire au réglement de leurs
achats, Nous ayons donng, dans notre précédente
chronique, les grandes lignes des s:.‘rra..ngements
pris. Nous pouvons ajouter aujourd’hui que les
bons d'importation seront délivres g0it au siege de
la Commission de contrdle, & Paris, 3, rue Washing-
ton, soit & la Chambre de commerce. de Marseille,
pour les départements des Alpes-Maritines, du Var,
ot des Bouches-du-Rhone; a la Chambre de com-
merce de Cette, pour les départements du Gard, de
U'Hérault et de VAude ; 4 la Chambre de commerce
de Perpignan, pour le département des Pyrences
Orientales ; & la Chambre de commerce de Bor-
deaux, pour le département de la Gironde ; a la
Chambre de commerce de Bayonne, pour les dé-
partements des Basses-Pyréndes, des Hautes-Pyre-
nées ot des Landes. Le change sul la. péninsule
sera réparti par la  Banque de France, a un
priz inféricur de 5 centvmes par pigstre, jusqua
nouvel ordre,, am cours MmMoyeln enregistre, la, veille
de la demande, par la cote officielle de Paris.

Parmi les autres changes neutres, il m'y a g_,'u‘el:e
a signaler qu'une hausse du change suisse qui clo-
ture & 1,37 1/2 contre 1,36 le 1 mai. Cest surtout
dans la seance de mereredi que s'est produite 1a
poussée ; tout 1o reste de la semaine, le franc suisse
S6tait maintenu entre 1,36 1/4 et 1,36 3/4 Le
Times donne les précisions suivantes au sujel du
crédit ouvert 4 l'Angleterre .par la Confédération,
crédit auguel nous avons fait allusion a pllls]e’mzs
repriges dang les précédentes chroniques : Ce crédit
serait de 10 millions par mois pendant 10 mois.
Ce chiffre de 10 millions gerait mn maximum, le
montant. éffectif des avances devani étre propor-
tionné aux quantités de marchandises destinees )
la Sulsse qui parviendront dans certains }:m]'t’.s
européens. Le remboursement serait reporté 4 frois
ans. La Suisse continue de négocier avec I'Allema-
gne le renouvellement de la Convention de 1916,
dont mous avons parlé en son lelnps, et qui est
expirée le 30 avril. Elle a été proposée provisoire-
ment jusqu’au 15 mai.

La Hollande n’a pas &té cotée mereredi; la veille,
le florin: avait eloturé a 2,76 1/2, contre 25 1R e

mercredi précédent, Les, devises seandinaves sont,
au contraire, plus faibles qu'il y a huit jours. La
couronne suédoise a fidehi de 1,94 le 1o mai a
1,92 1/2 le 7; elle n'a pas été cotés mercredi, La
couronne norvégienne passe de 1,81 12 '4 1,78 1/2.
Quant & la couronne danoise, elle n'a été co-
tée: quune fois dans la semaine, le 3 mai, &
1,78 1/2. La livre ttalienne est sans changement &
63 1/4, aprés avoir coté cependant 63 1/2 les 2 et
3 mai, Mais ce.qui est intéressant & souligner c'est
l'ajustement des cours du marché libre et des cours
officiels correspondant aux ventes appuyées de jus-
tifications commerciales, pour les changes anglais
ot américain, La livre sterling est maintenant ni-
velée sur les deux marchés a 27,15 12 et le dallar
3 5,70 il m'y a-pas eu la moindre disparité au
cours de la semaine. ;

Cours des changes de New-York sur :

16 D 16 23 30 &)
juillet| ayril | ayril avril [ awvril | mai
1914 1918 1918 1918 1918 1913

5.16%| 5 724 | 5.72 1 5.72 o678 D.71 4

4.87%| 4 77| 4.76 1| 4.76% | 4.767| 4.T63%

i GleTaaly Wk 85.08- |- /.| »inlien » D » W
Amsterdam.... 195 » 47 » | 56 1/2) 37 1/4] 475/8 4B. »
Valeur a New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangeres
16 9 16 23 w0 7
Unités| juillet{ ayril | avril avril | avril mai
: 1014 1918 1918 1918 1918 1918
100 fr. | 100 27| 90 59 90 57| 90 61| 90 61 90 68
100 liv.| 100 19| o7 91| 97 91 97 91| 97 91| 97 91

4mk. g9 87| . .. Y » D » D
Amsterdam . .1100flo", » 116 93| 116 68| 117 55| 118 48] 119 42

Ghanges sur Londres a

{Cours moyen du mardi)

15 16 23 30 7
juillet | awril avril avril ‘. mai
1914 1918 1018 1918 1918

Valeurs 4 vue
Alexandrie... ..... | 97 91/82} 987 7/16| 87 7/16 | 87 7/16 | 97 7/16
Pétrograd.. ...t ..] 95 80 K7 s SRy (S
Rio-de-Janeiro 15 7/8 12 99/32] 12 15/16( 12 2/8 12 35/32
Valparaiso.,...... A e I 2 | 15 17/16) 16 27/32| 18 31/32] 16 9/32

CAble transfers
Bombay..... AP 1.3 81/32|1.6 1/32|11.6 1/32|1.6, R 182
Calcutta ... v...]1.331/3211.6 1/32]11.6 1/32{1. 6 1/32
Hong-Kong.. vess]1.10 5/16 B/8 {3.1- 3/8 {8:1 3 1 °3/8
Shanghai 9.5 3/4 (8.4 /. |45 1/4 |46 ./.'|4.5 3/4
Buenos-Ayres (or)..| 47 11/16f 51 ./. 1/4 E 3/4
Monidvidéo 51 3/32 4 1/4 3 1/2 | 60'./, 5
Singapour... .12.315/18)2.3 25/32]2.4 9/64
Yokohama 20 8/812.2 1/16]2.2 3/3%

Variations du mark a
26 2 9 16 23
mars | avril | aveil | avril | avril
1916 1818 1918 1918 1918

New-York (1)
(pair : 95 3/8) » » »
Amsterdam
(pair : 59 3/8}
41 40 4075
69 36 5 B8 76
Perte % 3014 31 24

Geneéve
(pair : 123 47)
g5 » | B4 50 | 82 60| 83 25 | 82 45 | 8195 (78 90
68 85 | 68 44 | 66 91| 67 13 | 66 78 | 66 38 (64 72
31 45 | 3156 | 33 09l 32 57 | 32 22 | 33 62135 28

Le change sur Vienne & Genéve est coté 50 G0,
clest-a-dire que la perte de la couronne est d’environ
5l 82 %.

Métatx précisux et Escompte hors bangue 4 Londres

7 7 7 7 7 8 7
nov. | déc. | janv.| fév. | mars | avril | mai
1917 1917 1918 1918 1918 1918 1918

Cours de l'or...[7798 (779 |77 9 |7’i‘9 779 |79 (779
Coursd.'argent|44 ./. ]43 ./. |45 1/8 |43 .. 142 1_/2 45 1/4 149 1/8

Escompte. hors
banque 4 95/3214 25/32 & ./, 14 1/32 13 19/3218 9/16 3 1/2

(1) Depuis le 30 mars 19i7 le cours du mark et de la couronng
n'est plus coté & New-York. :
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LA SITUATION

On a constaté dans la huitaine écoulée, sur
tout le front franco-britannique une série ’pres-
quininterrompue de violentes atlagues locales
sans liaison apparente entre elles et qui avaient
plutot I'air de sondages, Cependant c'est sur la
partie nord de 1'immense champ de bhataille
dans les Flandres, que l'activité ennemie a été
le plus considérable. Les Allemands ne sem-
blent touwjours pas avoir renoncé & 'idée d'une
rupbure du front, dans ces régions, surtout en
direction d’Ypres. Dans les autres secteurs peu
d’événements importants. fe

L'offensive - contre les Italiens, annoncée par
toute la presse allemande, ne sest pas emecore
déclenchée. Le meécontentement allemand de
cette inaction autrichienne parait grand et se
manifeste dans la plupart des grands journaux,
qui morigénent vertement le brillant second.
_La conquete de la Russie par ]'Allemagne con-
tinue. Berlin vient de procéder & un coup d’Etat
en Ukraine : elle y a renversé le gouvernement
de la Rada et mis & sa place un gouvernement
a sa discrétion qui livre toutf le pays aux géné-
raux et fonetionnaires allemands. Enfin, les
troupes allemandes . confinuent leur avance en
Finlande et en Crimée : elles sont entrées &
Sébastopol ou elles ont capturé la flotte russe de
la mer, Noire, elles ~ont occupé Taganrog et
Rostof. S

Le traité des Puissances centrales avec la Rou-
manie est signé et publié : il est encore plus
draconien pour le vaineu qu'on n'avaif craint.
11 met la Roumanie, fortement diminuée, sous
T'asservissement polifique et économique com-
plet de 1’Allemagne.

M. Liloyd George, contre gui P'opposition, di-
rigée sans doute par M. Asquith, avait mené,
la semaine derniere, une violente attaque; vient
de voir sa situation consolidée. Dans une lettre
rendue publique, le général sir T. Maurice avait
reproché au Premier britannique d’avoir dissi-
mulé la vérité, au Parlement, dans la question
des effecfifs ; apreés la publication de cette lettre,
M. Asquith demanda aux Communes de wvouloir
nommer une commission parlementaire d'en-
quéte. Aprés explications de M. Liloyd George,
la motion Asquith a été rejetée par 203 woix
contre 1086.

f.a Chambre des Lords a ouvert, le 9 mai, un
débat sur les menées pacifistes e 'Allemagne
enr Angleterre. Lord Curzon a rassuré les lords
sur I'inanité de ces tentatives, Il a conclu que
toute paix par compromis serait impessible,
surtout aprés la lecon de Brest-Litowsk et de
la Roumanie. « Aucune négociation ne  sera
viable, a-t-il dit, tant que UAllemagne sera mi-
litariste. » :
~ On savait déja que le Landtag prussien a re-
jeté la réforme électorale instituant; en Prusse
le suffrage universel, bien qu’elle fiit défendue
par le Ghancelier.

Selon la Gazelle de Francfort, le bruit court
dans les milieux politiques ide Berlin avec une
grande persistatice que le comte Hertling a recu,
lorg de son audience du Kaiser, pleins pouvoirs

pour dissoudre la Chambre des députés de
_1’:1’:11559, au cas ou il le jugerait nécessaire.

_On croit que le gouvernement dissoudrait la
Chambre a la fin de 1'été ou & I'automne.

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Il v’y a eu, depuis huit jours, aucune action de
grande envergure sur nofre front. La combativité
y(!lltcf(ns_ reste intense ; de gros coups de mains sont
a enregistrer de part et d'auire, en Flandre sur-
tout, puis en Artois et & lest d’Amiens.

Le 3 mai, nos soldats ont attaqué les positions
a%l.enmnril-es entre Nailles ef Castel et se sont e:npn;
rés de la cote 82 ainsi que du hois en bordure de
I'Avre,

Le lendemain, l'artillerie ennemie a fortement
bombardé 7-1(\.5 positions alliées depuis les abords
de Locre jusqu'au sud d'Ypres, La réponse de notre
coté fut des plus vigoureuses, et le général Sixt
von Arnim préféra sans doute remeftre l'attaque.
l\u)l-r(_a tir de barrage, par contre, fut mis a profit
et nous avons gagné quelque peu de terrain au
sud de Locre et aux énvirons de Meteren.

Une fois de plus, nos vaillants alliés angﬂais
ont montré leur supériorité sur Pennemi, Une opé-
ration de détail leur a permis, en effet, le 6, d'avan-
cer considérablement leur ligne dans la localité
de Morlancourt, en dépit d'une vigoureuse résis-
tance des Allemands.

Llennemi, harcelé sans doute par Uinitiative
des armées alliees sur tout le front, tenta, lui
aussi, de s'assurer de bonnes ])ositions’ de dé’part
pour sa prochaine offensive qui ne sauraif probha-
blement tarder. Dés le 8, entre la Clytte et Woor-
mezeele, au cours d'une vigoureuse dltwqujo lacale
contre les troupes francaises et hritanniques, les ré-
giments de choc de Ludendorff parvinrent EL péne-
trer en certains points de notre premiére ligne
mais d'heureuses contre-attaques déelanchées im1
médiatement vejetérent les assaillants dans leur
liene de dépaxt. :
 Devant ce pietre résultat, 'ennemi porta son ef-
fort aux environs d’Albert et de Bouzincourt et put
au prix de pertes considérables,, gagner 150 métres
de terrain & l'ouest de la premiore localité. I 'autre
attaque fut completement brisée. 7

En résumé, nous nous trouvons dans la période
préparvatoire. Ludendorff prépare certainement une
nouvelle ruée, mais il voudrait connaitre nos forees
et savoir ol se trouvent nos divisions de réserve
qui ne sont pas encore intervenues. Partout, nos
contre-attaques font échouer son plan. :

Aux dernieres nouyelles, on annonce un beau
succes de nos troupes, Apres une intense et brave
préparation, nos poilus ont pris d’assaut le parc
de Grivesnes, dont une importante partie restait
occupée par les Allemands. De plus, nos alliée an-
glais ont complétement repris le faible élément ‘de
tranchées de premiere ligne situé a 'ouest d’Albert
oul 'ennemi avait pénétré. %

Dang une seule journée notre « as des as» Fonck
a -abattu six avions hoches. Cest 14 un véritable
record. Deux, en effet, ont été abattus en dix se-

condes, un troisieme cing minutes apres, et les

trois autfres au cours dune deuxieme pu,t.rouille-

Fonck compte & son actif 42 victeires homologuées.

