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SITUATION HEBDOMADAIRE

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

Encaisse
metallique
T |

Ar-
Or | cent

FRANCE — Eanque de France

23 juillet...| 4.104| " 640 || 6.912 [|- 943 | 1.541
20 juin.....| 5.4 206 ||28.414 |13.928 | 2.404
27 juin 5 259 |128.550 ||4.0i9 | 2.434
4 juille... 264 1/28.952 |13.839 | 2.343

ALLEMAGNE

93 juillet...| 1 696
2.932

PRINCIP. CHAPITRES
T — e

Girculation

fiduciaire

feuille
escomple
Avances

Porte-
Taux de
I'escompte

G/cour'*

et dépots
particule"
s’ valeurs
mobiliéres

739
973
950
920

ute
W

— Bangue de I'Empire

146 || 2.364 || 1.180 939| 63
151 ||15.043 || 9.205|17.888| 10
2 933| 151,115 053 || 9.881|18 671| 12
2.933] 1561 |{15.059 ||10.042]18.540 6

ANGLETERRE — Bangue d'Angleterre

99 juillet. .. 197 || 1.055] 841
12 juin 1.301 || 3.164|2.593
29 juin.. .... 1.310 || 3.130(2.376
926 juin 1.342 || 3.221|2.520

DANEMARK —

31 juillet...) 110
30 mars....| 2569
30 avril.....| 258
298

ESPAGNE

543
2.073
2.083
2.09

15 juin..
22 juin

Bangue Nationale

219 24
492 85
487 139
483 154

(318185 8=

— Bangque d’Espagne

706 || 1.919 498 446
704 || 2.939 ||1.016 489
704 || 2.923 ||1.036 483
704 || 2.910 [|1.048 a1

— Banque Néerlandals

652 10 185
1.930 137 121
1.948 84 118
1.926 92 116

ITALIE — Banque d'Italie

31 juillet... 3.086 245
20 avril .... 7.150 || 1.562
30 avril.... 7.963 || 1.491| 740
7.321 |) 1.529| 734

ROUMANIE Al Banque Nationale

18 juillet....| 154 |° 1 414 14 237
15 juillet....| 493 0 ||1.696 | 157 295
22 juillet....| 493 0 ||l1.717 || 154 296
29 juillet....| 494 0 ||1.730 || 111 296

RUSSIE — Banque de I'Efat

21 juillet...| 4.270| 197 || £.358 698 | 1.049
14 octobre..| 3.456| 413 ||46.107 ||6.773 |38.552
21 octobre..| 3.456| 445 ||47.621 ||6.720 |39.701
29 oclobre..| 3.453| 475 ||48.965 ||6.723 |41.803

SUEDE — Bangque

31 juillet ...| 146 320
30 mars....| 361 883
30 avril...i| 361 861 335
Stemal ol 362 875 309

SUISSE — Bangque Nationale

23 juillet...| 180 639 51
690 10

676 123
673 137

gy o ﬂ:
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586
754
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Royale

109
180
139
152

236
374

29 juin

REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONETAIRE

Change de Paris sur (papier court)
16 5 12 19 26
juillet
1914
25178
516 »
482.75
207.56
99.62

Pair juin | juin

1918 1918
27.155| 27.155
570 » 570 »
815 ».[815. » |751.50 (788 »
288 50 1290.50 |1288.50 [288 » |273.50
60.50 | 59.75 | 63 » | 62.95 | 63.50
266.67 1263 » » % » B » » » » » D
138.89 |138.25 1196.50 [195.50 |198.50 |200 » (201
100 » 1100.03 |144 » 145 » |144.50 |142.50 [143.75
518 25 » » n » » » » » » » o

Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres
| 19 | 2 3
juillet | juin juin | juin | juin | juillet
1914 1918 1918 1918 1918 1918
99.82 |107.66 |107.66 [107.66 [107.66 |107.66

99 56 |109.99 1109.99 [109.99 (109.99 {109.
96.55 |163 » 1163 » [150.30 [157.60 1158.
99.64 1138.49 {139.45 [138.49 [138.25 |140.
99.62 | 60.50 | 59.75| 63 ».| 62.25 | 63.
08.62 i T » » b Bl ? D n »
Suede.. 99.46 |141 4B |140.76 {132.92 |144 » [144.
Suisse .. i - .1100.03 [144 » [1d5 » [144.50 |132.50 [143.75
Canada . » » » » » » » » » D @
Changes de Londres sur.: (chéque)
16 4 11 18
juillet | juin | juin
1914 1918 1918 1918
25.18§ | 27.165{ 27,165 27.165| 2
3l 4763 4.763
16.915

3
juillet
1918
27.155
570 »
781 «

juin | juin
1918 1918

97.156| 27.155
570. » |70 »

Londres
New-York
Espagne
Hoilande
Italie
Pétrograd
Suéde..;......
Suisse .
Canada ....,..

95.991
518.95
500 »
208.30
100 »

Unités
Londres 100 liv.
New-York..«..| » dol.
Espagne. » pes.
Hollande » flor,
i » lire,
Pétrograd.

25
juin
1918

2
Pair juillet

1918
97.15
4.76%
17.32
9 3i5| 9. 9.375
45.45 | 44.275 43.40
» » n » » »
30.75 | 30.75 | 30.75
13.83 | 13.55 | 13.455
18.80 | 18.825' 18.925
Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres
16 R 18 25 2
juillet | juin juin | juin juin | juillet
1914 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918
100 14 | 92.85 | 92.85 | 92.85 | 92.90 | 92.90
99.90 [102.15 [102 15 [102.15 [102.15 [102.15
96.64 (151.03 (149.68 [149 11 [146.84 [145.62
99.87 (128.87 [130.11 (129.56 [129.35 [1929.12
99.82 | 57.91 | 56.84 | 55.49 | 56.07 | 58.11
98.77 » » e n » »
86.69 | 58.18 | 56.78 57.71 | 57.71
99.56 1130.55 (130.55 [131.31 [134.02 [134 97
100.17 1134.16 '133.94 134,16 1133.98 1133 275

La semaine cloture sur une hausse 4 peu prés
geénérale des changes neutres ; il n'y a guére que la
couronne norvégienne et la couronne danoise qui
soienf en baisse de un demi-centime sur leur
cours d’'il y a huit jours; tous les autres sont en
progres. ;

La piastre espagnole a repris ses mouvements
irréguliers. La semaine derniere nous signalions
déja cette veprise. Aprés avoir brusquement fléchi
de 8,03 le 18 juin, & 7,51 1/2 le 19, elle s'était rele-
vée, de séance en séance, jusqu’a 7,88 la 25 et le 26 ;
le 27 elle débutait a 7,94, pour fléchir 4 nouveau
jusqu'a 7,87 le 2 juillet. Le 3 elle cloture ferme a
7,91. Et cependant la Banque d’Espagne continue
'd recevoir de l'or des Alliés. Son bilan du 15 juin

juin

Pétrograd.....
Portugal......
Scandinavie.. .
Suisse...... e

Unités

100 fr.
» dol.
» pes.
» flor.
» lire
» I'olu.
» mil.
» cou,
» fr.

New-Yor
Espagne .
Hollande

Pétrograd.....
Portugal
Scandinavie. .
Suisse

» M
57.71

accusait une augmentation de son encaisse de mé-
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tal jaune de 10 millions sur la semaine precédente ;

celui du 25 juin enregistre un nouvel accroissement
de 12 millions, ce qui porte le montant de I'or dé-
tenu par linstitut d'émission espagnol & pres de
2100 millions, contre 545 millions le 1°r aout 1914
On annonce que le gouvernement britannique au-
rait decidé de continuer ces envois, au fur et a
mesure des besoins, jusqu’a concurrence de 250
millions de pesetas, pour la stabilisation @ dua
change, Un télégramme de Madrid informe, d'autre
-part, I'Agence Economique et Financiére, qu'un
nouveau versement de 35 millions de pesetas vient
d’étre effectué au consortium francais en vertu de
l'accord franco-espagnol du 6 mars dernier. Enfin,
les gouvernements francais et anglais dispose-
raient, en Espagne, d'environ 60 millions de pese-
tas de rente espagnole, indépendamment des va-
leurs de la péninsule affectées & la garantie des
crédits. Ces rentes viendraient des Etats-Unis; ou
elles étaient affectées au nantissement d'emprunts
des Alliés et ou elles auraient été remplacées par
d’autres valeurs.

Le flovin des Pays-Bas, aprés éire resté sans
transactions dans les dernieres séances de juin,
a réapparu a la cote le 1¢* juillet a 2,90, contre 2,88
le 26 juin ; il clotare le 3 & 2,93 1. Clest un
nouveau record enregistré par la devise néerlan-
daise ; jamais encore elle n'étaif montée a un pa-

reil niveau. Dans son compte rendu pour I'exercice .

1917, le Président de la Banque Néerlandaise a
consacré a la question de l'or un exposé intéres-
sanf, Il a notamment fait allusion au changement
d’attitude survenu en Suéde, ou de pefites quantités

d'or sont de nouveau acceptées par [institut -

d'émission, sur la base du pair monétaire, en vue
de faciliter I'équilibre de la balance des paiements.
On sait que depuis le mois de février 1916, la Ban-
que nationale de Suede et, sur sa demande, les
deux autres banques démission formant avec elle
elle 'Union monétaire scandinave, avaient décidé
de n'accepter l'or étranger qu'en lui faisant subir
la perte du’ change. Nous avons commenté ici
meéme, en son temps, cette décision et les raisens
pour lesquelles elle avait été prise. Nous avions de
méme signalé, au mois de décembre dernier, la
dérogation consentie en faveur de la Banque Néer-
landaise et qui portait sur 5 millions de florins. Il
semble que ce ne soit pas la seule qui ait été
accordée — on signale, dans la presse hollandaise,
de graves difficultés dans les négociations en cours
entre la Hollande et les Empires centraux pour la
conclusion d’un accord économique. Les pourpar-
lers seraient momentanément interrompus. L'Au-
triche-Hongrie demanderait notamment un crédit
de 32 millions de florins, promettant en retour de
livrer 4 la Hollande du fer, du bois, de Thuile et
des graisses, ;

Le franc suisse g'est tendu & nouveau et cld-
ture ferme a 1,43 3/4, contre 1,42 1/2 il vy a huit
jours. Dans les devises scandinaves, nous avons
déja mentionné une légére baisse des couronnes
norvégiennes, qui se tiennent, depuis le 1°* juillet,
4 1,79 1/2, contre 1,80 12 le 27 juin. La couronmne
danoise n'a été cotée quune seule fois dans la
semaine, le 3 juillet, a 1,76, Quant a la couronne
suédoise, elle cloture 3 2,01, en progres de 1 centime
sur son cours d'il y a huit jours, mais en baisse de
1 centime également sur la cote du 2 juillet. Ta ten-
dance de cette devise reste ferme, mais assez irré-
gulidre. La question dune ouverture de crédit de
200 millions de kr de la Norvege aux Alliés est
toujours en suspens; le Conseil d’Etat norvégien
a déposé au Storthing un projet pour la réalisation
de Topération, Dans les changes alliés il n'y a
gudre & sighaler que la reprise du change italien
qui, cette fois, semble solidement établi au-dessus
de 83. Le mercredi 3 juillet il a cloturé & 63 1/2. Ce

résultat semble dii 4 Vaction méthodique de I'Insti-
tut National du Change, qui réalise progressive-
ment son programme d'assainissement du marché

“de la lire et de stabilisation de son cours a un

niveau plus conforme au crédit de I'Italie. L'Asso-
ciation  italo-francaise d'Expansion économique
poursuit activement sa campagne en faveur de
la création d'un Bureauw interallié des  Changes.
Pour le moment, il ne semble pas gque cette campa-
gne soit sortie de la période des inferviews e de
la collecte des adhésions sensationnelles au prin-
cipe. Nous ne sommes pas bien certains que tous
les adhérents voient la question sous le méme an-
gle, &4 en juger par les déclarations souvent con-
tradictoires enregistrées par l'Agence Economigue
et Financiére, Le mouvement en faveur de la coor-
dination méthodique des possibilités des Alliés dans
le domaine du change n'en a pas moins un grand
intérét pratique et mérite d’étre encourage.

Cours des changes de New-York sur : _
16 [} 11 18 25 : _% }
ie | juillet| juin | juin | juin | juin fjuille
T 11914 ]1918 ]1918 1918 | 1918 | 1918
5.18%| 5.163|5.71 | 5.714 |6 714 | 5.71 4| 5.71 §
il lseh| alsri|&mesn| 4lved| & Tesk| &7 % | 4.16%
Berlin (1).....| 95.28 | 95.06 [ » » Vi PV e e T N )
Amsterdam....| 40.195 » | 497/8] 50.§ |50 3/4|503/4! 501/4
Valeur en or a New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangeéres
: 16 i h S L TN T~ N
Unités| juillet | juin | juin | juin | juin |juillet
1918 1918 1918 | 1918 | 1918
...{100fr. | 100 27| 90 64| 90 68| 90 68| 90 68| 90 ¥
.|100liv.| 100 19| 97 91| 97 91| 97 91f B7 91) 97 9
4mk.| 99 67 » » P | et R 2 »
Amsterdam . .l100flo". » 124 08| 126.26] 126 26| 126 26| 125 01
Changes sur Londres a
(Cours moyen du mardi)
11 18 25 |
juin Jjuin g juillet
1918 1918 1918

Valeurs a vue
Alexandrie 97 7/16| 97 718 5 | 97 7/16
Pétrograd:........ 5% { G ok P VAR
Rio-de-Janeiro...... 12 29/32| 12 3/4 12 11/16
Valparaiso 17 3/32| 17 1/8

Cable transfers

BOmMDbAY.:seescessans
Calcutta ..
Hong-Kong..
Shanghal
Buenos-Ayres (or)..
Montévidéo
Singapour ...
Yokohama

1/32[11.6 1/32
1/32{1.6 1/32
R R R
1/2 4.7 1/2
3/4 1/16
of . 1/4
5/32|12.4 1/8
1/2 [2.9 15/32
Variations du mark a
21 28 4 11
mai mai juin | juin
1918 1918 1918 1918

o A
R Y- -

(RG]
2 wow

New-York(1)
(pair : 95 3/8) > 2 » »
Amsterdam
(pair : 59 3/8
..| 38 80 38 30 e
..| 65 47 64 63 62 94
34 53 35 37 37 .06

Genéve
(pair : 123 47)
Cours.. 8027 | 79 20 { 76 80 5|17 15 69 75
Parité. . 65 02, | 6415 | 62 21 76 | 80 BT 56 50
3498 | 35 85 | 37 78 39 13 43 50

Le change sur Vienne & Gen&ve est 41 83,
c'est-d-dire que la perte de la couronne est d’environ
60 15 %.

Métauxz précieux et Escompte hors banque a Londres
‘9 2 2 P) , ] l 3 2

janv. | fév. | mars | avril | mai | juin [juillet
1918 | 1918 1918 1918 1918 1918

Cours de I'or...|77 9 I'?'I 9 |79 |78 [1TT9 |79 (19
Coursd.l'argent {43 1/2 |§3 1/4 142 1/2 5/8 491 /8 {48 7/8 |48 7/8

Escompte hors’
banque.....-) & ./..1 4 4/1613 19/3213 9/16 139/16 I 3 1/2 14 17/32

(1) Depuis le 30 mars 1917 le cours du mark et de la courenne
n'est plus coté & New-York,
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LA SITUATION

L'offensive allemande ne s'est toujours pas dé-
clenchée, on ignore pourquoi. Ce retard aura
lavantage ‘de permettre & Larmée américaine
sur le front de se renforcer. D’aprds les sta-
tistiques officielles, il ¥ a maintenant plus d’un
million de soldats américains en France et il en
débarque toujours davantage chaque jour.*

D’autre part, la défaite autrichienne a bien
di déranger un peu les plans allemands. En
fous cas, les Allemands en ont profité pour met-
tre un peu plus la main sur I'"Autriche. Un gé-
néral prussien,-von Below, a été nommé géné-
ralissime de toutes les armées austro-hongroises.

La France a eélébré, comme féte nationale, le
4 juillet, jour de la féfe de I'Indépendance des
Etats-Unis. Les Etats-Unis célébreront comme
fete nationale notre 14 juillef. M. W. G. Sharp,
ambassadeur des Etats-Unis en France, a déclaré
4 ce sujet : « Ge jour a une importance inaccou-
tumée. Jamais encore tant de peuples au monde
n'avaient pris une conscience aussi compléte de
sa signification., Jamais encore les drapeaux de
tant de nations n’avaient fraternisé aussi étroi-
tement, en un symbole de bonne volonté récipro-
que ef d’entente,

En Amérique, aujourd’hui, on appréciera par-
tout ce grand honneur, non seulement comme
une marque d’affection fraternelle donnée par la
grande République de France, mais aussi com-
me un témoignage de linterprétation com-
mune qui s'attache aux grands. prineipes pour
le triomphe desquels les deux pays combattent
si vaillamment, »

M. Kerensgky, ancien président de la Républi-
que russe, avant le triomphe des Bolcheviks,
est arrivé a Paris, apres avoir passé par Lon-
dres, Il invite les Alliés a organiser la lufte ar-
mée contre les Bolcheviko-Germains de la Rus-
S1e.