Il n’y a rien de nouveau sur le front italien, o
une coffensive imminente des Autrichiens est ég!‘alc-\.-
ment & prévoir. Eactivité des deux artilleries reste
soutenue, surtout sur le plateau d'Asiago, sur la
gauche de la Brenta, et dansla région de Maserada
. En outre, des renconfres de patrouilles ont eu lieu
tout le long de la Biave.
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QUESTIONS DU JOUR

Les Evénements de I'Ukraine

il — Leé démembremenut de la Russie

Pour comprendre le sens des événements. qui
viennent de se dérouler a Kiew, il est nécessaire de
remonter a lorigine du traité de paix de Brest-Li-
tovsk signé le 9 février 1918 entre les empires du
centre et leurs alliés, d'une part, et la République
du peuple de 1'Ukraine, d'autre part.

Quelle était lorigine de cette République et com-
ment sétait-elle créée ?

Nous avons déja expliqué dans notre étude sur
Peffondrement d’un grand empire que le triom-
phe des Bolcheviks fut surtout assuré par la fai-
blesse, les tergiversations et limprévoyance de Ke-
rensky et de ses partisans : Lénine, Trotsky et leurs
complices étaient des agents a la solde de I’Allema-
gne ; tout le monde le savait, Kerensky en posse-
dait des preuves indéniables, et tout le monde
comprenait quils voulaient provoguer la défection
de I'armée et de la marine et ruiner lautorité ci-
vile afin de livrer la Russie pieds et poings liés &
la merci de ses ennemis.

Au lien de semparer de ces traitres & la patrie

. ef d’en faire justice, Kerensky et son gouvernement
leur laissérent le droit de propager librement leurs
abominables doctrines sous le prétexte « quun peu-
ple n'est digne de la liberté que sl sait la sup-
porter ». x

En se servant d'eux, 1'Allemagne avait un dou-
ble but : 1o Briser la résistance armée de la Russie
et lamener rapidement & demander la paix ;.2° Dé-
sorganiser et démembrer cet immense empire mos-
covite qui constituait sur sa fronfiére orientale une
menace terrible ef permanente.

Pour atteindre le premier but, il fallait déve-
lopper lindiscipline militaire que le Soviet de Pe-
trograd avait fait naitre des le lendemain de la
Révolution, provoquer un arrét dans la fabrication
des munitions en suscitant des gréves dans les usi-
nes de guerre et compromettre le ravitaillement des
armées et de la population des grandes villes en
paralysant les transports. Nos lecteurs savent que
ce programme fut réalisé en quelques semaines.

Tn ce qui concerne le second but, le gouverne-
ment des Soviets maximalistes, des son arrivée au
pouvoir, sempressa de proclamer les principes
suivants :

1o Toutes les nationalités russes seront libres et
souveraines ; :

20 Les peuples de Russie auront le droil de dispo-
ser d’euz-meémes jusquaw jour ow ils seront eérigés
en Efats nationaur indépendants ;

30 Les privileges accordés awr' différentes natios
nalités et a4 UEglise nationale sont supprimés, Sont
également supprimées les mesures qui. avaient été
prises contre diverses nationalités ;

4o Les mazimalistes reconnaissent le droit de
toules les nationalités qui sont en minorité swr le
tervitoire de la Russie de jowir dune entiére liberté
de développement.

Lrapplication dun pareil régime devait inévita-
blement provoguer le démembreément de la Russie,
et clest ce qui arriva immédiatement : non seule-
ment la Pologne, la TFinlande, la Lithuanie, la
Courlande, la Livonie et I'Esthonie — spécialement
visées par la politique annexionniste de I'Allema:
gne — se sépaverent du gouvernement central, en
ge deéclarant auntonomes, mais la Rada de Kiew,
assemblée élue du gouvernement de ce nomy, vé-
clama elle-méme, dans les premiers jours de Sep-
tembre 1917, Taufonomie et lindépendance de
VUkraine.

II. — La nouvelle République

Quelles allaient étre les limites territoriales de
I'Ukraine dont les diverses parties ne furent, a par-
tir du traité d’Androussovo (1667), que successive-
ment annexées a I'empire moscovite ? La Rada de
Kiew, sappuyant sur des traditions plus ou moins
historiques, revendiqua pour la République du peu-
ple de 'Ukraine, quelle prenait l'initiative de fon-
der; les neuf gouvernements russes suivants :

République du peuple de I'Ukraine
Gouvernements, superficie et population (1914)

Gouvernements Population

Superficie

Vet 1% /
1.000 kil. carrés 1.000 habit.
Ekaterinoslaw...... 5 63 3.455
Kharkow 54 3.417
71 3.742
51 4.792
42 4,007
50 8.792
Tauride 63 2.059
‘Tchernigow 52 3.131
Volhynie 2 4.189

AU NI DO A A PR e 518 32,634

A ces neuf gouvernements, les délégués des em-
pires du centre, qui ont officiellement reconnu la
République du peuple de I'Ukraine afin de pou-
voir signer avec elle la fameuse paix de Brest-
Litovsk, ont consenti &  ajouter le gouvernement
de Kholm, considéré jusquici comme appartenant
a la Pologne russe : soit un territoire de 14.000
kilometres carrés et une population de 1.878.000
habitants.

Avec cette addition, la superficie territoriale de
I'Ukraine séléverait a environ 532.000 Kilom. car-
rés, et sa population & 34.500.000 habitants.

Ces gouvernements représentent, au point de vue
agricole, la zone la plus fertile de la Russie : Ce
sont les pays & terre noire, riches en humus, et
dont I'épaisseur atteint généralement 1 metre ; c'est
ce fameux itchernozéme dont, suivant la tradition
russe, la fertilité est presque inépuisable.

Sans engrais, avec des labours trés superficiels,
le tchernozéme donne des récoltes presque toujours
abondantes, et cela 5, 6, 8 et méme 10 années con-
sécutives.. Quand, a la longue, la terre noire de-
vient inféconde, on la met en jachére ef, au bout
de 7 & 8 années, le sol se trouve régénéré et la cul-
ture recommence sans arrét.

L’Ukraine produit en grandes quantités des cé-
réales panifiables et des betteraves sucrieres, et
on gait que pendant la période quingquennale 1909-
1914, qui a précédé la guerre, elle a exporté chague
année a l'étranger en moyenne 25 millions de quin-
taux de blé, 20 millions de quintaux d'orge, 5 mil-
lions de quintaux de seigle et 2 millions de quin-
taux de sucre brut.

Indépendamment de sa richesse agricole, I'Ukrai-
ne posséde dans le Donetz (gouvernement de Khar-
kow) et dans le district de Krivoi-Rog (gouverne-
ment de Kherson) des gisements de houille et de
minerai de fer dwune importance considérable et
dont la production sétait puissamment développée
pendant les dix années gui précédeérent la guerre.

Les délégués des empirves centraux savaient tout
cela; ¢est pourquoi — ayant constaté, aprés les
premieres négociations engagées avec les délé-
gués des Soviets de Petrograd, qu’ils n'obtien-
draient pas facilement de la Russie maximaliste
les approvisionnements que leur situation alimen-
taire intérieure réclamait impérieusement et a tres
bref délai — ils accueillirent avec empressement les
offres de la Rada de Kiew quand celle-ci leur de-
manda de reconnaitre l'indépendance de I'Ukraine
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a légard de I'ancienne Russie et de ladmeltre, & ce
titre, dans les pourparlers de paix séparée pour-
suivis & Brest-Litovsk. :

Malgré leur décret sur la liberté des nationalités
russes, les bolcheviks de Petrograd et de Moscou
n'avaient pas encore accepté le principe de l'auto-
nomie de I'Ukraine, et les gardes rouges, représen-
tant Tautorité souveraine des Soviets ouvriers et
soldats, terrorvisaient, par des exactions chagque jour
plus violentes, les villes industrielles, felles que
Kiew, Odessa, Kharkow, Ekatérinoslaw, Kherson
et les régions agricoles voisines.

(lest la peur des arrestations, des exécutions sans
jugement, des confiscations arbitraires ordonnées
chagque jour par les auforités maximalistes, qui
pousserent les membres dirigeants de la Rada de
Kiew a jeter I'Ukraine dans les bras de I'Allema-
gne et & tromper les puissances de I'Entente par
des assurances mensongeres.

En effet, jusqu’au dernier moment, le président
de la «délégation ukrainienne a Brest-Litovsk eut
limpudence d'atfirmer que le traité de paix en dis-
cussion conservait a4 1'Ukraine sa stricte neutralité
militaire et méme économique, et que pas un quin-
tal de ses céréales ne serait envoyé dans les empi-
res du centre.

De méme, pour obtenir la protection de 1'Allema-
gne et de I'Autriche-Hongrie contre les bolcheviks
et la reconnaissance officielle de la République du
peuple de I'Ukraine, formée par la réunion des dix
gouvernements ci-dessus rappelés, les délégués de
la Rada du gouvernement de Kiew, agissant d'ail-
leurs sans mandat des neuf autres gouvernements,
accepterent toutes les stipulations exigées par les
délégués austro-allemands relativement & la cession
et au transport des céréales et de divers produits
alimentaires que I'Ukraine s'engageait & faire aux
deux empires et a leurs alliés.

Aucune statistique des stocks disponibles n’avait
été dressée, mais les délégués impériaux avaient
besoin de chiffres immédiats et de dates précises de
livraison pour faire prendre patience & la popula-
tion austro-allemande, dont les perspectives d’exis-
tence devenaient de plus en plus sombres.

C’est dans ces conditions que les représentants de
la Rada de Kiew signérent la paix séparée de
Brest-Litovsk, Les malheureux ne comprirent pas
quils ouvraient la porte de leur bergerie & une
bande de loups affamés.

(A suivre.) Epvonp THERY.

La Guerre Economique

Le 23 avril dernier, le gouvernement francais a
pris une décision d'une haute importance et qui
aura la répercussion la plus considérable sur notre
avenir économigque : il a résolu de dénoncer les
conventions commerciales on se trouve la clause
(Ie‘ la matjon la plus favorisée. Par la, il cuvre la
voie & l'application du nouveau statut commercial
quexigent les circonstances nouvelles. Afin de pré-
parer ce nouveau statut, il a tenu & se rendre les
mains libres. Qu'on n’aille pas croire, cependant,
quil a procédé & une révolution compléte de notre
politique économique ; sa décision n’a pas cette
portée révolutionnaire : elle dénonce seulement les
traifés commerclaux fondés sur le principe qu'il
abolit, ;

Cette décision, «qui affecte certains de nos alliés,
a été prise-en parfait accord avec eux, de sorte
qu’ils ne peuvent se frouver lésés ni dans leurs
{%eptimentﬁ, ni dans leurs intéréts, Au surplus, les
1cl_ees qui viennent de passer dans la réalité sont
nees et ont pris corps a la Conférence économique
dp Paris de 1916 o1 tous les alliés étaient représen-
tés, Clest assez dire qu'elles ne sonf que I'exécution,

dans le domaine francais, d'un plan international
de défense économique contre les Puissances cen-
trales. C'est done avec lassentiment de. tous les
alliés que la France vient de dénoncer ses traités
de commerce, mais maintient le stafu -quo pen-
dant un délai de trois mois, « avec faculté de re-
nouvellement pour le cas ou les négociations n’au-
raient pas abouti & la conclusion dun nouvel
accord dans le délai de préavis contractuel ».

*
* %

Depuis 1870, notre vie économique et Commer-
ciale était dominée par le fameux article 11 du
traité de Francfort, dont voici les deux principales
dispositions :

« Les traités de commerce avec les différents
Etats ayant été annulés par la guerre, le gouver-
nement franecais et le gouvernement allemand pren-
dront pour base de leurs relations commerciales le
régime de la nation la plus favorisée.

« Sont' compris dans cette reégle les droits d'en-
trée et de sortie, le transit, les formalités douanie-
res, Padmission et le traitement des sujets des deux
nations, ainsi que de leurs agents...

« Toutefois, seront exceptées de la régle susdite
les faveurs quune des parties contractantes, par
des traités de commerce, a accordées ou accordera
a des DBtats autres que ceux qui suivent : I'Angle-
terre, la. Belgique, les Pays-Bas, la Suisse, I'Autri-
che, la Russie. » :

Aujourd’hui, cet article comme le traité qui le
contient est périmé de droit. Néanmoins le principe
qu'il avait consacré continue & peser sur notre po-
litiqgue commerciale et & lassujettir 4 un passé
odieux, certes, mais surtout onéreux, En T'abolis-
sant, nofre gouvernement supprime le principal
obstacle a la libre réédification de notre avenir
commercial ‘selon les mécessités du mnouvel ordre
des choses. Car tous ceux qui vivent dans la réa-
lité, loin des fumeuses chimeéres des réves me dou-
tent pas que la guerre militaire ne soit suivie d'une
apre et implacable guerre économicque, Elle se li-
yrera férocement, entre les divers groupements
d'Ttats qui se constitueront dans le monde selon
les affinités et les fraternités mnées au cours des
batailles. L’Allemagne qui en a. la vision trés claire
se prépare dés maintenant & cette guerrela, comme
elle s'était préparée pendant 45 ans & T'autre. Nous
laisserons-nous encore surprendre, impréparés, par
son offensive commerciale ? Notre gouvernement
semble ne pas s'y résigner. La décision gqu'il vient
de prendre est plus quune infention ; clest déja
le début dune défensive énergique.