Les Allemands, continuant la série de leurs
crimes, vienrent de torpiller un nouveau bateau-
hopital : plus de deux cenfs personnes, membres
de I'équipage et infirmiers ont péri.

La colere anglaise se traduif par une nouvelle
protestation: des marins et de nouvelles proposi-
tions de boycottage des marins allemands. Six
cents membres de la marine marchande, dans
une réunion a Liverpool, ont adressé une réso-
lution & M. Havelock Wilson d'augmenter de
cing années la période de mise a 1’écart des ma-
ins allemands. Ce dernier, interviewé par
I'Euening Standard, a déclaré que le boyeottage
décidé par les marins britanniques contre T'Al-
lemagne g’étend déja & cing ans et huit mois.
Par suite du torpillage du navire-hopital, il de-
mande un nouveau chatiment en proportion de
la grandeur du foxfait et propose en conséquence
fque le boycottage soit maintenant fixé & une pé-
riode de six ans.

_En Allemagne, le chancelier est refourné con-
férer avee I'empereur. .

. La Gazette de Francfort attgehe une grande
importance politique au séjour du chancelier al-
lemand au grand quartier général & Spa. Il doit
en rapporter les fermes des propositions alle-
mandes concernant le nouveau traité d’alliance
avec LAutriche,

Bien que les Allemands soient désireux de re-

ta.r_q'lerTIe reglement de la question polonaise jus-
qu'a Papres-guerre, cette question devra étre ré-
solue en premier lieu, ainsi que la guestion ali-
mentaire, car c¢'est la condition que posent les
Autrichiens pour signer le nouveau traité.

"En ,f\llemag_'nne. méme, la situation alimentaire
saggrave toujours. La ration hebdomadaire de
pommes de terre vient d'étre réduite i 8 livres,

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Une nouvelle offensive allemande semble immi-
nente sur notre front, mais cette semaine n'a vu se
dérouler que des opérations locales dans les-
quelles nos troupes, ainsi que leg jeunes armées

Ara ’ - et : 5
ﬂi:')ll{:g’itﬁiltl.nes’ ont moniré une fois de plus leur
{lejjtelirzgl ‘_}u‘ln? a!ur 1uutjin,_n.os. ‘s.(ﬁal‘da_ts_ ont attagué,

puis-le sud d'Amblemy Jugqu'a Pest de Montgo-
})l‘i‘,i'[, dans le dessein d'enlever & l‘elmemi_ L|G;§ places
cf'a‘rmes qul‘i‘j avait. ameénagées dans cette 1'éf='.i(;n )

'b'L'lr un front de sept kilometres, nos poif{m L;l'l{,
penétré dans les organisations allemandes e’n}ev('
Fosses-en-Haut; Laversine. et les hauteurs Hu nord:
ouest, Cutry,'et ont porté leur ligne aux abords
ouest de Saint-Pierre-Aigle, ain;i‘ que - sur- la
croupe au sud de ce village. Notre avancol-uteinlt
sur certain$ points deux kilomeétres, !

Au sud de P'Ourcq, le 30 juin, nos troupes, au
cours d'une opération locale, ont enlevé l;m héréio
située entre Mosloy et Passy-en-Valois j'l;'l]i"’l:-‘
une légére avance, : Gor it

Une aufre opération locale, exécuide en liaison
avec les Américains, nous a permis, le 2 juil’]et
d’améliorer de nouveau nos po:siiiun; sur le fron
Y&]t]x—cute 204, }Jg village de Vaux et les hauteurs
(a;ain%g.est ont été enlevés par les troupes améri-
_Enfin, le lendemain 3 juillet, une légeére avance
etahlL encore-réalisée, mais cette fois entre 1’01':-'-3‘ et
I'Aisne, au nord de Moulin-sous-Touvent, : 5

L:ﬂ, sanglante défaite inflicée aux Autlrichiens sur
le.it'(_mt italien a eu son épflbgue i le lll{u'i:'(“i)l{l.-l Em-
trichien, Conrad von Heetzendorf 2, ét6 mis en dis-
ponibilité et remplacé par Te ’qénéral pruﬂi':n
:’(?3 ij’el?\xf. _L'z;rmée autrichienne est ainsi pi';l(‘\é-e
sous la domination i i r
St 1 immédiate de Hindenburg et de
: {.(;’.Vll.e‘ _1'vin1'1110_ a pas eu grande répercussion
au plgml de vue militaire, car nos alliés italiens
Il‘i-[t‘rni_,uswm de progresser sur divers points du

Sur le plateau d’Asiago. le 30 juin, ou la résis-
tance des armées allides fut victorieuse lors de 13
derniére offensive ‘ennemie du 15, les LL'oulies ita-
liennes, soutenues par un tir. intense dartillerie
et appuyées par des actions démonstratives de feu
el de détachements: conduits par les alliés, ont
attaqué le mont du Val Bells, réussissant zipi'é\"
une lutte trés_\*ive, a Penlever a l’a—a‘dversafre.

La progression s'accentua le lendemain, Le ol
del Rosso, pogition formidable, a été conguis d’as-
saut. Le col d'Echele a été le théatre dune dure
lutte pendant toute la journée. A la fin, les soldats
de Diaz ont eu raison de la vésistance opiniatre
de ladversaire et cette position si disputée est
restée entre leurs mains, :

L'adversaire a déclenché deux fortes attaques
contre le mont de Val Bella, mais les masses en-
nemies, fauchées par les tirs dartillerie. ont été
nettement arrétées. :

Le 3 juillet, nos alliés italiens portaient leurs
efforts sur le Bas Piave et progressaient apprécia-
blement malgré la résistance de Vennemi, it

/
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 QUESTIONS DU JOUR

Le Régime des Consortiums

La Chambre des députes, dans sa seéance du
98 juin dernier, a discuté une }ntea_r-pellatlon de
M. Emmanuel Brousse sur I'organisation ef le fonc-
fHionmement des consortiums en France. !

Dans un discours sobre mais tres substanme},
et par cela meme trés intéressant, 1'honorable de-
puté des PyTé_nées—Orientale:s .a_rappelé que le mi-
nistére de I'Armement et le ministére du Commerce
ot de I'Industrie invitérent, il y a quelques mols.
los industriels producteurs & former des syndlcatsj
gpéciaux ayant pour objet de répartir entre leurs
membres adhérents les commandes ofﬁcm“{les et
privées, les matieres premiéres et la main-d’ceuvre
hécessaires a lexécution de ces'cgmn’aandes.

Ces. syndicats, aujourd’hui deésignes SouS le wo-
cable de comsortiums, ont également pour mission
de fixer les prix de vente des produits quils li-
vrent & I'Etat ou au public. y

« Si théoriquement, a dit M, Erqman@el Brousse,
ces comptoirs, ces consortiums doivent 8tre des re-
gulateurs, en pratique leur création, et surtout leur
fonctionnement, ont donné lieu a de_‘nombreusjgs
critiques, hors du consortiu.n},.r{i matiéres premie-
res, ni commandes, ni possibilité de transport.

« Clest abusif et arbitraire, c'est 1a suppression de
toute concurrence, c’est I’élévation pbllgatOLTe et
exagérée du prix des produits fabriqueés. Clest aussi
la suppression de la petite et de la moyenne indus-
trie, car les gros fabricants y seront les maitres ! »

L’interpellateur a apporte, au développement de
sa thése, des arguments sérieux, qui auraient cer-

tainement entrainé la Chambre en temps normal ;.

mais en raison des conditions économiques extraor-
dinairement anormales que la guerre crée a notre
marché national, — on peut méme ajouter, au mar-
ché mondisl, — le régime des consortiums, tel qu’il
a 6té concu et tel qu'il fonctionne aujourdhui,
n'est-il pas nécessairement imposé par les circons-
tances ? Clest ce wque M. Louis Puech, député de
Paris et président de la Commission de la Réor-
ganisation économicque de la France, a fort bien
explhiqué en lisant que ¢’était une question de me-
ceszite et qu'il ne s'agissait pas, malheureusement,
de cherchar le mieux, mais simplement de savoir
si on pouvait faire autre chose que ce qui a été
fait.

Réfutant la critique théorique formulee contre
la fixation des prix de vente, M. Louis Puech a
ajouté :

« Comment), c’est le gouvernement qui ginter-
pose pour procurer aux intéressés des matieres
premieres, du fret, du change ; et guand ils au-
ront ainsi tout recu de I'Etat, les interessés pour-
ront vendre 3 des prix exorbitants, réaliser des
bénéfices illicites | HEst-ce que c’est-admissible ? Il
y aurait 1a quelque chose qui heurterait violemment
le sentiment de la plus élémentaire justice... Estce
possible de défendre sérieusement une pareille
these ? '»

Si la Chambre en avait euw le désir, le tres re-
marquable discours que M. Clémentel a prononce
pour justifier la = création des consortiums — qui
est son ceuvre — aurait certainement modifié ses
idées. Rarement, en effet, le ministre du Commerce
et de I'Industrie a été mieux inspiré et la démons-
tration, qu'il a faite, avec preuves et chifires & I'ap-
pui, de Texcellence de la politique économique ac-
tuellement suivie par la France et ses alliés, res-
tera comme un modele de logique, de clarté et
de précision.

Liévolution qui a poussé les industriels et les

commercants francais vers le consortium national
a également conduit chacune des nations alliées
— y compris les Etats-Unis — 4 appliquer chez
elle” le principe de l'acheteur unique, puis enfin &
lui faire admettre la grande conception de l'al-
liance économique qui permet déja au groupe de
I'Entente d'utiliser I'ensemble de ses ressources au
miecux des intéréts de la collectivité, et qui lui
permettra, aprés la guerre, de rester maitre de la
situation mondiale malgré toutes les combinaisons
que les Empires centraux pourront imaginer.

Sur linvitation de M. Clémentel, M. André Tar-
dieu, le haut commissaire du gouvernement fran-
cais auprés du gouvernement des Etats-Unis, est
venu expliquer & la tribune comment la grande
République américaine — dont le marché inté-
rieur avait 6té complétement désorganisé par la
guerre — se trouve dans ’obligation de substifuer
au grand principe de liberté commerciale et d’in-
dividualisme qui dominait sa législation fédérale
le régime de Pacheteur unique et du controle di-
rect de I'Etat dans toutes les branches de la pro-
duction nationale.

Danz un pays oi: la liberté est en tous points la
rogle, a déclaré en substance M, André Tardieu,
dans un pays ou, sur cent dix millions d’habitants
quatre-vingt-dix n’avaient pas eu dans leur exis-
tence l'occasion de sapercevoir jusqu'alors quil
existait un pouvoir central, une stricte et sévere
réglementation a été instantanément établie. Pour
dtre certain que la production serait bien organi-
sée, répartie et transportée, le gouvernement a créé
un organisme nouveau, armé d'un pouvoir de ré-
quisition générale,

Le gouvernement s'est assuré la possibilité de
fixer los prix et le droit de régler l'ordre des pro-
ductions, de n’autoriser que les productions imme-
diatement nécessaires A la guerre. Il a mis la
main sur les chemins de fer, la flotte existante et
les chantiers de construction navale. Et pendant
que le gouvernement américain imposait a ses na-
tionaux, pour le bien commun, cet ensemble d’orga-
nization et de restrictions, comment n’aurait-il pas
invité ses alliés & ne pas entraver la réalisation
de son large dessein ?

Ainsi la politique d’exportation du gouvernement
américain est arrivée A la forme qu’elle prend défi-
nitivement & partir du 1 juillet : pour tous les
produits essentiels a la guerre, les demandes ne
doivent étre transmises & l'autorité fédérale que par
les hauts commissariats des Alliés_ et cette autorité
se réserve dexaminer et de modifier au besoin les
contrats en vertu desquels ces demandes sont for-
mulées.

D’autre part,. le haut commissariat doit prouver
que la commande est immédiatement nécessaire &
la guerre et établir que le fret nécessaire au trans-
port existera quand la commande sortira de
I'usine. Ce systéme aboutit 4 créer & I'Etat fran-
cais une responsabilité qui implique nécessaire
ment I'autorité correspondante: c'est, en trois mots,
I'histoire des consortiums.

Les consortiums sont institués pour assurer a
I'Etat francais le controle et l'autorité néeessaires
3 lexercice de la responsabilité qu’il. assume.

M. Tardieu a dit en terminant :

« Nous sommes daccord avec le gouvernementr
américain, nous travaillons avec lui. Je n'ai pas
besoin de dire ce qu'il a fait pour nous, non seu-
lement au point de vue militaire, mais en conti-
nuant et en développant l'aide matérielle qu’il a
apportée depuis le debut de la guerre & nos be-
S0ins.

« Je ne puis pas oublier que, grice au régime
créé par lui, le blé importé d’Ameérique a, pendant
la, derniére année, pourvi, sur la base de 300 gran-
mes par jour, & la nourriture de 11 millions de
Francais. Je ne puis pas oublier que le régime de
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]a suppression des intermédiaires et de la fixation
des prix m'a permis, de novembre & mai, de réa-
liser, sur les seuls achats de I'armement, en quatre
mois, une économie d'au moins 280 millions de
francs. (Trés bien ! trés bien!)

« Je ne peux pas oublier que cette organisation

américaine est destinée au bien commun de tous,
qu'en rapprochant le consommateur du producteur,
slla a, d’une part, assuré des livraisons qui, dans
I'élat d’anarchie antérieur, n'auraient pas été pos-
sibles, et quelle a, d’autre part, stabilisé les prix.
(Applaudissements.)
"« En résumé, le gouvernement américain a cru
devoir mettre un terme & un régime ou la liberté
déchainée, ol la concurrence effrénée aboutissaient
pratiquement i la suppression des livraisons, C'est
la ce que sa réglementation a voulu supprimer.
Cest 14 ce qu'elle a supprimé.

« Cest donc notre puissance commune de guerre
que le gouvernement fédéral a augmentée ; jestime
ot vous estimerez avec moi ‘que, devant le devoir
présent, nous devons lui en savoir gré et seconder
son effori. (Vifs applaudissements.) »

Ia cause des consortiums était définitivement
gagnée et, apres quelques observations de MM.
Charles Chaumet, Ernest Lafont et Emmanuel
Prousse, la Chambre a voté, sans opposition, l'or-
dre du jeur suivant présenté par MM. Louis Puech
et Chaulin-Serviniére :

« La Chambre, approuvant les déclarations du
Gouvernement, confiante en lui pour continuer
pendant la guerre la politique de coopération in-
teralliée et d'organisation industrielle et commer-
ciale nécessitée par le bouleversement de la vie
économique, tout en assurant aux intéressés la
plus grande parf d’initiative et de collaboration
compatible avec les exigences de la défense natio-
nale, repoussant toute addition, passe a l'ordre du
jour, »

Les lecteurs de 1'Economiste Européen constate-
ront que cet ordre du jour résume exactement les
principes que nous défendons depuis le commence-
ment de la guerre,

Ebpvonp THERY.

La Situation en Egypte

Les Alliés, la France en particulier, s’intéressent
4 tout ce qui concerne la Grande-Bretagne et
méme chaque coin de I'Empire britannique. Par
son abnégation, son héroisme, le splendide élan
de sa volonté de vaincre l'ennemi commun, 1I'’An-
gleterre a mérité que tout ce qui est un intéreét
anglais devienne d'un intérét humain...

Le conseiller financier anglais, en Egypte, vient
de faire paraitre une « note sur le budget de
1918 ». Sous ce titre modeste, ’Administration an-
glaise du Caire a publié, en réalité, un rapport
sur la situation générale du pays. Aucune partie
dé limmense Empire de George V ne nous est
plus proche et plus familiére que 1'Egypte; au-
cune ne joue un rdle plus capital dans l'immense
drame mondial. Pour toutes ces raisons, les Fran-
gais s'intéresseront particuliérement & ce rapport ;
ils s'en réjouiront surtout, car il est, dans toutes
ses lignes, la constatation d'une grande prospérité
économique, ;

Le plus important facteur de cette prospérité
est la, hausse extraordinaire du prix du coton, qui
reste toujours le produit principal du pays. En
deux ans, les prix de vente ont plus que triplé,
malgré la constante abondance des récoltes. La
:';L]eu_r totale de la récolte de 1917 a été estimée a
50 millions de livres égyptiennes. Il est vrai qu'on
a procédé, depuis, & une réglementation des prix
— mais qui Jaisse tout de méme un bénéfice gé-
néreux au producteur, :

L'Administration a eu & s'occuper du double
danger d'une raréfaction des matieres alimentai-
res et dune hausse extraordinaire des prix. Elle
v est arrivée. Elle a créé une « Commission de
controle de I’Approvisionnement » par accord des
autorités militaires et civiles.