"

La question ne se pose pas dlanjourd’hui et des
voix autorisées ont donné, depuis longtemps, des
avertissements et des conseils. Tei meéme, dans
I'Economiste Européen, notre directeur, M. Edmond
Théry, a dénoncé, des juillet 1915, la guerre com-
merciale que préparaient les Puissances centrales
et pour laquelle elles s'équipaient et se fortifiaient,
comme jadis pour leur guerye par les armes. I1 a
révélé les projets d'une enfente commerciale entre
I'Allemagne, PAutriche-Hongrie et la Turquie ; il
a montré que pour sassurer da conquéte deéfinitive
des marchés neutres européens et du marché
oriental, I'Allemagne travaillait & ce gu'une en-
tente commerciale unisse Hambourg & Trieste, car
la force attractive de ce Zollverein serait telle,
que la Suisse, la Hollande, les pays scandinaves
—_ dont la sympathie pour les deux empires du
Centre s'est manifestée pendant la guerre — se-
raient fatalement attirés vers son orbite.

Il a révélé aussi que UAllemagne considérait,
comme son principal atout pour cette victoire-la,
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d’avoir pu conserver intact tout son matériel indus-
triel apres avoir paralysé la production de toutes
les "autres grandes nations manufacturieres. It
M. Edmond Théry donnait en conclusion de ses
avertissements ce programine, bien utile & rappe-
ler, du triple but auquel doivent viser les nations
alliées : '

« 1° Défendre le marché intérieur de ces nations
contre l'invasion préméditée des produits alle-
mands ; ;

_« 20 Obtenir dans les pays neutres, en faveur
des produits des nations alliées, un traitement plus
favorable que celui que les produits austro-alle-
mands y récevront ;

« 3° Développer les relations commerciales entre
les nations alliées, afin que chacune d'elles Tes-
tant maitresse de son marché intérieur, 1:1'-011\'(—‘
cependant chiez les autres éguivalent de ce qu’elle
vendait ou de ce:qielle achetait an groupe austro-
allemand, » =

Et précurseur lointain de Iabolition, aujourdhui
accomplie, de la clause de la nation la plus favo-
risée, il ajoutait que ce triple but pouvait étre
atteint par le groupe des nations alfiées au MOYen
dun tarif douanier que chacune delles appliquerait
de la méme maniére ;

1o Tarif de Défense, & taux {rés élevé, presque
prohibifif, destiné au groupe austro-allemand et
aux pays neutres qui, au point de vue commercial
feraient cause commune avec Iui 5 ;

29 Tarif @’ Amilié, a base beaucoup plus modérée
que les_r}-atlons alliées accorderaient, a titre de
reciprocité, aux pays neutres (qui appliqueraient
eux-mémes les dispositions de notre Tarif de Dé-
fense aux produits allemands - :
3 Tarif d’Alliance, encore plus/modére que le preé-
cet}g-ni, mais -exclusivemeni réservé aux nations
alliées ayant contribué, par les armes, & la victoire
finale. i :
=

Depuis 1915, PAllemagne a rendu plus urgentes
encore les mesures que nos meilleur's économistes
Jugeaient, déja alors, indispensables. Seés ambi-
tions et ses conquétes ont grandi : elle a augmenté
encore ses destructions ef ses rapines, c'est-i-dire
Sa puissance de production et de concurrence En
meme temps, elle a assisté, exaspérée de colore
impuissante, 4 la diminution de ses matidres 4li-
mentaires et de ses matiéres premieres, et de cette
disette elle a tiré. pour elie-méme d’impérieuses
lecons que ses victoires militaires sont destinées
dans sa pensée, & mettre en application, Blle vient
de clore son. 8 emprunt de guerre, et M. Haven-
stein, président. de la Reéichsbank,  évalue mainte-
nant ses dettes de guerre ' 124 milliards de marks
dont 87 wmilliards consolidés par des emprunts \(.*'(:
qui lui a fait dire que PAllemagne restera écrasse
sous ce fardeau, si elle ne le fait sipporter dune
fagon ou d'une antre & ses ennemis. ;

Ainsi le monde se trouve aujourd’hui devant une
nation de proie dont les ambitions et les 1"@]}{1.911("4
ne sont plus Pexplosion dun instinct ma.'lfai%ra,n't

mais une neécessité raisonnée. ‘ L

La Jmenace est done redoutable pour tous et la
question d'étre ou de ne pas étre se résoudra tout
autant que sur les champs de bataille, dans les
domaines économigues. : ' 3

Le gouvernement francais vient de prendre les
premieres mesures de défense et de conservation
sur le terrain commercial. Ge nlest évidemment
quun début ; notre résistance économique doit dtre
4 la hauteur de notre résistance militaire et tligﬁe
Ges memes sucees. SN

Georges BOURGAREL.

CGomptoir National d’Escompte de Paris

_Au cours de la froisieme année de guerre, le
Comptoir National d'liscomple de Paris a accentiié
sensiblement la reprise de ses escomptes de pa-
pier commercial ; toutefois ce mouvement est en-
core bien eloigrié de celui des années davant
guerre et ne peut fournir une base de comparaison,
meéne approximative, pour controler le volume des
affaires” traitées. Le renchérissement constant de
tous les élements «de la production et de la consom-
mation fausse les statistiques. Dautre part, on
doit tenir compte de l'occupation par lennemi de
régions classées parmi les plus industrielles, des
difficultés d'approvisionnements en matieres pre-
migres de toute nafure, de la géne apportée par 1a
force des circonstances aux importations et expor-
tations, comme la pénurie des moyens de transport
et de la. main-d’ecruvre. Tl faut atissi noter que Ia
faculté de production dun grand nombre de nos
usines est absorbée par les besoins de la Défense
Nationale, c’est-a-dirve par un seul client : I'Etat.
La matiére escomptable subit, forcément, une ra-
réfaction qui ne peut s'atténuer sensiblement pen-
dant la durée de la guerre,

En outre, le rétablissement du erédit aux ache-
feurs n'a fait, depuis I'an dernier, qu'un faible pro-
gres. Il en résulte que le papier commercial est &
trées courte échéance, nos industriels et nos com-
mercants n'ayant pas encore repris dans leurs
transactions l'usage du terme pratiqué autrefois.
On ne peut guere espérer une modification dans
cette situation tant que subsistera le Tégime des
moratoires. La plupart des négociants ne sont pas
désireux de greffer'des engagements nouveaux sur
ceux déja anciens, dont le reéglement est remis &
une date indéterminée.

Aussi le moyen le plus efficace, nous semble-t-il,
de rendre aux opérations comimercigles une forece
plus grande réside dans la suppression des mora:
teires. On peut toujours avoir le sentiment que le
paiement des échéances prorogées pourrait s'opérer
sans peéril pour les intéréts engagés ; il suffirait,
4 notre point de vue, de prendre les précautions
nécessaires pour éviter les exigences deéraisonna-
es. La liguidation facilitée par la bonne volonté
de tous geffectuerait sans peine et dégagerait 1'a-
venir qui doit étre ménage par tous les moyens.

Dans son compte rendu des opérations de la Ban-
que de France pendant lannée 1917, M. le Gouvo_l"-
neur a rappelé fort opportunément le désir, déja
exprimé par hii, « que chacun.se péneétre de T'in-
térét qui sattache a pratiguer I'économie du billet
de bangue en utilisant davantage le reglement par
compensations. Cet intérét est au moins égal a ce-
lui que présente la centralisation des réserves me-
talliques. Tout allegement de la circulation fortifie
la confiance de Iétranger dans la résistance et la
stabilité de notre situation monétaire ».

On ne saurait donner trop de publicité, & cet ex-
posé qui indigue si clairement le remede contre
I'abus du moment dans la circulation des billets.
Si Pattention du public s’arrétait enfin sur cette
question, le mal s’atténuerait dans des proportions
sengibles, on comprendrait mieux intérét présenté
par Porganisation dune grande propagande en
viie d’atteindre ce but patriotique. Lie nomhbre des
bons esprits qui se sont dévoués & celte idée g’ac-
croit de jour en jour, ils cherchent & démontrer
aux yeux de tous, les inconvénients de la thésau-
risation des hillets de bandque.

Malgré 1'écart gui s’est encore azesitué dans
notre balance commerciale enfre nos importations
toujours en progression et nos exportations forcd-
ment ralenties, les changes sur Londres et New-
York nous ont été plus favorables et sg sont en
quelque sorte stabilisés, Cette amélioration est tres
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intéressante & constater, bien que la meéme ten-
dance ne se soit pas manifestée sur les devises des
pays neutres européens. L‘.'ent.réo Ides Etnt.s_-Ulus
dans ia guerre et les cradits plus importants que
nos deux alliés nous ont consentis pour le regile-
ment de nos achats en Amérique et en Angleterre,
ont contribué i cette amélioration. Au sunplug, di-
verses mesures de surveillance conseillées par la
Cominission des Changes instituée par le ministre
des Finances en juillet dernier, ont écarté du mar-
ché les risgues qui pouvaient contrarier 1Putilisa-
tion des disponibilités créées par le- Trésor A
'étranger, !

En période normale, le régime des changes exige
la. plus grande liberté, L'expérience. & démoniré
gquan” cours d'une guerre de longue durée, certai-
nes églementations étaient nécessaires. Elles ont
été adoptées dans un intérét publie, mais il est
indispensable qu’elles conservent leur caractére
cxceptionnel et {temporaire. Des la fin des hostili
tés, elles devront disparaitre en rendant au mar-
ché de Paris linitiative et Vaectivité wqui, seules,
assureront le rapide. retour de son influence mon-
diale et de son anecienne prospérité. En attendant,
les porteurs de titres de pays neutres peuvent se-
conder Paction.-du Trésor en lui confiant des va-
leurs qui permettent l'obtention de crédits momen-
tanés. Les capitalistes francais ont encore un por-
tefeuille utilisable & cet effet ; qu'ils le remettent
a - -I'ltat ]

Le compte des opérations de change a terme ga-
ranties, qui figurait au Bilan précédent pour
88.816.324 fr. 90, a été ramené, au 31 décembne
1917, & H3.794.980 ifr. 75. Cette différence, s’explique
par le remboursement de la plus grande partie
des crédits consentis par les banques américaines,
auxquelles ont été substituées, depuis 'entrée en
guerre des Etats-Unis, les avanes directes faites
par le Gouvernement américain. Par contre, le
Comploir National d'Escompte est intervenu dans
un crédit d’escompte consenti par les bhanques
suisses, toujours dans le but de procurer au pays
des moyens de change pour le réglement de ses
achats a l’étranger;

Le Gouvernement a procédé, au mois de novem-
bre 1917, au troisieme emprunt de guerre. La nou-
velle Renfe 4 0/0, offerte & un prix qui en faisait
ressortir le revenu réel a 5,83 0/0, présentait pour
le public I'atfrait spécial d'une marge importante
de plus-value. Le Comptoir avait, pendant de longs
mois, préparé¢ sa clientéle & cette opération et,
grace a ce fravail continu et minutieusement con-
duit, il a obtenu un résultat satisfaisant. Le total
des souscriptions recueillies & ses guichets a dé-
passé 33 millions de francs de rente, pour un ca-
pital mominal de 830 millions, avec environ 160,000
souscripteurs, g

On peut mesurer toute I'étendue des concours
que I'Etablissement apporte & I'Etat siinous ajou-
tons & la souscription des emprunts en Rente et
des Obligations du Trésor les autres opérations
effectudes pour son compte : placement et renou-
vellement. de Bons de la Défense Nationale, préts
a I'Efat de titres de pays neutres, rachats de wva-
leurs étrangeéres, vente de titres sur le marché an-
glais par I'imtermédiaire de la Bangue de France.
Ces concours onf porté dans leur ensemble  de-
puis le début de la guerre, sur plus de 9 milliards
de capital nominal.

Cette année, ses guichets ont été ouverts pour la
souscription & 'emprunt 5 12 9, de la Ville de Paris
et pour les différentes séries de Bons municipaux
5,26 et 5,50 9%°; pour I'émission des Obligations fon-
cieres et communales 5 1/2 9%, Obligations du Che-
min de fer 'du Nord 5 94, de la Compagnie Générale
Francaise de Tramways 4. % et du Chemin de fer
Franco-Ethiopien de Djibouti & Addis-Abeba 5 12

Le Comptoir National d'liscompte a continué d'of-
frir au public des Obligations et Bons du type 8 %
nets d'impots, créés payr diverses Sociétés indus-
{rfelles : nous citerons les obligations de la Com-
pagnie pour la Fabrication des Compteurs et Maté-
riel d'Usines & Gaz, de la Société Anonyme des Ate-
liers et Chantiers de la Loire, obligations et bons
de la Société Normande de Métallurgie, obligations
de la Compagnie Centrale d'Energie Blectrique, de
la. maison Bréguet, de la Compagnie Electrique de
la Loire et du Centre et les bons de I'Energie Elec-
teiquee du . Littoral Méditerranéen.

En outre, 'Etablissement et ses Agences ont recu
les sougcriptions aux augmentations ‘de capital de
PEnergie Electrigue du Littoral Méditerranéen, de
la. Compagnie pour la Fabrication des Compteurs
et Matériel d’Usines 2 Gaz, des Tréfileries et Lami-
noirs du Havre et de la Compagnie Générale
Transatlantique, etc.,.. 2

Tout en restant fidéle aux principes de prudence
que lui impose sa situation de Banque de dépols,
il n'en continue pas moins a4 donner & sa clientele
le concours nécessaire pour faciliter les opérations
se rattachant a la Défense Nationale et & l'appro-
visionnement sous toutes ses formes. Ainsi s'expli-
quent les développements -qui. ont été enregistrés
dans ses Agences des ports maritimes, comme Bor-
deaux, Marseille, le Havre, Rouen, Nantes, Dun-
kerque, dans les centres industriels, comme Lyon
et Saint-Etienne, et dans ses Sieges du Midi, favo-
risés par la situation exceptionnelle du commerce
des vins. :

Le Bilan de lexercice 1917 accuse un total de
9.965.040.005 fr. 13, contre 1.755.420:863 fr. 70 au
31 décembre 1916, soit une augmentation de 509
millions 628.141 fr. 34 et de 847.143.107 fr.'0Y par
rapport & l'exercice 1915. . .