Quoique cette Commission ne siége que depuis
quelques semaines, elle n’a pas laissé de faire
dutile besogne. Les cultures de blé mirissant en
mai et venant en juin sur le marché, il a été
décids 'de fixer des cours maximum pour le blé
& toutes les étapes quil parcourt des mains du
cultivateur & celles du consommateur. Le Prési-
dent de la Commisgion s'est placé en rapports
él10its. avec dimportants représentants du com-
mexce, tandis que des délégués discutaient avec
un grand nombre de propriétaires de marque les
oriz. quil convenait de payer aux cultivateurs.
Cu se livre & des recherches identiques concer-
nant les autres récoltes. ;

Le rapport vous fait remarquer — surtout al
propos du combustible — qu'il s'est manifesté au
cours de l'année une tendance vers un systéme de .
réglementation, non seulement en ce qui regarde
le colon, mais en ce qui regarde d’autres produits
grLcore,

la question du combustible ‘a fait I'objet. de-
pris le commencement de la guerre, du souci des
antorités intéressées en Egypte. Avant la guerre
I'Egypte recevait son charbon surtout du Royau-
me-Uni, d’ot elle importait en moyenne 1.500.000
tonnes par an. i

T ouverture des hostilités produisit une hausse
immédiate des prix, mais le probléme ne com-
menca & devenir sérieux qu'a partir de 1917.

Heureusement les Chemins de fer de I'Etat déte-
naient au commencement de la guerre de grands
stocks de charbon, et la situation, en ce qui re-
garde les autres services de I'Etat, fut sauvée
par Tinitiative hardie du colonel lord E. Cecil qui
achetait sous sa propre responsabilite, pendant
qu’il était en Angleterre en 1915, 250.000 tonnes de
houille & des prix dont Iexiguité n’'a que trop
apparu depuis. !

La position actuelle par rapport au charbon est
qu'il a cessé depuis longtemps d’étre employé en
dehors des services publics. L’Amirauté continue
4 fournir amux Chemins de fer les quantités de

charbon requises, cela & cause de I'importance

quils présentents au point de vue militaire. Quant
au ministére des Travaux publics, il dispose encore
dun stock de charbon sur place ou commandé,
assez restreint, mais suffisant 4 faire face a la
plupart des besoins publics.

*
%k

La prospérité générale de I'Egypte, méme pen-
dant la guerre, fait que sa Balance commerciale
lui est favorable.

Grace aux prix élevés du coton, la, valeur totale
des exportations en 1917 atteignait le chiffre sans
précédent de 41.579.411 liv. égyp. comparé a
38.025.190 liv. egyp. en 1916. La valeur totale des
importations, y compris le tabac, a de son coOté
atteint le chiffre sans précédent de 31.838.998 liv.
éayp. contre 30.886.888 en 1916.

L'on faisait remarquer dans la Note de Pannée
derniére que les chiffres de la balance commer-
ciale indiquaient une addition totale aux ressour-
ces de I'Egypte durant les deux années et demie
qui s'étaient écoulées depuis le commencement de
la guerre de quelque 30.000.000 liv. egyp. La majo-
ration pour I’année gue nous passons en revue ne
saurait étre de beaucoup inférieure & 20.000.000
liv. égyp. Les conséquences dune situation aussi
avantageuse sont visibles de tous coOtés. Les so-
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ciétés hypothécaires qui, durant la premigre annce
de la guerre rencontraient les plus gm.n_dus_ diffi-
cultés pour obtenir le paiement de leurs écheances
et qui, par mesure de précaution, penchaient a
restreindre les avances nouvelles, voient rembour-
ser maintenant par anticipation leurs emprunts,
tandis que, d'autre part, la demande de nouveaux
emprunts S'est considérablement amoindrie. Aussi
bien, les sociétés en question ont-elles pu placer
des sommes approchant de 7.000.000 liv. égyp. dg’ns
les emprunts de guerre des gouvernements alliés.

%
*

Cette situation favorable a eu, nécessairement,
une heureuse répercussion sur les finances publi-
ques, Lorsqu'on établissait le budget de 1917 tout
semblait annoneer uh excédent considérable sur
le budget de 1916. Les chiffres définitifs ont été
les suivants : le budget, ainsi qu’il était établi,
accusait une prévision de recettes de 16.530.000
liv. égvp, contre une prévision de dépenses de
16.630.000 liv. égyp., le compte étant soldé par
le vetrait d'une somme de 100.000 liv. égyp. du
fends «de réserve. Les recettes définitives se sont
montées a 19.927.274 liv. égyp., soit un excédent
de 3.397.274 liv. égyp. sur les estimations. Les
composants principaux de cet excédent étaient les
suivants : 864.854 liv. égyp. des Douanes, 1.066.897
liv. "égyp. des Chemins de Fer, et enfin, 533.318
liv. égyp. de Recettes diverses, mais di en majeune
partie au bénéfice résultant de la frappe de l'ar-
gent.

I’excédent, pour lexercice entier, a été de
2.686.668 1iv, égyp. On estime, dés maintenant, que
I'exercice en cours laissera un excédent de recettes
de 3 millions de liv. ézyp.

Pour le budget de 1918, on a évalué les dépen-
ses & 23.250.000 liv. égyp. et malgré 1'énorme aug-
mentation de toutes les dépenses publiques, venant
principalement du renchérissement de toutes cho-
ses par le fait de la guerre, le budget se trouve
halancé par un simple prélévement de 350.000 liv.
égvp. sur le fonds de réserve. La situation se
présente done comme entidrement satisfaisante,

&
e

Une partie du rapport insiste, et aveec raison,
sur la grande ef spontanée contribution - de
[Egypte.hl la guerre. Elle a mis lintégralité de
ses administrations et de ses services publics &
la disposition des Alliés.

M\ais le gouvernement égyptien a contribué &
la, guerre d'une maniere encore plus directe. Lors-
que, "a Pentrée de la Turquie en guerre, la loi
martiale fut établie pour la ‘premidre fois, le
commandant en chef, qui se trouvail alors en
Egypfe, annonca par proclamation que la Grande-
Bretagne prenait a sa charge exclusive tout le
i‘a‘rdeau de la guerre sans demander Taide da
I'Egypte, et les ministres égyptiens, qui étaient

entres en fonctions, sous l'ancien régime, crurent

de leur davoir de borner enticrement pour 1'heure
leurs activités aux choses de I'administration ci-
vile. Nul de ceux qui ont eu le privilege de colla-
bover avec eux n'ignore cependant qu’ils étaient
partisang ahsgolus de la mise a la disposition en-
tiere de l'armée de l'organisation égyptienne. En
fait, ils allévent plus loin, approuvant & hon
escient que l'on prélevat @ titré provisoire sur le
Trégor égyptien, et par Pautorisation du conseil-
ler financier, les sommes nécessaires & Pexéeution,
par des moyens locaux, de mesures se rapportant
a la guerre, toutes les fois quil semblerait plus
expédient d'agir ainsi, les sommes en question
devant ‘étre portées au compte en sugpens au
débit du gouvernement, anglais. La plupart de
ces dépenses sont allées aukx cheming de fer,

Plus tard, quand il fut prouvé que le gouverne.
ment égyptien avait avancé 3 millions de liv.
égyp., sur la propoesition du sultan d’Egypte, il
en refusa le remboursement, en témoignage de re-

connaissance a la Grande-Bretagne pour Pavoir

préservé de l'invasion turque.

Le rapport du conseiller financier britannique,
au Caire, montre, en méme temps que le haut de-
gré de prospérité ou est arrivée I'Egypte sous
l'administration de la Grande-Bretagne, 1'étroite
communion des deux pays dans la guerre et le
dévouement actif des autorités et du peuple égyp-
tien & la cause des Alliés, :

' Georges BOURGAREL.

En Italie

Le rapport du dirvecteur général de la Bangue
d'ITtalie & Y'assemblée des actionnaires, pour Pan-
née 1917, que nous avons sous les yeux, est un
exposé précis de la situation financiére et écono-
mirue de I'Italie. Les mouvements du marché ita-
lien et des principales industries y sont analysés
avec Ssoin.

Le rapport montre d’abord que le succes de
emprunt mis en souscription il y a une annge,
favorisa. la résistance du marché italien & la-
quelle il fut suppléé, dans une_ trés large mesure,
par 'émission de bons du Trésor qui ont toujours
été accueillis avee grande faveur par le public
bons & long terme et bons ordinaires, qui ont at-
teint le total de 4.800 millions.

Au cours de l'année 1917, V'effort public du peu-

‘ple italien a &té considérable. Il n'a pas procuré

a I’Etat moins de 6.800 millions. En méme temps, le
gouvernement de Rome obtenait des Alliés de nou-
velles ouvertures de crédit pour prés de 5.400 mil-
lions de lire-or destinés a payer du matériel de
guerre, du charbon et des denrées alimentaires.
Une idée des ressources nécessitées par |'Etat
et des disponibilités procurées nous est fournie
par le tableau ci-dessous que 1’on peut appeler
le Contingent financier et monétaire italien, au
1¢* janvier des années 1917 et 1918,
1917 1918
(Millions delire)
Montant des dépenses de gnerre proprement
14 558 81.441
Montant des titres émis pour la guerre (nets
de tous rembourgements et amortisse-
6.080 10.612
Montant des bong du Trésor ordinaires en
cirenlation 2.945 6.161
Montant des billets de banque et d’Etat en .
circulation i 10,174
Montant des chéques circulaires des ban-
ques d’émission en circulation 1.123

Toutes les ressources ne furent cependant point
demandées aux emprunts et aux avances ; le gou-
vernement, par une sage politique, retira de I'im-
pot des sommes. de plus en plus considérables
dans le but d’accroitre et de raffermir la confiance
des créanciers de I'Etat, & l'intérieur comme &
I'étranger, sans faire peser sur un montant de
dettes, par elles-mémes tres lourdes, le surcroit
des intéréts. C'est ainsi que, du 1° juillet 1914 a
fin de 1917, le fisc italien a vil ses revenus monter,
soit par le relévement d’anciennes. contributions,
soit par la creéation de nouvelles taxes d'un mil-
liard 800 millions, en chiffre rond, malgré la dimi-
nution subie du fait de la suppression des droits
d’entrée sur les blés.

Toutefois, 1'ensemble de ces ressources ne pou-
vait étre suffisant pour parer aux dépenses d'ordre
militaire qui saccroissaient de jour en jopr. Aussi
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fallut-il recourir a des émissions de papier-mon-
nale.

Du 1% janvier au 31 décembre 1917, la circula-
tion des billets émis par les trois bangues italien-
nes d'émission pour le compte de I'Btat, passa de
2.054 millions & 5.833 millions, tandis que les bil-
lets émis directement par PEtat s'élevaient seule-
ment de 1.317 mllions & 1.749 millions. Dans une
seule année, la circulation a done subi une aug-
mentation de 3.711 millions. Le tableau suivant
donne une comparaison entre la circulation au
31 juillet 1914 et au 31 décembre des deux dernié.
res antées

Baxour p'ITanie
31 dé- 81 dé-
31 juillet cembre cembre
1914 1916 1917

: ; Millions de lire)
Civeulation des Banques et

Pour le compte du commerce.... 1.730 2.046 2919
Pour le compte de I'Etat......... =: 1.88t1 4. 37

Total ) 1.730 3.877 6.539

BanoUr pE NAPLES
Cireulation des Banques

Pour le compte du commerce. . .. 428
Pour le compte de t'Etat

Banour pr Siomwn
Cireulation des Bangues
Pour le compte du commerce. ... 107 35
Pour le compte de I'Etat 155
190

Récapitulation’
Circulation totale des banques.... 2.266 5.013 8.495
Circulation de I'Etat.. 499 1.317 1.749

Total général T 6,880 10.17%

Cette inflation 'monétaire, il faut malheureuse-
ment, le remarquer, n'est pas le résultat des he-
soins du commerce, mais seulement de la nécessité
de régler des dépenses afférentes a la guerre.
Alnsi, la circulation qui figure comme émise pour
le compte du commerce n’a augmenté, entre le
1¢r janvier et le 31 décembre 1917, que de 134 mil-
lions seulement,

Au cours de l'année 1917, le Portefeuille et les
avances des trois bangues d’émission considérées
plus haut, a présenté les fluctuations suivantes en
millions de lire :

Janviaremae i o La s 1.297 .4
Février . 1.362.9 { 1.380.0
1.890.5 Septembre........ 14194
1.819.1 Octobre 1.616.1
11289.7 1.968 0
.306:1 1.685.8

Du milieu de septembre & novembre, le Porte-
feuille, ayant prograssé de prés d'un demi-milliard
de lire, la Bangue d'Italie, d'accord avee les deux
autres hangues d'émission, s'avisa denrayer Ia
sortie des billets, déterminée plus par un facteur
moral — ce furent alors les doulouréuses jour-
nées d'octobre — «ue par un besoin réel. Dans ce
but, la suspension du faux réduit et du taux de
faveur fut décidé ; en outre, elles demandérent au
gouvernement de relever de § a 5 1/2 9% le taux
normal de Pescompte ainsi que Pintérét des avan-
ces, en imposant de plus, 4 ceux qui avaient re-
cours & ces opérations, un écart plus large antre
le prix courant et le prix utile des titres déposés
on garantie de la somme qu'ils retiraient.

Gréce a Vénergie déployée en ces circonstances,

lp situation générale s'améliora rapidement ef le

marché italien connut de nouveau l'escompte et
les avances & un taux modéré eu égard aux éveé-
nements. On peut dire qu'elle ne mangua pas
d’influer sur le suceds du 5¢ emprunt national de
nos alliés,

Rappelons que les souscriptions recueillies dans
le royaume ont produit une somme de 5.630 mil-
lions de lire, dont 3.500 millions d’argent comp-
tant. Les autres, quil y a lieu d’ajouter ainsi que
les souseriptions attendues des colonies et des Ita-
liens résidant a l'étranger, porteront ce ‘total a
pres de 6 milliards, ainsi que vient de le déclarer
M. Nitti a la tribune.

Tout le peuple italien s'est associé pour appor-
{er son concours aun Trésor. Une des caractéristi-
ques qui font le mieux ressortir la qualité essen-
tiellement nationale du placement de cet emprunt,
consiste dans ‘la contribution fournie par la po-
pulation des campagnes ou Vépargne jusqualors
était consacrée, par tradition, & Iacquisition de
la terre, et olt, mérhe les tifres d’Etat étaient pour
ainsi dire inconnus. Or; cette fois, la campagne a
donné son concours avec une remarguable géne-
rosité. Réunis autour de leurs associations, for-
tement soutenus par les banques locales, les agri-
culteurs italiens ont sousgerit pour une grosse part

a cet emprunt. %
* ok

Le rapport traite emsuite de I'importante ques-
tion des changes qui préoccupe si fort nos Alliés,
auxquels M. Clemenceau vient d'apporter un ré-
confort en leur promettant de souscrire & Il'insti-
tution d’un bureau interallié des changes.

Le déficit de la balance commerciale italienne,
g'ajoutant & linflation du papier-monnaie, sont
les deux facteurs importants dans lesquels il faut
chercher la baisse de la lire. Les stafistiques du
commerce italien s'établissent en  effet ainsi :

Imypor- Expor-
Années tations tations Déficit

{Millions de lire)

2.210.4

210834

3.093.8

3.316.4

Illustrant Son expogé, le rapport publie des ta-
bleaux graphiques représentant la courbe de la
lire, qui sont des plus intéressants. I1 déclare,
en outre, qu'en dehors des causes strictement éco-,
nomiques qui ont influé sur le change italien, il
y a aussi des répercussions d’ordre psychologique
se rattachant aux événements militaires et poli-
ticrues qui se sont produits et que des ganceuvres
peuvent avoir méme intensifiées. C'est pdur arriver
a4 une réglementation que le gouvernement italien
a cru nécessaire et opportun de créer un « Mono-
pole des changes », en constituant, par un déecret
du lieutenant général du royaume, en date du 11
décembre 1917, « 1'Institut National des changes
sur I'étranger », dont le sigge est a Rome.
L’exercice de ce monopole a été confié & un syn-

dicat financier formé des trois bangques démis-

“sion et des quatre principaux établissements de

c¢rédit ordinaire qui se sont adjoint un certain
nombre de banques’ secondaires et de banguiers
faisant tout spécialement le commerce des de-
vises.