Durant tout lexercice, la trésorerie du Comptoir
a 6té parfaitement alsée. A 1'Actif, les Especes en
Caisse ef en Banque se chiffrent par 359,702,922 fr.
50 c. Le Portefeuille bancable comprend pour la
majeure partie des Bons de la Défense Nationale ;
il atteint la valeur de 1.338.251.264 fr. 50. ;

Les (Comptes courants débiteurs se montent o
158.501.534 fr. 57 et les Avances garanties o 138 mil-
lions 477.472 ir. 86.

Au Passif, les Comptes de Cheques et d'Escomp-
tes atteignent ensemble 99194857 fr. 73. Les
Comptes courants créditeurs se capitalisent par
852 965.806 fr. 43. Le capital, invariable & 200 1m1-
lions, Le total des Réserves atteint prés de 50 mil-
lioms, sl o :

Aprés déduction de tous frais généraux, le
Compte Profits et Pertes fait ressortir un bgneﬁce
de 13.727.566 fr. 08, dont la répartition a eété fixée
comme suit, comparativement & Pexercice précé-
dent ¢

: Flxercices ;
1916 1917

(En francs)

Répartition
652,866 76 686.378 40

Réserve statutaire., . i.......
Dividende de 80 fr. brut aux )

actions » 12,000,000 »
Au Conseil d’'adminigtration. . 120.213 95 152,060 40
Aux parts de fondateur...... 187.043 90 178.847 0
A reporter & nouveau:... 147.020 85 716,780 68

18.057.185 456 18.727.568 08

Les bénéfices de lexercice 1917 étant sensible-
ment égaux & ceux de l'année 1916, le dividenda
servi aux actionnaires est resté sans changement
fixé & 30 francs brut par action. Le solde disponible
de D'exercice, 715.780 fr. 68, non réparti et ajoute
au solde précédent de 3,466,413 fr. 28, forine un
total, au compte des actionnaires, de 4 millions

pour cent,

172,193 fr. 98, lequel a été reporté & nouveau.
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Disons enfin que dans,K ses rapports -avec les
grands marchés étrangers, le Comptoir National
d'Escompte sest efforcé de maintenir la situation
conquise avant la guerre, alors que la France avait
A4 financer dimportants échanges internationaux.
Les comptles de ses correspondants ont continué
d’enregistrer un mouvement intéressant d'affaires,
gpécialement avec les pays dont nous sommes tri-
butaires pour nos approvisionnements. Il reconnait
comme un devoir essentiel de mettre toute son acti-
vité au service de sa, clientéle francaise ; mais ce-
pendant il ne doit pas perdre de vue qu'il a dans
le monde un rang a conserver, une monnaie a dé-
fendre, un avenir a préparer et que, dans ce but,
il est nécessaire de fortifier et méme daccroitre,
si possible, ses relations avec les grandes places
étrangeres.

Les alliances qui forment la base de notre puis-
sance militaire auront été trop solidement cimen-
tées dans la lutie commune, pour ne pas survivre
& la‘guerre ; elles trouveront leur prolongement
dans des ententes économiques et financiéres pour
Peeuvre féconde de ITa paix, a laquelle les bangues
francaises devront collaborer par la mise en va-
leur de tous leurs moyens.

F. Mopau.

L’'Or en 1917

Les résultats ou les estimations officiels de la
production de 'or viennent d’@tre publiés pour les
pajys fournissant environ 80 9, de lextraction mon-
diale ; il est possible, par suite, de se faire une
idée & peu prés exacte de 'augmentation du stock
mondial de métal jaune.

Notre confrére le Statist, de Londres, évalue la
valeur de l'or extrait dans le monde en 1917 & 2.200
millions de francs environ, soit 162 millions et demi
de francs de moins qu'en 1916. Par rapport a 1915,
anneée-record, lestimation de 1917 est en moins-
valug _de 210 millions de francs, soit 9 o

Voici comment. se répartit entre les grands pays
producteurs la valeur de I'or extrait en 1917 com-
parée avec celle des trois années précédentes. Lies
chiffres de 1914, 1915 et 1916 ont 6t6 rectifiés d’apres
les données de la. Monnaie des Etats-Unis -

Production mondiale de L‘O.r
1914 1915 1916 1917

i (En millions de francs)
Transvaal...... 1 i 966 987 958
Rhodésie. St 89 95 97 87
43 43 40 3
Total de VAfrique............ 1.022 1,104 1.124 1.083
Australie Occidentale. ... 131 129 113 103
Oueengland:, .. ieiaEraoit 26 27 23
35 A%
14 11
Australie Méridionale I 1 1
Nouvelle Zélande ? 2% 42 30
Tasmanie frania 2 3
Total de I'Australie......... 240 250 . 208
Indes .. 59 59 57
Canada. 15 81 97 99
Total de UEmpire britannique - 1.402 1.510 1.488
Etat-Unis AB7 207 477
Mexique......... R S
Russie..... he 147 150 157
Autres pays 194 TER12 1200

2.255 2,413 2.364

tion en 1917 est imputable pour 43 millions de francs
aux BEtats-Unis, 29 millions de francs au Trans-
vaal, 20 millions de francs an Canada, 22 millions
de francs a PAustralie et enfin 37 millions de francs
a-la Russie.  Cependant les chiffres de la Russie
sont sujets & caution par suite de lanarchie (i
regne dans les milieux industriels de ce pays,

En ce qui concerme le Mexique, le décret souver-
nemental de septembre 1916 astreignant les Compa-
gnies & la reprise plus intense des opérations mi-
nieres a maintenu simplement le rendement @ un
chiffre sensiblement égal & celui de 1916, soit & peu
pres la moitié de la production des années qui ont
précédé la révolution. ;

Le mangue de main-d'ceuvre, les prix élevés des
\pieces de machines et la, presque impossibilité de se
procurer les matériaux nécessaires & lexploitation,
causes imputables au nouvel état créé parla guerre
sont certainement la principale cause de la dimi-
nution de la production. Ces circonstances ont
meme réduit le rendement des grosses exploitations
du Transvaal, de DI'Australie et de la Russie et
haté dans quelques endroits. la disparition des
petites.

En outre, si'le développement des nouveaux gise-
ments de I' « Eastern Rand» ne s'était pas aceru
considérablement et ne contribuait pas pour moins
de 1/3 de l'extraction totale du Transvaal, il est pro-
hable que la diminufion de la production aurifére
mondiale aurait été encore plus importante.

La continuation de la guerre affecte et affectera
de plus en plus les opérations miniéres: L'année
derniére 10 filons de faible teneur du Rand ont
p}*oduit plus, de 125 millions de francs d'or, mais
n'ont procuré quun bénéfice restreint et quelques
exploitations peuvent éfre délaissées d'un moment
a lautre, dans Tlattenté de la compensation que
Ion est en droit d’espérer des nouvelles superficies
cédées par le gouvernement anglais dans lextréme
est du Rand.

Depuis 1900, voici quelle a &té la valeur de lor
extrait dans le monde :

(Millions : (Millions
de franes) de francs)

1908525 2,932

9.339

2.373

2.595

2.862

2.255

2.413

2 364

2.200

Si-nous nous basons sur les données de 1917, qui
laissent prévoir en Russie, aux Etats-Unis et en
Australie une nouvelle réduction de la production
de Vor, il est probable que nous aurons i enregis-
trer l'an prochain une moins-value appréciable
dans la valeur de l'or extrait dans le monde. Notre
conirére de Londres estime que le chiffre de 1918
égalera sensiblement celui de 1906, c’est-d-dire en-
viron 2 milliards de francs.

: M. J:

Le Role de la Banque de France
" pendant la guerre
{ (Suate) (1)
La crise du crédit ¢ Il est 4 peine hesoin de rap-

peler les phases de la panique financiére qui se
déchaina en France, comme en fous pays, pendant

(1) Voir I'Economiste Européen, ne 1365, du 3 mai 1918.
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cette derniére semaine de juillet 1914, ou la fen-
sion diplomafticque s'aggravait d’heure en heure
baisse des cours des valeurs de bourse, provoquée
par un afflux d’ordres de vente sans contre-partie,
et qui nécessitait 'ajournement de la liquidation ;
disparition de la monnaie métallique, ruée des
déposants se pressant aux guichets des bangues
pour sassurer des disponibilités, ralenfissement
progressif du mécanisme habituel du crédit, qui
devait s'arréter presque complétement & la. nou-
velle de la mobilisation.

Dans cette crise sans précédent par son étendue
et sa soudaineté, cest vers la Bangque de France
que se tournaient tous les regards. Avec son pou-
voir d'émission appuyé sur une forte encaisse,
elle apparaissait comme le grand réservoir capable
de fournir le crédit nécessaire pour remplacer les
capitaux momentanément retirés de la circulation
et pour rendre la vie a l'organisme économicque
atteint de paralysie.

Lémission des billets de 5 et de 20 franes eut
vite raison des difficultés qu’occasionnait la raré-
faction des instruments de paiement appropriés
aux besoins des petites transactions. Mais ce
n’était 14 qu'un des épisodes de la crise, laquelle
retentissait surtout sur la situation de la- Bandgue
par I'énorme développement des - présentations: a
l’escompte, accueillies, pendant toute cette période,
sans aucune restriction ni réserve.

A mesure que s’accroissaient les besoins de crédit
les banques de dépots, obligées de mobiliser leur
actif pour faire face aux vetraits de leur clientele,
le montant du portefeuille commercial de la Ban-
que de France sélevait par bonds successifs. Tl
était encore de 1554 millions le samedi 25 juillet ;
il atteignit. ensuite, de jour en jour, les chiffres
suivants

Le- 27 juillet'. ... SR 1.583 millions
Le 28 ; 1.682  —
Le: 29 (RO
Le 30 =) SR ALA
Le 31 i —
Le 1°¢ § \ -
Le 3 aout S

Entre temps étaient intervenus les premiers dé-
crets moratoires, en date des 31 juillet et 1°* aout.
Par la prorogation des échéances, les effets que la
Banque escomptait se trouvaient frappés dune
immobilisation momentanée, mais manifestement
destinée & se prolonger, et qui risquait, pour nom-
bre dentre eux, de se transformer en impossibi-
lité définitive de recouvrement. D’autre part, les
limitations "trés étroites apportées au rembourse-
ment des sommes déposées dans les banques déga-
geaient celles-ci des préoccupations les plus immé-
diates, :

Dans des circonstances pareilles, la Banque était
tenue & une prudence d'autant plus grande que son
concours & la trésorerie de guerre allait entrainer
le développement dune circulation de billets déja
notablement acerue, et dont la loi du 5 aout 1914
portait la limite de 6,800 millions & 12 milliards.
La Bangque, comme elle le devait, prit pour toutes
ses opérations la précaution de sassurer que les
crédits qui lui étaient demandés répondaient a des
nécessités réelles et ne serviraient pas, seulement
@ faciliter la’ thésaurisation,

(est dans ces conditions (u’elle a continué @
escompter le papier de commerce, alors méme qu’il
tombait sous le coup de la prorogation, Entre le
3 aout et le 1¢¢ octobre, son portefeuille s’est encore
augmenté de plus de 1 milliard, pour atteindre
4.476 millions (maximum), malgré les rembourse-
ments effectués par ceux des débiteurs ui n'en-
tendaient pas se prévaloir du moraforium, Au to-

tal, elle avait absorbé, depuis le début de la crise,
plus de 3 milliards d’effets de commerce.

Ces escomptes nouveaux ont puissamment aidé
les banques de dépots & s'acquifter des obligations
que leur imposaient les décrets successifs élevant
la. quotité sujette au retrait. Ils ont, en outre,
_permis d’assurer las marche des entreprises qui,
intéressant la. défense nationale ou le ravitaille-
ment de la population civile, restaient en mesure
de fonctionner.

Concours initial a la Trésorerie de 'Etat : I’as-
sistance donnée aux bangues et aux particuliers
pour résoudre cette crise du crédit n’était quune
partie de la tidche de la Banque. 11 lui fallait aussi,
et avant tout, fournir au Trésor les sommes néces-
saires & la mobilisation, a4 T'entrée en campagne
et aux premieéres semaines des hostilités, Elle seule
en avait, 4 ce moment, le moyen.

Les conditions de ce concours étaient depuis
longtemps réglées. Elles avaient fait, en 1890, en
1896 et en 1899, l'objet d’accords non publiés, que
de nouvelles conventions conclues en 1911 et rati-
figes par la loi du 5 aout 1914 étaient venues rem-
placer en les complétant. :

La Banque de France était engagée, en cas de
mobilisation, & mettre & la disposition du gouver-
nement une avance de 2.900 millions. Sur ce mon-
tant, une premiére somme de 500 millions devait
faire l'objet de lettres d’ouverture de crédit sur les
succursales et bureaux auxiliaires, qui seraient
remises au ministre des Finances dés qu’il en
ferait la demande. Le surplus serait versé au gou-
vernement aw fur et 4 mesure de ses besoins.

En représentation de ses avances, la Banque de-
vait recevoir des bons du Trésor & frois mois re-
nouvelables. Le taux d’intérét était fixé & 1 9% l'an ;
une redevance de 1/8 le réduisait, en fait, & 87 cen-
times: 1/2,

Les ressources ainsi mises a la disposition de
I'Etat, jointes a une avance de 100 millions con-
sentie par la Banque de U'Algérie et aux sommes
encaissées sur le produit de l'emprunt 3 -12 %,
ont satisfait aux besoins des premiéres semaines
de la guerre, Pendant cette période, I'appel au cré-
dit public n'a eu aucune part & la couverture des'
dépenses de [I'Etat. 1l:en a été, d’ailleurs, de
méme chez presque tous les belligérants. Seule,
PAngleterre a fait exception ; par suite des condi-
tions particulitres dans lesquelles elle entrait en
campagne, elle a pu se procurer, par l'émission
de bons du Trésor, la majeure partie des sommes,
alors relativement modiques, qui lui étaient néces-
saires. Partout ailleurs, c'est 1'établissement d'emis-
sion qui a eu, au début, la charge exclusive de

financer la guerre. :
(A suivre.)

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

Augmentation du privilege de la Banque de
France. — Le Journal officiel du 8 mai a publié
un déeret aux termes dugquel le chiffre maximum
des émissions de billets de la Banque de France
ef de ses succursales, fixé provisoirement 2 27 mil-
liards par le décret du 7 février 1918, est porté a
30 milliards de francs.

Contre la taxe de 10 0/0 sur les marchandises de
luxe. — M. Leboucq, député de la Seine, vient de
déposer une proposition de loi ayant pour objet
d’abroger-la loi du 31 décembre 1917, qui a trait &

la taze de 10 0/0 sur les marchandises de luxe,
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M. Leboucq considere que cette taxe a les plus
facheuses conséguences pour Paris, centre du com-
merce des objets de luxe.

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCQURSALES ! 2 mai 1918 10 mai 1918

AGTIE
Encaisse de la Banque :
g BT B e e R e s e s
Or ] & I'Elranger.

Fataba it Feasuniees

548 783 | 3.343 298,554
.108.484 .037.108.485
.657.267 380 407- 089
116.869 255 824 689
.773.136 | 5 636.231.728

.892.767 .300.269 683
506.092 13 691.958
Bffets Paris 688875 666.977.938
Portefenille Paris { Effets Etranger.. 536 2% 7.118 786
Effets du Tresor 164.374 b5 620
Portefeuilles des succursales 582 59;. i 233842.833
. Sy e R, 597 56.199
AT % Buccursales...i.... 513.904.67 610.865. 248
Avances sur lingols 4 Paris 2.874.¢ 12.874.000
Avances sur lingots dans les suceurs. » »
Avanoces sur titres & Parig 235 B84 369 957380
Avances sur titres dans les sucours. . 2.796.497 629 048 727
LR 1 TR B L 4 R R e N P 000.000 200.000.000
Avences & I'Btat (Loi de 1014),....... : 000.000 150.000.000
Avances temporaires an Trésor public »
Bons du Trésor frangais escomptes
pour avances de 1'Etal aux Gouver-
nements etrangars ..oiiciiie | 1 000
Rentes de la Résery 8 000
Rentes de la Raserve (e 2.980.
Rentes disponibles BU1.
Rentes immaobilisées i 000.
Hotel et mobilier de Ia Bangque 000.
Immeubles des succursales .J68.733 : 755
Dépenses d'administration de la Ban-
~que et des suCOUrsAles i iuiv..... 754.656 i 401
Emploi de la réserve spéciale . i .407.137 .407.137
Divers A O e 1856 337 254

074.530 3 i 769

~ 3

Digponibilité a |'étranger
Bifets échus hier 4 recevoir & ce jour

MO ool Ot | o e

LW o oveo

PASSBIF

Capital dé ls Banque G00. 000 .500.000
Bénéfices en additions au capital..... +aH0. 697 460 697
Réserves | Loi du 17 mai 1834 9.000.000 .000.000
mobilieres] LX;banques département. 2.980.750 -980.750
‘ { Lot du 9 juin 1857 195,000 195,000
Réserve immobiliere de la Banque... §.000 000 -000.000
Réserve spéciale .. .c.covus. ne 407,444 407.444
Billets au porteur én cireulation..... 33.126.545 |27 .816.645
Arrerages de valeurs déposées J7.888 931 .075.114
Billets a ordre elirécépissas via 482 404 .392 167
Comple courant du Trésor... ........ 164 831 .969. 454
Comptes courants de;Paris : 409 4560 8u3 040
Comptes courants dans les succursalés | 1.316.953.658 +975.186 513
Dividendes & payer....uviiovevaiveins 4.879.230 4.775.750
Escompté et inléréts divérs 89 407.471 |  101.146.484
Reescomple du dernier semestre..... 3.820.538 3.840 538
DIVBER a0 i B2 i e vt 2 775.469.078 662 939,262

31.049 074.930 ¥31 157.386.769

Comparaison avec les années précédentes

80 juillet| 14 mai | 11 mai | 10 mai | 10 mai
1914 1915 1018 1917 1918

millions | millions | millione | million® | millions
Circulation ........| 6.683.2 07}15: 2 27.011.8
Encaisse or ........ 4.141.3 : b | 5.380.4
— argent.... 625. 1
Portrfeuille 0. 444, &
Avances aux partic. 743, i LD, 52,8
= 4 I'Etat... 200. J a
Compt. gour. Trésor 382. 8
= partic. 047. 1

Taux d'escompte... |4 1/2 0/0

Le nouvel Emprunt de la Ville de Paris, — I’Em-
prunt de 198 millions de 1a Ville de Paris, auto-
risée par le décret du 27 avril, vient détre réalisé
du profit du Crédit Foncier de France, aux condi-
tions prévues par ce décret et au taux de 6,81 9,
tous frais et impots présents & la charge de cet
établissement,

Cest une opération semblable & celle effectude
I'année derniére par.le départément de la Seine,
et qui est & la fois avantageuse pour la Ville et
pour le Crédit Foncier.

Mise en culture des terres abhandonnées. Le
Jowrnal officiel du 8 mai vient de promulguer une
- loi des plus importantes pour la reconstifution de

notre agriculture nationale, elle a trait & la mise
en culture des terres abandonnées.

Larticle preniier dit notamment que, pour faci-
liter aux agriculteurs la reprise de la culture des
parcelles abandonnées, les comités communaux
dactiofy agricole se metiront en rapnort avee la
commissionl départementale de la main-d'euvre
agricole, l'office départemental des engrais et les
autres ser'vices de la préfecture, qui s'efforceront
de procurer aux intéressés la main-d'cuvre, les
matieres et les objets indispensables & la culture.

Lorsqu’un agriculteur se trouvera hors d’état de
mettre en valeur certaines parcelles de son exploi-
tation, le comité communal d'action agricole s'en-
tremettra pour en provoquer la location a des agri-
culteurs voisins.

A défauf dentente amiable, le maire, on & son

defaut le préfet, pourra, sur la demande du comité
daction agricole, réquisitionner les terrains et en
concéder l'exploitation & des agriculteurs de son
choix et dans les conditions qu'il déterminera d’ac-
cord avec le comité départemental d'action agri-
cole. ‘
La durée des concessions faites par le maire, ou
a4 son défaut par le préfet ne devra pas excéder le
temps nécessaire pour la production d'une récolte
annuelle. Dans les régions libérées; le préfet pour-
ra, agissant au-nom de I'Etat, traiter tout contrat
pour la mise en culture des terres abandonnées ou
incultes des exploifants présents ‘ou absents.

L'article 6 stipule qu'en vue de faciliter cette mise
en culture des avances remboursables sans intéréts
pourront étre congenties aux preéfets, présidents des
eomités départementaux, par le ministre de 1"Agri-
culture, dans les limites d'une somme  totale de
cent millions de francs,

Enfin, la main-d’ceuvre d'Etat, les engrais répar-
tis par I'Etat et les carburants destinés aux usages
agricoles seront atiribués par priorité aux agricul-
teurs qui se livreront aux cultures essentielles a
la résistance .du pays, telles qu’elles ont été et se-
ront définies par le ministre de 1Agriculture. Des
semences de céréales seront mises 4 la disposition
des eultivateurs, des syndicats ef des ‘coopératives
de culture et des comités d’action agricole qui le
demanderont en échange dune quantité de graine
de valeur correspondante.

Les exploifants dont les ressources sont insuffi-
santes, et qui ne disposent pas de céréales i donner
en échange, seront autorisés i rembourser en na-
ture, lors de la récolte qui suivra, les avatnces de
semences qui leur seront consenties au moment des
emblavures.

Les assurances contre les bombardements, — Le
Jowrnal officiel a publié le 5 mai un arrété fixany
le taux des assurances contre les bombardements.
Il répartit les risques en trois catégories : 1° mobi-
liers personnels, de bureaux et d’hotels de voya-
geurs ; 2° batiments d’habitations, d'hotels ou de
bureaux .; 3° tous autres risques.

Pour les bombardements par canon & longue por-
tée, le taux est de 2,50 pour 1,000 pour les dom-
mages corporels, et de 3, 4 et 6 pour 1.000 pour
les dommages matériels, selon les catégories ci-
dessus. :

Pour les bombardements par engins aériens, le
taux maximum varie selon la proximité de la zeone
des armées.

Démonétisation des pisces d’argent de Napo
leon 1§l lauré, — Le 4 mai est paru & 1'Officiel
un décret fixant les délais & l'expiration desquels
leg piéces de 20 centimes, de 50 centimes, de 1 franc
ef de 2 francs, a l'effigie couronnée de Napoléon I1I,
ne seront plus admises dans les caisses publiques.
Pour la France et pour 1'Algérie, ce délai expire

+le 31 juillet prochain ; pour les colonies et les pays
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étrangers, il est prolongé jusquau 31 décembre
1918, :

Ainsi donc, les pieces d’argent dont il s'agit de-
vront étre remises le 31 juillet au plus tard aux
caisses  publiques, qui, toutes, les accepteront a
loccasion des opérations qu'elles effectuent ; en
outre, certaines caisses, qui séront désignées par
voie dfaffiche, rembourseront la wvaleur nominale
de ces pieces aux personnes qui les présenteront
jusqu'au 31 juillet inclus,

Voyages de France au Marooc. — I.e chiffre total
des voyageurs civils débarqués & Casablanca pen-
dant Uannée 1917 est de 19.582, contre 12402 en
1916, soit une différence en plus de 7.180. Sur ces
19.582 voyageurs débarqués, 2716 Furopéens ve-
naient au Maroe pour la premisre fois, Le nombre
des voyageurs civils qui se sont embardqués a Ca-
sablanea pendant l'année 1917 est de-21.462 contre
17.066 en 1916, soit une différence en plus de 4.396.
1.039° Européens, agés de plus de quinze ans, ont
donc augmenté la population de la colonie pendant
l'année 1917.

Pendant cette méme annde 1917, 507 vapeurs ef
67 voiliers ont mouillé en rade de Casablanca.

GRANDE-BRETAGNE
Bilan de la Banque d Angleterre. Le bilan de
la. Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
le 1&* mai, s'établit comme suit :
: Département ’émission Liv. sterl.
Billets émis R 79 003.000

Dette de Uhtat iy iin oo 11.015.100
Alresigarantier il 7.484.900
Or monnayé et en lingots. ... 60.613.000

79.093. 000

Dépariement de Banque

LCapital social......
Dépots publics (y compris les comptes
du Tresor, des Caisses d’Epargne, des
agents de la Dette nationale, efe.).....  34.373.000
Deépots divers......... 137.662.000
Traites & sept jours et diverses 11.000
Solde en excedent 3.105.000
189.693. 000
56.460. 000

14.552.000

‘(zaranties en valeurs d'Ktat
Aulres garanties... .. : 102.862.000
Billets en réserve......... 29.653.000
Or et argent monnayé en réservé.. ...... T18.000

189.693. 000
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque d’Angleterre (Milliers de livres sterling)

tl

Dates

T monnaye
Taux
de

et lingots
Sirculation
avances e
Pescompte

O

Portefeunille
£
ffefs public

o)

G aotlit 1914(27.622[36. 105| 68.249| 76.393| 4,967
13 mars1918{60.085|47.284(167.851154.9229|31 951
20 — L ..[60.611(47.868[169. 764|156, 210(31.703
27 — 1.|60.611(47.817|181.392(168,807(31.244 8

3 avreil...|61.4R9(47, 998|186.561(172. 795|31.881| 17.00
100 — ,..|60.486|47 881[172.972(1568. 927|830, 905 17.95
17— ., .|60.997/47.266(178.184|164. 264|831, 5062 17.71
2 — L., |60.906|48.4091174. 986|161, 66731, 047| 17 74
1°f mai .. .(61.361[49.4401172.025(159.322(20. 3711 17.65

() {ap
N

Vers le systéme monétaire décimal. -—— La Cham-
bre des Communes vient de recevoir le dépot de
la proposition de loi de Lord Southwark relative
a Détablissement du systéme monétaire décimal.
Il prévoit la création d'un nouveau farthing dési-
gné sous le nom de « mil» et qui représentera \la
millieme partie d'un souverain, Sur cetté base,

les pieces seront les suivantes ; — Or : le souve-
rain égal & 10 florins ou 1.000 nouveaux farthings.
Argent : le double florin ou 200 farthings ; le florin
ou 100 farthings ; le demi-florin, soit 1 sh. ou 50
farthings ; le quart de florin ou 6 d. ou 25 far-
things. Nickel : 1 piéce de 10 farthings et 1-piece
de ' 5 farthings® Pieces de bhronze de. 1, ‘2, 8 et
4 farthings.