Par suite du monopole qui lui a été réservé pour
toute la durée de la guerre et pendant six 'mois
aprés la’ canclusion de la paix, I'Institut. National

.des Changes a seul le droit d'acquérir toute es-

pece de devises sur Pétranger et de réaliser @ l'ex-
térieur les fitres qu'on y a émis et leurs coupons ;
de faire toute cession de changes ayant pour but
de payer des marchandises dont l'exportafion aura
été auforisée ; de vemplir. des engdgements im-
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prescriptibles pris vis-a-vis de l'étranger a}'ant la.
constitution de I'Institut; de pourveir, enfin, aux
nécessités justifiées de personnes qui, possedant
des biens en Italie, résident hors du territoire na-
tional. Il faut ajouter que, par suite de la création
de cette institution spéciale, toute opération soit
d’achat, soit de vente, doit étre liquidée sur:la
base de changes obligatoires et uniforme dans
tout le royaume. Lie cours en est établi par la di-
rection générale de I'Institut, qui a commencé de
fonctionner le 11 mars 1918.

Clest M. Stringher, direcfeur général de la
Banque d'Ttalie, qui a été nommé, par déeref,
président du Conseil d'administration de I' « Insti-
tut National des Changes », 3

%

En Italie, comme en France et comme chez tous
les belligérants, il faut faire deux parts distinctes
dans lindustrie d’abord, l'industrie travaillant
pour des administrations militaires, qui ont acquis
une force et une vitalité de tout premier ordre et,
ensuite, les industries fravaillant pour le com-
merce qui ont toutes plus ou moins subi le contre-
coup facheux des hostilités.

Ainsi, I'industrie de la soie italienne a rencon?
tré d'énormes difficultés tant & cause des condi-
tions désavantageuses du trafic international qu’a
cause des restrictions tres sévéres appliquées aux
stocks d'exportation, sansg parler de la hausse des
frets et des primes d'assurance. Les industries de
la laine et des cotons ne sont pas dans de meil-
leures conditions, Par contre, l'industrie du chan-
vre a été assez active, simplement parce qu’elle
travaillait pour les administrations militaires.

Les industries mécaniques et électriques auront
vu éclore une ére de prospérité sans pareille. Au
cours de I'année 1917, on a poursuivi linstallation
de nombreux fours Martin et de nouveaux fours
électriques. L’industrie automobile a été treés in-
tense ; on a de méme constaté des progres magni-
fiques dans Tindustrie de l'aviation. Sinon privée,
du moins rationnée dans une large mesure, par
suite du manque de charbon de provenance
étrangére, anglaise surtout, l'industrie -miniére a
subi de notables progres, particulierement en Tos-
cane, pour Pextraction du lignite,

La guerre sous-marine a outrance, déclarée par.
I'Allemagne le 31 janvier 1917, a montré la néces-
sité de doter tous les Alliés d'une puissante flotte
marchande. L’Ttalie n'est 'pas en retard sur ce
point, et, sous I'égide du gouvernement qui, par
un décret,en date du 10 aott 1916, a établi les
dispositions. pour faciliter les achats de navires a
Tétranger et aider & la production du tonnage na-
tional, de nouveaux chantiers ont été créés, la
puissance de ceux existant déja a’ 6t6 accrue et
Toutillage a été perfectionné d’une maniére in-
tensive et méthodique afin d'activer les construc-
tions. Toutefois, ce mn'est qu'au lendemain de la
paix que I'Italie pourra donner son plein effort
dans ce genre de construction.

Faute de main-d’ceuvre, dengrais, de bétes de
trait, la production agricole a sensiblement di-
minué. Le tableau suivant, donnant les chiffres
comparés de la production en 1917 et de la
moyenne. nous ien fournit la constatation :

1917 _Moyenne
(Millions de quintaux)
38.102 48.750
4 ; 21.025 25.700

Pommes de terr 13 125 16.200

Feyes, haricots et autres legumes  5.220 7.050

Betteraves a sucre 11.200 16.450

Cest le blé qui a subi la pluslforte réduction.

- 500.000 hectares de moins ont été emblavés sur la

moyenne normale. En général, le rendement de
toutes les cultures a été inférieur a la moyenne.
L’agriculture italienne, comme celle de tous les
Alliés européens, a été durement éprouvée par les
événements actuels, mais on est en droit despérer
que lamoindrissement subi dans sa productivité
sera, en peu de temps, facilement réparé des la
conclusion de la paix. Pour ce qui est des indus-
tries, mos alliés semblent moins optimistes : le
rapport prévoit, en effet, que leur passage de 1l'état

‘de guerre a l'état normal de paix se fera moins

aisément. Il dit en substance :

« L'industrie manufacturiére — bien que, dans
I'ensemble, étant donnés ses bénéfices, ait I'air flo-
rissant — subit, dans sa structure, sa marche et
ses produits, l'action dominante des conditions im-
posées par la guerre. Elles ont limité et restreint,
dans une mesure variée, les facteurs de la produc-
tion et ont imposé, dans certaines limites, la qua-
lité meme des produits. Aussi I'étude du probléme,
reflétant le passage de la situation acfuelle 3 V'état
d’aprés-guerre, est-elle de la plus haute impor-
tance, tant par rapport a la vie et & la prospérité
de-nos industriels, que dans l'intérét de la classe
ouvriere. »

Aussi la Banque d'Italie est-elle bien décidée &
ne pas négliger cet important probléme, si gros
de conséquences, et s'occupe-t-elle déja de l'apres-
guerre. C’est le rdle de toute banque consciente de
sa vitalité et de la belle place qu'elle aura & tenir
au lendemain de la conclusion de la paix.

R. MacAUD.

Banque Nationale de Crédit

Le Bilan de I'exercice écoulé de la Banque Natio-
nale de Crédit présente sur celui de l'année précé-
dentfe des différences considérables, qui témoignent
de la confiance continue du public et de Defficacité
de la récente augmentation de son capital. Cette
derniére opération a été réalisée avec un complet
succes. Les demandes des actionnaires g titre ré-
ductible n’ont pu étre servies que jusqu’a concur-
rence de 10 9..°

Suivant les conditions d'émission, la prime des
actions nouvelles, déduction faite des frais divers,
a été ajoutée & la réserve supplémentaire qui, par
suite, a été portée de 10.206.140 fr. 89 i 17.867.102 fr.
50 centimes,

Sous des formes diverses, la Banque a, avant
tout, donné un concours constant aux besoins du
Trésor. Son apport aux emprunts de la Défense
Nationale a' été gélargissant chaque année :
144 millions & T'emprunt 5 94 1915 ; 202 millions &
lemprunt & 9% 1916 ; R71 millions & l'emprunt
%ol F191T.

D’autre part, depuis le.début de la guerre, ses
souscriptions aux Bons et Obligations de la Défense
nationale ont porté sur un capital nominal d’envi-
ron 3 milliards, Dans le domaine industriel et com-
mercial, qui répond aussi & un intérét d’ordre gé-
néral, son appui n’'a pas non plus fait défaut a sa
clientéle. Elle lui a consenti les facilités tempo-
raires (qui lui semblaient justifiées par les circons-
tances et elle a participé dans une large mesure i
de nombreuses ¢émissions d’actions et d’obligations
faites par des Sociétés industrielles. g

La faculté de placement de la Banque Nationale
de Crédit, qui se répercute sur ses autres branches
d’activité, constitue pour elle un précieux élément
de prospérité Elle a eu récemment l'occasion de se
rendre acquéreur de deux anciennes et trés honora-
bles banques locales, la maison Lair, a Lisieux,
avec bureaux 3 Pont-I’'Evéque et Livarot, et la mai-
son veuve Blanchard et fils et Motard, & Tours.

"~ Aux parts de fondateur
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Tlle a ouvert des succursales dans ces différentes
villes, ou elle continuera les fraditions locales de
ses prédécesseurs, avec des facilités nouvelles pour
la clientéle.

Malgré les difficultés de tout ordre que présente
une installation nouvelle, elle a néanmoins jugé
opportun d'ouvrir & Nantes une succursale qui fonc-
tionne depuis quelques mois. Il est superflu d'ajou-
ter qu'elle s'efforcera d’apporter un concours utile
aux initiatives qui se, manifestent en vue du déve-
loppement de cette grande et belle place de com-
merce. :

Rappelons que le siége de la Bangue Nationale

de Crédit a été ouvert en novembre dernier. Grace |

3 sa situation exceptionnelle' au cceur des affaires,
grice aussi a4 une direction active et attentive, on
peut entrevoir pour cette nouvelle création un bel
avenir que justifient d’ailleurs les premiers résul-
tats.