La production du charbon anglais, — La produc-
tion: du charbon de la Grande-Bretagne en 1917
était de 248.473.119 tonnes, en diminution de 7 mil-
lions 875.232 tonnes sur celle de 1916, en: 1913 et en
1914 1a production était de 287.411.860 et de 265 mil-
lions 643.030 respectivement.

Il a été employé aux mines 1.021.130 personnes,
en atugmentation de 23.277 sur le total pour 1916,
qui serait en diminution de 106,660 sur celui de
1913, La produection: accuse une diminution d’envi-
ron 13 1/2'0/0 sur celles d’avant-guerre.

RUSSIE

Finances heolohevistes. — Le conseil des commis-
saires du peuple émet actuellement pour environ
60 millions de roubleg de papier-monnaie par mois.

Or, cette somme, si considérable goit-elle, est tout
a fait insuffisante pour couvrir les dépenses couran
tes du gouvernement maximaliste. .

En vue d’augmenter le tirage des billets de ban-
que, le conseil des commissaires \"ie_nt’ de décider
de réguisitionner six imprimeries privees, dont le
matériel sera uniquement consacré & limpression
des hillets de banque. On estime que le tirage men-
suel du papier-monnaie pourra alors atteindre un
total de 100 millions de roubles en valeur nominale.

D'autre part, le « Dielo Naroda » de Petmg‘ ad,
rapporte que le conseil des commissaires a fait de
nouvelles tentatives potir attirer dans le gouverne-
ment le parti sucia]-|'év0‘}utipn'naire de gau-ebg, dont
les représentants se sont retirés apres la 1'-:—1.t11'1_c:-tt‘-]w0‘1}
du traité de paix. Mais le comité central a refusé
d’entrer en accord avec le gouvernement :a-qtue]. &

Suivant des déclarations faites zm’cpnpt.e de T'é
conomie nationale par M. Larine, specml]s-tq finan-
cier bolcheviste, auteur du projet d annulation de~‘
emprunts, le gouvernement aurait recu (l(:s_prnpw}:
tions financiéres intéressantes de capitalistes. ame-
ricaing (?) et autrichiens. : i

11 résulte du rappert présenté d'e\":u_l\t le comité
éconeomigque de Moscou, Ll(_;nt 1:_1 « I.\m'\-'om Jym‘mln rse
fait 1'écho, que la circulation fiduciaire a passé, au
cours des cing mois de regime m.uxmm.lmt(',. de
19 & 29 milliards, soit 10 milliards _(1':‘Lug'm(=ni<-'|1}Q11.

Ajoutons que d’aprés les évaluations des I.\'n:"&fir.f.,
organe officiel boleheviste, le i‘anlitl de la ﬂ;ﬁlo :msszfi,
au 1/14 janvier 1918, s'élevait & 80 1}111I1m'(i_>~' 800 il
lions de roubles, ainsi décomposes - DuHe.]u\i[—v
rieure, 15.800 millions ; Dette Inférieure dn'ec’(_(;,
44 milliards ; Dette Intérieure indirecte, 4-.8(}(} ln!-l:
lions : coupons non présentés et L.Jilllg'-ili'l_l):li smulel:«
el mon présentées au remboursement, 15.200 mils
lions de roubles. :

Les annonces ohligatoires. — Le décret monopoli
sant les annonces dans la presse au profit des Ff(!ilili-!
organes officiels des Soviets n'ayant pas donng les
résultats escomptés, le conseil des commissaires du
peuple vient d’adopter le projet présente par le
commissaire Trapine et aux termes dufquel les ad-
ministrateurs des entreprises industrielles et com-
merciales sont tenus dinsérer & périodes fixes,
dans les journaux officiels, des annonces dont le
coltt sera établi d’aprés un baréme proportionnel &
Pimportance de chague maison. Ces meénmes annon-
ces seront reproduites sur des feuilles spéciales et
envoyées par le bureau de la presse des Soviets aux
journaux indépendants. Ceux-ci seront tenus, sous
peine de saisie, de les faire parvenir & leurs lecs
teurs sous forme de suppléments ét, d'en payer %
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coltt, moins 1 0/0 pour frais généraux, au bureaun
de la presse. Selon les calculs du commissaire Tra-
pine, cetfe combinaison rapportera au. Trésor des
sSoviets un revenu de plusieurs centaines de mil-
lions chaque année.

La confiscation des actions des Bangues privées.
— D’aprés Agence Economique el Financiére, voici
le texte intégral sur la confiscation des actions des
hanques, qu'il est intéressant d’avoir sous les yeux,
au moment ot la Deutsche Banlk et la Disconto Ge-
sellschaft installent leurs succursales a Petrograd.
I1 faut aussi se rappeler qu'une partie des actions
des banques russes se trouve entre les maing des
Allemands : .

« En vue d’écarter entierement de la direction du
fonctionnement de la Banqgue du Peuple de la Ré-
publique russe, actuellement créée, les capitalistes
propri¢taires d’actions des banques privées suppri-
mées et continuant ainsi la liquidation ‘du régime
de I'omnipotence bancaire, le Conseil des Commis-
saires du peuple décréte :

1o Les capitaux actions des ex-bangues privées
(capital social, fonds de réserves et spéciaux), pas-
sent & la Banque du Peuple de la République russe
sur le principe de lentiére confiscation.

22 Toutes les actions de banque sont annulées et
tout paiement de dividende sur ces actions est sus-
pendu.

3" Toutes les actions de banque doivent étre pre-
sentées immédiatement par leurs détenteurs actuels
aux succursales locales de la Banque de d'Etat.

4° Les propriétaires d'actions de hanque qui ne
les ont pas actuellement en mains, doivent présen-
ter a la Banque de I'Etat 1a liste des actions de
banque leur appartenant, avec indication exacte
de l'endroit ou elles se trouvent. :

5° Les propriétaires d'actions de banque, qui n’an-
ront pas présenté ces actions (art. 3) ou qui n’en
auront pas fourni la liste (art. 4) dans un délai
de deux semaines & dater de la publication du pré-
sent décret, seront punis de la confiscation inté-
grale de tout leur avoir.

6o Toutes transactions ou cessions dactions de
banque sont interdites. Tous participants de né-
gociations ou actes interdits seront passibles de
peines allant jusqu’a trois ans d’emprisonnement. »

ROUMANIE

Le nouveau traité avec les Empires centraux. —
On mande officiellement de Berlin que le traité de
paix avee la Roumanie a 6té signé le 7 mai, &
Bucarest. ;

Les signatures ont été échangées, sous la prési-
dence de von Kuhlmann, au chateau de Cotroceni,
ou le conseil de la, couronne, en aofit 1916, a décidé
I'entrée en guerre de la Roumanie. Le traité de
paix portera le nom de « paix de Bucarest » et
sera publié incessamment. Le conflit bulg wro-ture
serait aplani. !

Voici les grandes lignes de ce {raité léonin s
met politiqquement. et économicquement'la. Roumanie
sous la botie des Empires centraux, pour une durée
de trente ans. Nous reviendrons daillenrs sur Sa,
portée.

En ce qui concerne les cessions ferritoriales ;

1° La Roumanie restitue a la Bulgarie le tferri-
toire bulgare qui lui était échu par le traité de
Buecarest de 1913,

2% La Roumanie céde « aux Puissances alliées »
la. Dobroudja jusqu’au bras de Saint-Georges (bras
meridional du delta du Danube). Les Puissances
alliées auront soin que la Roumanie recoive une
route commerciale assurée vers la mer Noire, par
Cernavoda et ‘Constanza, '

3¢ Les revendications de frontidres déja connues
sont opérées aux Portes-de-Fer et dans les passes

Le chapitre VI traite des questions économiques
ei stipule la prochaine réunion & Munich dune
commission chargée d’établir une nouvelle conven-
tion du Danube sur les bases suivantes :

A) En avant de Braila, la commission euro-
Péenne conservera les attributions qu'elle avait jus-
qu'a présent, mais ne comprendra plus que des
représentants des Etats riveraing du Danube ou
des rivages européens de la mer Noire,

B) La Roumanie garantit aux navires des autres
puissances contractantes la libre circulation sur la
partie roumaine du Danube, et ne percevra aucun
impot de circulation sur les marchandises fran-
sitées.

Les Puissances cenfrales auront le droit davoir
sur le Danube des navires de guerre qui peuvent
aller jusqu'a la mer. Chacune des puissances con-
tractantes peut avoir deux navires de guerre lé-
gers, en gualité de stationnaires, aux bouches du
Danube, qui auront le aroit de remonter le fleuve
jusqu’a Braila.

ETATS-UNIS

Le succes du troisieme Emprunt de la Liberté.—
On estime que 4.500 millions de dollars ont été
souscrits a I'Emprunt de la Liberfé. A New-York,
les souseriptions dépassent 1 milliard.

Les fonctionnaires des- finances annoncent cque
la. campagne de. 'Emprut de guerre a été un succes
écrasant. D'autre part, des chiffres non officiels
montrent que les souscriptions aw dela du chiffre
fixé pourraient s'élever & 2 milliards de dollars.

L'immense popularité de la présente émission
est. mise en lumiére par le grand nombre de sous-
cripteurs, que l'on pense s'élever entre 20 et 22
millions,” Les banques et les comités ont été assaillis
au dernier moment par une pluie de souscriptions
et la campagne s'est terminée & minuit par des
manifestations patriofiques dans plusieurs villes.
Partout, le public a repondu avec le plus grand
empressement aux appels des orateurs, dont plu-
sieurs portaient I'uniforme américain, britannique,,
canadien ou francais.

L'aide financiére des Etats-Unis aux Alliés. — Le
montant des erédits et des emprunts consentis aux
Alliée par la République nord-américaine s'établis-
sait ainsi fin mars dernier ;

! Balance des
Em- crédits sur les
Pays Crédits  prunts =~ Emprunts

(En millions de francs)
523 429 94
53] » 75
120000071095 175
Grande-Bretagne 12 600 12,400 200
Italie 2.750 2.400 350
Russien .~ i S 1.625 939 6836
Serbie 30 21 9

24,803  23.214 1.589

Ces crédits et emprunts ont été autorisés par les
actes des 24 avril 1917 et 24 septembre 1917.

ALLEMAGNE

Craintes allemandes pour l'aprés-guerre. — Au
cours de la discussion du budget de I'office d’'éco-
nomie publique au Reichstag, ‘le député Schulze,
radical, a demandé que I'Allemagne s'assure sur
le traité de paix de grandes colonies, afin de satis-
faire les besoins de son industrie en matiéres pre-
mieres, et impose la clause de la nation la plus
favorisée sur le modeéle du traité de Francfort.
A ces visées pangermanistes, le secrétaire d’Etaf,
von Stein, a répondu en mettant en garde contre
un trop grand optimisme au. sujet de la menace
d'une guerre économique apres la conclusion de la
paix. Il a dit notamment :

des (Carpathes.

« Nous devons étre préparés i cette possibilité et
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4 cette probabilité, Quelle que soit I'issue de 1@
guerre et quels que soient les traités de palx, nos
adversaires, en tant quEtats et particuliers, ne
vont pas sans plus de fagons vouloir reprendre
avec nous des relations paisibles et amicales.

« Ne tenez pas nos adversaires pour de vieilles

‘femmes. Quand on menace aussi souvent d'une

guerre économique, je le prends fres sérieusement.
Pour ces motifs, il nous faut aussi, en ce qui con-
cerne les mesures économiques de transition, nous
armer de pied en cap pour nous permettre de
tenir téte & cette autre épreuve. Clest pourquoi il
faut avoir en main les importations et les expor-
tations, e

« Cest seulement quand I'Etat est décidé & cela
du'on peut lutter avec succes contre d’aussi puis-
sants adversaires, qui nous ont déja donné Adu mal
sur les champs de bataille et qui sont peut-étre en-
core plus forts sur le terrain économigue. Je suis
fermement persuadé que, 1& aussi, nous conserve-
rons la haute main. Il seraif impardonnable de
s'illusionner sur Te fait que les temps seront durs
et que, sur ce point aussi, la vie économique alle-
mande devra s'imposer des restrictions, pour que
nous ayons en main les importations et les expor-
tations. »

Banque Impériale d'Allemagne. — 'Le bilan de
la Banque Impériale d’Allemagne, au 30 avril 1918
accuse, sur celui du 23 avril 1918, les variations
suivantes : X :

23avril1918 80 avril 1918  Compar.
(En millions de marks)
Encaisse or.. & 2,845 2.845

o 120 120
Billets de I’Empire et

bons des Caisses de

PIEtS . isneeass 1.478 1.543
Portefeuille d’es- :

compte 12.699 13.888 ~+ 1.139
Avances (L. caniliigs {7 ‘) - 2
Portefeuille titres.... 86 87 - _}
Circulation g 11.564 11.821 -+ 257

6.299 7.00D + 756
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks).

Encaisse Por-
te-

feuille

Cir-
cula-
tion

Dates

Billets de
I’Empire (1
Taux de
l'escompte

Ar-
Or gent

81 juil.A914|1.253| 275 2.909
7 aoht d° |1.478 97 | 8.897| 1.879] 8.787

1918
7 mars..|2.408 1.826 [11.324) 6.591{13.065
15 — ...|2.408] 117 [1.333 [11.355] 6.745|13.849
23 — ...|2.409] 117 |1.839 (11.899] 7.129(13.469
80 — ...|2.409f 118 11,550 |11.970} 9.030|16.024
6avril...|2.409] 119 |1.533 [11.917} 7.595)14.203
1.
1.

Comptes
courants et
dépots
| Avances

V]
(=]
—
D

1
o
(==
o

)
1)
{=7]

SRS TIHW

15 — ...[2.409] 119 |1.468 [11.7R7) 7.37513.965
3 — ...|2.845] 120 |1.473 |11.564| 6.299(12.639
30 — ...!2.845] 120 11.543 |11.8211 7.055!13.888
En outre, au 30 ayril 1918, il y avait en circulation
dans le public 6.938 millions de marks de billets de Caisses
de Préts et 847 millions de marks des Bons de Caisse de
I"'Empire.

Ol

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

Les céréales et le pain. — 1l se confirme que le
déficit de la récolte des céréales a été assez impor-
tant en Allemagne. La Rheinisch-Westfalische Zei-
tung signale, a ce sujet, que « sila récolte a été par-
ticulitrement bonne dans l'Quest, elle a,-par con-
tre, laissé beaucoup a désirer dans I'Est », Les

primes de battage hatif onf, en effet, provoqué jus-
qu'a la fin du mois de septembre 1917 des livraisons
importantes et hors de proportion avec le débit des
moulins ; «mais elles ont eu des inconvénients
graves du fait de la livraison de ceréales battues
et chargées avant d'étre complétement seches ; ces
céréales n'ont pu supporfer lemmagasinage, de
erandes quantités se sont échauffées et il en est
résulté une perte importante. » S
Le ravitaillement de la population en céréales
reste, d’ailleurs, un des plus graves soucis des
autorités allemandes. Au début du mois de février
1918, et pour se procurer les céréales néc-gs§a11'gs
a l'alimentation de la collectivité, les autorités du
district de Mersebourg ont décidé de ramener de
8 kgr. 500 4 6 kgr. 500 la quantité de blé que les
producteurs sont autorisés a conserver pour leurs
propres besoins. A la fin de ce méme mois, cette
mesure a 6té étendue a tout I'Empire ; elle a du
entrer en vigueur dés le 1°* mars. La presse alle-
mande a signalé les protestations des divers mi-
lieux agricoles cui se plaignent de voir réduire,
dans une proportion aussi importante, les avan-
tages qui leur étaient antérieurement con_se.ntas.!
D’autres mesures ont également été prises. C'est
ainsi que la ville de Bomberg a vu saisir les stocks
de céréales constitués par elle; cette saisie a été
pratiquée sans préavis aucum, et la municipalité
a exprimé ses craintes de voir la ville manquer de
pain si des céréales ne.lui étaient pas livrées d'ur-
gence. ; : ;
En ce qui concerne les prochaines récoltes (annee
1918), la presse allemande est assez peu optimiste.
La Kilnische Zeitung constate que, si laspect des
champs de seigle. est satisfaisant, il n'en est pas
de méme pour les champs de blé. Ce journal si-
gnale, d’autre part, une augmentation sensible de
la culture de Forge, au détriment de celle des légu-
mineuses pour lesquelles on a le plus grand mal
4 se procurer des semences. Les gilspon1p1_11tefs de
semences de seigle et d’avoine étaient tres faibles
a la fin du mois de février 1918. i
A Berlin et, dans la banlieue, la mauvaise qualité
du pain fait l'objet de nombreuses plaintes. Ces
défauts du pain paraissent dus aux substances em-
ployées pour allonger la péte. Le Vorwurt;s du
9 mars 1918 fait observer que « maintenant qu'on a
conclu avec 1'Ukraine la paix du pain, il d-e.vralt
atre facile de vemédier & cef inconvénient. Si, au
contraire, la mauvaise qualité du pain est le fait
des boulangers qui laissent un excedent deau dans
la, pate afin de réaliser des économies de farine en
vue d’échanges avec le boucher, le crémier ou le
bottier, il n'y a qu’a leur mettre la main au c-allep. »
Dapres un cultivateur, dont un député au Land-
tag de Saxe a rapporté l'avis, le mandue actuel de
céréales, qui rend nécessaire 1’(—!1]’1})10!1’ d’e pommes _de
terre pour la panificalion, est di & I'élévation exc:s-
sive du taux du blutage 94 %) ; la production de
son a beaucoup diminué, et les paysans, pour nour-
rir le bétail, ont da recourir & leurs provisions de
céréales.

Pas d'eufs. — La nénurie d'eufs weste aussi
grande. Du mois d'octobre 1917 au mois de 1anv1,gr
1918 inclus, la ville de Breslau n'a recu que 37.628
ceufs, alors qu'il lui en aurait fallu plus de 40.000
pour subvenir aux seuls besoins des hopitaux. Le
prix officiel des ceufs dans cette ville, est de 37 pf.
piece. ; . : 5

Comme la population, & Berlin, ne rec¢oit gquun
ceuf toutes les deux ou trois semaines, elle se plaint
vivement que les pasteurs et les instituteurs conti-
nuent de guéter, & l'occasion. de Pagques, des ceufs
dans les campagnes. Le pastenr de Barfelde se fait
ainsi remettre chaque année, plusieurs centaines
d'ceufs. On se demande s’il fait des réserves per-
sonnelles, ou &'l est tenu de livrer ces ceufs &
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I'Office chargé de les centraliser. A Teltow, le Con-
seil cantonal @a interdit aux membres du- clergé,
aux sacristains et aux instituteurs d’exiger des
ceufs de la population ; ils pourront Heulemen? ao-
cepter une indemnité péeuniaire représentative de
lenr valeur.

Le ravitaillement en Allemagne. — A la commis-
sion du Reichstag pour le ravitaillement on a
repris lexamen de la situation ; le secrétaire d'Etat,
M. de Waldow, a fait un exposé de la sittation ali-
mentaire qui est loin d'éfre optimiste et montre déja
clairement, rien gue dans ce que la censure a laissé
passer, avec quelles graves difficultés T'Allemagne
est aux prises,

« L'aceord gui vient ‘d'étre conelu avec 1'Ukraine
laisse espérer, a déclaré M. de Waldow, que
I'Ukraine poufra livrer, par lintermédiaire = de
loffice d'Etat et éventuellement, grace a des achats
directs, les quantités de céréales promises aux em-
pires centraux, Ce n'est que dans quelques semai-
nes qu'on pourra, d’aprés les résulfats des impor-
tations, wolr g’il sera possible de mainfenir la ra-
tion de pain actuelle, »

A propos de la viande, M. de Waldow a répété
toujours sur le meéme mode

« (ést seulement quand on saura si les difficultés
de transport permettront arrivée des 150.000 {étes
de hétail espérées de I'Ukraine gqu’on pourra dire
si la ration de viande pourra étre maintenue. »

AUTRICHE-HONGRIE

Mécontentement général, — Sous ce ftitre, PAr-
beiter Zeitung écrit que la Chambre des députés
d’Autriche g'était séparée au milien d'une crise
des plus gray Le mail est impitpyable, les pro-
blémes saggravent, deviennent insolubles. L'Etat
parait avoir perdu toute vue politique et con-
tribue 3 épaissir le chaos. Que l'on songe A ceci :
foute la vie publique est dominée par l'écrasant
souei du pain quotidien et foutes les forces doi-
vent sunir pour maitriser ce souci qui ronge
toug les hommes. Tous les voies et moyens de-
vraient étre utilisés pour remédier & la miseére pres-
sante. Lie souci alimentaire a endurci les hommes
politiquement, il a creusé un abime entre les na-
tiong, il rend les esprits sourds & tous les argu-
ments de fait.

Et toujours le méme mot d'ordre : poursuivre la
guerre, surmonter son épouvante, lui sacrifier ses
victimes, Et la guerre augmente jusqu’a lincan-
descence la haine entre les peuples qui forment
la. patrie aufrichienne, Comment espérer d’eux une
collaboration; le sentiment de leur solidarité ? La
crise de I'Aufriche grandit et envahira bientot tous
ses organes, — Les difficultés parlementaires et
gouvernementales soulignent 'absence d'une majo-
rité qui, en fait, n’a jamais existé. Et-cela parce
que la forme de I'Etat ne peut rencontrer de ma-
jorité en Autriche, Et comment en rencontrer une
parmi des partis pour lesquels I'Etat représente la
répression de toutes leurs aspirations nationales ?
Les Allemands eux-mémes veulent une Autriche
différente, bien gqu'ils n’aient pas encore compris
que le vral intérét allemand est non la domination
de I'Etat, mais le particularisme et I'indépendance
de la nation allemande au sein de I'Etat.

L'Efat de nationalités, tel qu’'il est et doit étre,
perd sur toutes les nations sa puissance d’attrac-
tion et celles qui vivent en lutte perpétuelle seront
subitement unies dans la conviction que cela ne
peut continuer. ®’il se trouvait un plus grand noms-
bre ‘d'Allemands d'esprit réfléchi. et de volonté ac-
tive pour substituer & la conception de-1’Autriche
« allemande » irréalisable 'idéal de la nation alle-
mande indépendante en Autriche, le mécontente-
ment général aurait engendré un heureux résultat.
Au lieu de I'Etat de nationalités actuel, inaccep-

table, on fonderait 'Etat des peuples, qui est seul
possible et répond & la nature, Mais les peuples
n'y croiront que lorsque 'impossibilité de maintenir
I'état de choses actuel se sera plus douloureuse-
ment encore accusée. Les crises successives sont
les symptomes de la maladie dont le cours dénote
hien la profondeur du mal.

La réguisition du bié, — Sunivant la Noupelle
Presse Libre, la réquisition du blé chez les pay-
sans en Aufriche se heurte a de tres grandes diffi-
cultés et méme & une résistance armeée,

Dans le village d'Ossel, en Carigpthie, les mili-
taires chargés de la réquisition ont éité recus a
coups de revolver et a coups de fourche.

La situation financiére des chemins de fer ds
PEtat autrichien, — Dans la séance du 9 mars der-
nier de la Chambre des Seigneurs d'Autriche, oul
se discutait le budget, le ministre des chemins de
fer, M, von Banhans, demanda & donner quelques
explications sur la situation financiere des che:
mins de fer de I'Etat, que le comte Czernin avait
représentée comme tres sombre et sans grande
perspective d’amélioration.

« Il est vrai, dit le ministre des chemins de fer,
que, des lannée 1909, la’ situation financiére des
cheming de fer de I'Etat avait cessé d’étre en équi-
libre. Mais déja en 1912, le produit net d'exploitas
tion g'était relevé a 202 millions de couronnes, ce
qui représentait une rémunération de 3,50 94 du
capital d'établissement. On avait fait appel & lap-
point de T'Etat gque pour 45 millions. En 1913, les
résultats faiblirent mais peu sensiblement, la vé-
munération du eapital atteignit 3,36 9, et P'appel
a I'Btat séleva a 50 millions. Pendant 'exercice
suivant, la guerre fut déclarée et naturellement la
situation des chemins de fer en fut influencée frés
défavorablement et bien plus que ne le fut toute
autre administration civile. Il ne faudraif cepen-
dant pas voir Pavenir trop en noir. Si nous consi-
dérons les dépenses des chemins de fer, il est vrai
que, de 1913 & lexercice 1917-18, elles ont subi une
augmentation extraordinaire, s'élevant, comme l'a
mentionné le comte Czernin, de 690 & 1.344 millions.

« Dans ce supplément de dépenses, celles rela-
tives au personnel entrent pour la plus grande
part 5 elles se sont, en effef, élevées de 344 & 780
millions. Les dépenses- de matériel au compte d’ex-
ploitation représentent 60 0/0 des autres dépenses.
Clest ume mesure de comptabilité prévoyante, com-
mandée par les circonstances actuelles, car l'usure
du matériel est si forte qu'il faut considérer la plus
grande partie des nouvelles acquisitions de loco-
motives et de wagons comme du matériel de rem-
placement. Lie parc & matériel des chemins de fer
comprenait, au début de la guerre, 6255 locomo-
tives, 12417 voitures a voyageurs et 121590 wagons
a marchandises, Faisant appel & toute la capacité
de produection des fabriques mnationales, nous
avions commandé, a la fin de lexercice 1917, pour
600 millions de matériel comprenant 1398 locomo-
tives, 5395 voitures a voyageurs et 40580 wagons
4 marchandises. En outre, pour 1918-19, les négo-
ciations relatives a une nouvelle commande de 400
locomotives et de 10.000 wagons sont déja termi-
nées. Il ne faut pas considérer, répétons-le, ces for-
tes acqnisitions nouvelles comme devant augmenter
d’auntant Yeffectif de notre pare. Abstraction faife
du matériel nécessaire dans les pays enyahis par
nous, la plus grande partie du matériel nouvean
ne fait que remplacer celui qui a été perdu, détruit
ou tres endommagé par les faits de guerre, ainsi
que le matériel encore existant mais dont l'usure
devient de plus en plus rapide et sensible par suite
de Tintensité des fransports civils et militaires.

« En ce gui concerne les recettes, elles se sont
développées dune facon satisfaisante, passant de
886 millions en 1913 & 1.240 millions en 1917, pro-
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portion malheureusement bien inférieure a laug:
mentation des dépenses acerues extraordinairement
par la hausse générale des prix qui, pour certaines
matidres, a atteint, par exemple, 150, 300 et méme
BOOE B

« (est cette dispropertion des recettes et des dé-
penses, qui a engagé mon prédécesseur a réaliser le
relovement des tarifs entré en vigueur le ler fé
vreier 1917, et a poursuivre, au cours de la méme

année, la suppression de toute une série de tarifs

exceptionnels, mesure qui était en cours dexéen-
tion lors de mon entrée au ministére, A ce moment,
la perspective d'un nouvel accroissement des dé-
penses n'était pas douteuse, surtout en ce qui con-
cernait le personnel dont le relevement des salaires
devenait nécessaire, comme 1'a reconni le comte
Czernin, en présence du renchévissement, des pro-
duits alimentaires et de tous ceux nécessaires a
'entretien. Il fallait dautant plus améliorer la si-
fuation du personnel des chemins de fer, que sa
situation était loin d’étre aussi avantagée que celle
des ouvriers de l'indusirie privée. C'est, eu égard a
ces conditions, que je résolus deffectuer un nou-
veaun et important relevement des tarifs, qui est
entré en vigueur le ler décembre 1917 pour les
voyvageurs, et le Ter janvier 1918 pour les marchan-
dises. On attend de ces relévements de tarifs une
plus-value de recettes de 410 millions de couronnes,
mais il est d'ores et déja douteux que ce reldve-
ment puisse suffire a assainir la situation finan-
ciére des chemins de fer de I'Etat. »

ARGENTINE

Le commerce extérieur de I'Argentinse en 1917, —
Voici les exportations de hlé, mais et graines de lin
de I'Argentine en 1917 et pendant les quatre années
précédentes

Destination Blé Mais
{ (Tonnes)
Royaume-Uni........ 77.642 168,904
Etats-Unis.,., » 44 .841
Franee...., igte 146.879 80.882
25.59%6 43.826
26.656 83,487
10.078 36.092
17.729 182.500
Espagne.. , 20.085 “17 511
Brdsil.. ., 134,625 3
A ordre.,.... 5 395,019 886978 2.383
Autres pays 0.872 5.632 1,740
Ensemble....... 897.622 896,115 140.168

Eun 1916 e 2.278.2056 1 2.864.205 638,654
En 1915.....«, 2.248.5%24 4,849,951 1.001.542
In 1914. .. 5 957.761  8.512.062 861,580
En 1913 2.794.853 3.818.559  1.049.476

1l a - éié, en outve, exporté de ¥Argentine
avoines, 270.761 tonnes, contre 784.734 tonnes en
1916 et 591.212 en 1915 ; orvges, 11.450 tonnes, contre
503032 tonnes en 1916 et 75.946 en 1915 ; farines,
095.232  tonnes, contre. 123.799 tonnes en 1915 et
62.478 en 1914,

Lois, Décrets et Arrétés

25 Avril. Dderet velalif a la provogation des baux rm-
raux.

28 Awvril. — Déeretl réglementant la vente et la consom-
mation de la viande.

30 Avril. — Déerel autorisant la Ville de Paris & émettre
des obligations. -

Décret réglant le fonetionnement du'compte spdéeial des

transports maritimes el des achats-et constructions de na-
vives. 3

1:r Mai. — Circulaire relalive a l'application jde la loi du
18 avril 1918 concernant la reclification administrative de
certains actes de 1'Htat civil, dressés pendant Ia durée de la
guerre.

Décret prescrivant la déelaration du platine et des meétaux
dérivés de la mine de platine. >

2 Mai. — Aprpdeté instituant un Comité exéeutif des trans-
ports maritimes.

4 Mai. — Déeret relatif & la démonétisation de cerfaines
picces d'argent,

D5 Mai. — Ayrete fixant le taux maximum des primes-cn
matiere d'assurance contre les bombardements.

8 Mai. — Lpé¢ relative & la mise cn culture des terres
abandonnces.

Déeret portant élévation du masimum des émissions de
billets de la Banque de France et de ses succursales.

Déeret modifiant temparairement les conditions d’exploita-
tion des Tramways de Paris et du départament de la Seine.

Instruction relative & Vapplication dela loidu 2 avril 1918,
autorisant des avances a des tiers victimes de calamitdés pu-
bliques et du décret du 16 avril 1918 fixant les conditions
auxquelles ces avances seront accordées.

Revue Commerciale

Métaux. — Aprés l'acier, c'est le cuivre qui cons:
titue la production métallurgique la plus impor-
tante des litats-Unis. En 1916, les Affineries améri-
caines ont fourni 75 94 de la production mondiale
de cuivre, g

Le tableau’ ci-dessous, publié par le Wall Streel
Journal du 1° janvier 1918, donne, pour les cing
derniéres années, la production du cuivre aux
Etats-Unis, comparée a celle du monde :

Pourcentage
Production de la
; . Production des production
Anndées dd monde Etats-Unis des Etats-Unis
(En® milliers de tonnes)
i3 e Drets 1,127 791
1,097 811
1.007 16T
1.151 817
1.532 1,165

o} wd ] -
=SS

En outre, d’aprés le Iron Age, la production du
cuivre aux. Etats-Unis s'esti élevée, en 1917, a
1.181.000 tonnes,

La gquantité de minerai de fer extraite aux Etats-
Unis en 1917 a été de 75.324.000 tonnes, contre
75.167.672" tonnes en 1916. La production du fer
atteint 38.453 063 tonnes,

”

La presque totalitd de la production miniére de
I'Australie en cunivre ainsi qu’en étain g'en va aux
usines de la Grande-Bretagne et de ses alliés pour
la fabrication des munitions. :

En 1916, les statistiques montrent que la produc-
tion australienne de.cuivre-minerai a été de 39.303
tonnes, laissant apres traitement environ 39.000
tonnes de cuivre fin sur les 35.878 tonnes exportées ;
plus de 26.000 tonnes ont été prises par I'Angleterre

- et environ 9.000 tonnes par ses alliés. En principe

le gouvernement de la Commonwealth exige que
tout le minerai extrait en Australie doit v étre
affiné, et quelques excéptions seulement ont été
faites pour l'exportation de quantités relativement
petites de minerai de cuivre provenant du nord-
ouest d’Australie ot les mines sont trés éloignées
des usines d’affinage.

En ce qui concerne 1'étain, la production totale en

1916 slest élevée & 5.596 tonnes ; les exportations

4
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se composaient de 3.182 tonnes de lingots et de 2.339
tonnes de concentrés. La consommation austra-
lienne n’a absorbé que 840 tonnes.

Voici, d’autre part, daprés des documents offi-
ciels, la; valeur des minerais extraits sur toute
Détendue de I'Union de PAfrique du Sud au cours
des deux dernieres années : ;
! 1916 1917  Différcnce

(En millions de franes)
958 — 30

Diamants 4¢ 193 + 50

Charbon j 8l - 13
" Cuivre % 28 »

Htain ¢ 9 + 1

Argent . 3 »

Autres métaux o] + 1

1.280 -+ 3D

Ainsi, tandis que lextraction des diama,n’ts et du
charbon ont fortement augmenté, celle de l'or enre-
gistré une diminution assez appréciable.

soies. — Depuis plusieurs semaines, malgré que
les transactions nécessitées par les besoins du mou-
linage et du. tissage soient Nmitées, les déten-
teurs de matiére premiére restent confiants et les
cours dans teus les compartiments de la cote con-
servent une excellente tendance. :

La publication au Journal officiel du 27 avril
1918 des chiffres relatifs aux déclarations d'achat
de soies greges qui atteignent la limite du contin
gent de 40.000 quintaux accordé par le décret du
13 aout 1917, a eu, de son cdté, une certaine in-
fluence sur le mouvement général des affaires ainsi
que sur la fermeté des prix.

En France, la mise a incubation’ des graines
de vers & soie sest généralisée et, dans les prin
cipales régions précoces, les vers sont déja a 1'é-
closion. Il en est de méme en Italie, o pourtant
les premieres statistiques font prévoir une récolte
inférieure a celle de I'an dermier.

On a payé cette semaine : Gréges Cévennes, extra,
11/18, 117 francs:' ; Gréges dtalie, .1t ordre, 12/16,
115 francs ; Organsins Cévennes, extra, 20/22;, 128
francs ; Organsins Ttalie, 2¢ ordre, 20/22, 120 francs.

En ce qui concerne les marchés de 1'Extréme

Orient, il faut signaler l'inaction du marché de:

Shanghai a lapproche de la nouvelle campagne.
A Canton, le calme prédomine et les filateurs chi-
nois cherchent en vain 4 ranimer lactivité du mar-
ché. La tendance & Yokohama s'est brusquement
tournée vers la hausse, mais celle-ci n'a eu que peu
d'influence a4 Lyon ou l'on cote Greges Chine,
9/11 disponible, 113 fr. 50 ; Greges Canton, best
1 13/15, 86 franes ; Greéges Japon, disponible, 9/11,
de 110 & 113 franecs.

Le marché de 1'étoffe me s'améliore pour ainsi
dire pas, car il est intimement lié aux événements
actuels qui entravent toute reprise des: affaires.
Lies transactions s'effectuent généralement au jour
le jour. Les matiéres premidres ne manguent. cepen-
dant pas, mais elles stationnent dans les ports ou
dans les gares-frontieres sans pouvoir étre dirigées
vers l'intérieur faute de moyen de transport.

PETITES NOUVELLES

<+ Il est rappelé aux ‘porteurs de Rente 3 0/0

quitont déposé leurs titres du 29 mars au 15 avril
que leurs mouvelles inscriptions sont & leur dispo-
sition a la Dette Inscrite, Bureau des reconver-

sions, ou ils peuvent les retirer tous les jours de

dix heures & midi,

<+ L'action du Crédit Foncier, favorablement
filuencée, progresse vivement a 695 francs.
HRappelons que U'Assemblée ‘des actionnaires du

27 avril a fixé le dividende a 30 franecs, sur lequel
un acompte a été mis en paiement le 1°r janvier.
Ee solde de 15 francs (14 fr. 25 met), payable en
juillet prochain, peut étre touché, des & présent,
seus escompte au taux des avanees de la Bangue
de France: ¢ £

L'Assemblée extraordinaire qui a suivi a voté,
sous réserve de 'approbation des pouvoirs publics,
la modification de Particle 61 des statuts, qui fixe
le taux d'intérét des annuités en retard en tenant
compte des dispositions de la loi que vient de
voter le Parlement.

<+ Le Crédit Mobilier Francais a recu de la
Chambre des Mines du Transvaal un télégramme
lui annoncant que le rendement du mois de mars
1918 a été de 677.000 onces dor fin pour les
mines du Witwatersrand, 19.273 onces d'or fin pour
les mines ‘des autres districts,. soit un total de
696.281 onces d'or fin d'une valeur de 2.957.614 livres
sterling, contre 659,759 onces d’or fin dune valeur
de 2.802.477 livres sterling pour le mois de féyrier
1918, qui se. décomposaient comme suit 637.571
onces d'or pour les mines du Witwatersrand, 22.188
onces d’or pour les mines des autres districts.

D’autre part, le nombre dindigénes employés
par les membres de I'Association relative a la
main-d’'ceuvre au Witwatersrand et par les entre-
preneurs a été de : 183.055 dans les mines d’or;:
11.076 dans les mines de charbon, 4.745 dans les
mines de diamant, soit ensemble 198.876.

Marché Financier

Paris, le 10 mai 1918,

Apres un jour de féte, Pallure du Marché est
restée ce qu'elle était : bonne ; toutefois, les tran-
sactions sont plus restreintes.

Nos Rentes sont bien tenues ; reprise du Rio ;
fermeté des Etablissements de crédit.

Parmi les derniers cours cotés nous relevons :

Auw Parquet. — Au comptant : 3 9, 58,75 ; 5 9%,
87,60 ; 4 9, 69,50 ; Banque de France, 5.262 ; Ban-
que de Paris et des Pays-Bas, 940 ; Crédit Fon-
cier, 695 ; Crédit Lyonnais, 1.087 ; Compagnie Algé-
rienne, 1.36(1; Actions Est, 742; P.-L.-M., 940 ;
Orléans, 1.100 ; Midi, 932 ; Nord, 1.199 ; Ouest, 720 ;
Métropolitain, 405,50 ; Nord-Sud, 120 ; Omnibus,
400,50 ; Voitures a Paris, 345 ; Suez, 4750 ; Thom-
son-Houston, 800 ; Boléo, 808 ; Penarroya, 1.175;
Extérieure, 138,50 ; Russe 5 9% 1916, 47,50 ; Serbe
5 % 1913 (Monopoles), 58 ; Andalous, 458; Sara-
gosse, 497 ; Rio-Tinto, 1,858 ; Briansk, 155; Pro-
wodnik, 174 ; Naphte, 180 ; Tréfileries du Havre,
235 ; Monthard-Aulnoye, 198 ; Etfablissements Ber-
gougnan, 1.520.

Marché en Banque. — Au comptant : Toula, 400 ;
Maltzoff, 311 ; Platine, 350 ; Cape Copper, 94,75 ;
De Beers ordinaire, 360 ; ' Mount-Elliott, 123,50 ;
Spassky, 30 ; Bakou, 1.010 ; Utah, 617 ; Spies, 10,50 ;
Chartered, 22,50 ; East Rand, 11 ; Rand Mines, 80;
Modderfontein B, 219,50 ; Malacca ordinaire, 120 ;
Financiere des Caoutchoues, 191.

Marché de Londres (derniers cours). — Consolidés, 561/2;
Emprunt 8 1/2, 87 3/8:; Emprunt,francais, 78 5/8; South
Eastern, 26 7/8; Ontario, 21 1/4; United Steel com, 112 ./.;
Canadian Pacific, 159 3/4; Rand Mines, 2 13/16; De Beers,
12 7/8; Rio Tinto, 66 3/4.

Marché de New-York (derniers cours). — Atchison To-
peka, 84 1/2; -Calumet, 433; Canadian Pacific,. 148 ./, ;
General Electric, 148 8/4; Louisville Nash, 114 1/4 ; Southern
Pacific, 84 1/2; United Steel com, 95 8/4; Union Pacific,
122 7/8; Argent en barres, 99 1/2.

L'Administrateur-Gérant : GEORGES BOURGARBL.
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