Arla fin de I'exercice dernier, la Banque a acquis

du Crédit Francais la majorité des actions du -

Crédit du Centre & Blois, du Crédit du Rhone et
du Sud-Est a Lyon et du Crédit du Sud-Ouest (&
Bordeaux, Pour différentes opérations, elle espere
trouver dans ces organismes le prolongement de sa
propre activité. Cette transaction a donné lieu a
Pouverture dun compte qui figure au bilan sous
une rubrique spéciale.

Nous remarquons que sa situation de trésorerie
n'a pas cessé d'étre satisfaisante. D'une année &
lautre, les dépots et comptes courants ont passé de
332 millions de francs 3 580 millions. Les disponi-
bilités ont progressé & peu prés dans les mémes
proportions : Caisse et Banque de France passant
de 28 millions & 59 millions ; Banques et banquiers
passant de 31 millions &4 38 millions ; Bons de la
Défense nationale passant de 92 millions & 244 mil-
lions ; Portefeuille-Effets passant de 118 millions &
169 millions.

Disons aussi que les comptes débiteurs ef les

avances sur garanties, formant au 31 décembre un.

ensemble de 148 millions, représentent, pour une
trés grande partie, «des facilités de caisse et des cré-
dits temporaires qui constituent aussi un actif ra-
pidement réalisable.

Nous rappelons que les fonds de 'augmentation

.de capital de la Banque Nationale de Crédit ne

sont entrés dans ses caisses que fin juillef, mais
que. néanmoins, conformément aux conditions
d’émission, les actions nouvealles sont complétement
assimilées aux anciennes en ce qui concerne la par-
ticipation en dividente de I'exercice.

Les hénéfices de 1917, en augmentation de 1 mil-
lion 599.398 fr. 73 sur ceux de l'exercice précédent,
se sont élevés '3 7.431.450 fr. 47, dont il faut déduire
371.572 fr. 53 pour attribution de 5 9 & la Réserve
légale et 775.215 fr. 38 pour la part a 1'Etat en
vertu de la loi sur les bénéfices de guerre. Le pro-
duit net de I'exercice est donc de 6.284.462 fr 57, aux-
cquals il v a lieun d’ajouter 4.551.272 fr. 81, report
de Vexercice précédent, ce qui donne un total de
7.835.935 fr. 38, dont la répartition peut se faire
comparativement & 1916 de la maniére suivante :

Exercices

e L
1916 19017
Répartition — —
e (En francs)
1°r dividende de 40/0 an capital-
aACIOn SR B=aE T S EANAR S 1.000.000 » 1.500.000 »
1.635.884 33 1.650.000 »

Tantieme au Conseil d’adminis-

14 o114 800 (e o B A 467.395 52 478.466 25
2+ dividende de 7 0/0 au capital- :

actions .. 1.500:000 » 2.625.000 »
A reporter & nouveau.,........ 1.651.272 81 1.582.469 18

Total égal 6.154.552 66 7.835.93D 38
Disons que le dividende attribué 3 chaque action

pour l'exercice 1917 est de 13 fr. 06, contre 11 fr. 87
en 1916, et respectivement de 10 fr. 45 pour les parts
de fondateur nominatives et 10 fr. 10 pour les parts
de fondateur au porteur, contre 10 fr. 36 pour les
premigres et 10 fr. 21 pour les secondes pour l'exer-
cice. 1916.

Les Réserves, Provisions et Report de Profits et
Pertes afteignent ensemble 35.949.571 fr. 63, contre
28.257.413 fr, 70 en 1916.

Nous remarguons encore que le total du Bilan
de la, Banque Nationale de Crédit a plus que dou-
blé en I'espace de deux années. En effet, de 386 mil-
lions 755.826 fr. 05 au 31 décembre 1915, il est passé
4 502,763,164 fr. 85 en 1916, pour atteindre 827 mil-
lions 082.986 fr. 07 au 31 décembre 1917.

A noter, de plus, que la plus grande partie des
Avances sur garanties et Comptes courants débi-
teurs est postérieure & la guerre ou dégagée du
moratorium, et, par conséquent, de realisation fa-
cile. Les Acceptations sont également de création
courante, puisque, & l'exception d'un petit montant
concernant les succursales de Roubaix-Tourcoing et
Arras, les Acceptations anciennes ndus paraissent
retirées déja depuis longtemps,

F. MobAu.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

Le renouvellement du privilege de la Bangue
de France. — La discussion de la convention por-
tant renouvellement du privilege de la Banque de
France a repris le 2 juillet dernier, :

ILa Chambre des députés a décidé, par 391 voix
contre 126, de passer & la discussion des arti-
ales du projet.

Avant, elle avait entendu deux discours de
MM.Candace et Albert Thomas L'expose de M,
Candace fut un long et fort intéressant plaidoyer
en faveur du projet. :

Celui de M. Albert Thomas, par contre, fut
court. L’ancien ministre s’oppose aw renouvelle-
ment, car, & son avis, cefte mesure ne résout pas
le probleme de la consolidation du billet de ban-
que, ni celui du change aprés la guerre, en un
mot de I'ensemble de la politique hancaire.

Le budget de 1918. — La Chambre des députés
ot le Sénat viennent de voter, 4 la demande du mi~
nistre des Finances, un ensemble de crédits : bud-
get ordinaire des services civils de I'exercice 1918 ;
crédits provisoives pour les dépenses militaires du
troisiéme trimestre ; crédits additionnels applica-
bles aux dépenses militaires ; crédits a.(_i'd_itionnels
applicables aux dépenses des services civils ; Ccré-
difs supplémentaires sur 1917 ; report de crédits
de 1917 a 1918, dont le total s'éléve a 20.557.226.557
francs, chiffre qui n’avait pas encore été atteint.

Ces crédits ont été votés par 479 voix contre 5
3 la Chambre des députés, et & 'unanimité des 228
votants au Sénat, soit 707 voix contre 5 dans les
deux Chambres.

Limportance de la somme et la quasi-unanimité
des votants attestent & la fois la grandeur de 1'ef-
fort réclamé du pays et la volonté de ses représen-
tants de fournir au gouvernement les moyens né-
cessaires pour assurer la défense nationale.

A la veille du jour ou a été promulguée a 1I'Offi-
ciel la loi relative au budget de 1918, le premier
depuis la guerre, M. Klotz réunit dans son cabinet
les directeurs généraux et les directeurs de son
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ministére pour étudier avec eux les éléments du
budget de 1919. Il a demandé & Ses collegues de
Ini remettre au plus: tét les propositions  definiti-
‘ves de leurs services

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

27 juin 1918 4 juillet 1918

PARIS ET SUCCURSALES

ACTIF
Encaisse de la Banque :
en Caisse
Or ] & I'Etranger...

3.361.739 876 | 3.362 687.738
2.062.108.485 | 2.062.108.485

5.493.848 361 | 5 424 796 223
259 326.472 283.832 524

5.683.174.833 | 5.688.628.747

1.384.631 519 | 1.458.259 297
4.699.632 17.150.047
8R1.464 623 721.908. 153
2.170.786 10.566 031
196 665 307.202
471.207.006 534.932.470
473.014.929 472.908.259
Sucoursalead........ 803 390.035 602.279 989
Avances sur lingots & Paris 12.874.000 12.874.000
Avances sur lingots dans les suceurs. ' Sm b
Avances sur titres a Paris 306.432 489 | = 202 843.504
Avances sur titres dans les succurs.. 630.273 429 614.050 077
Avances & I'Etat 200.000.000 200.000.000
Avances i I'Etat (Loi de 1914) 18.450.000.000 |18.750.000.000
Avances temporaires au Trésor public » )
Bons du Trésor francais. escomptés
pour avances de I'Efat aux Gouver-
nements étrangers
Rentes de la Réserve 10.000.000
Rentes de la Réserve (ex-banques).... 2.980.750
Rentes disponibles 99.801.434
Rentes immobilisées ...| 100.000.000
Hotel et mobilier de la Bangue 4 000.000
Immeubles des succursales 42,378.470
Dépenses d'administration de la Ban- i
que et des succursales 400.949 1.728.550
Emploi de la réserve spéciale . ‘ 8.407.137 3.407.137
DIVers e N L N e iod 964.513 676 995.131.857

$3.773.942.368 134.076.138 118

Disponibilité A l'étranger .
Rifets échus hier & recevoir & ce jour
Effets Paris
Portefeuille Paris { Effet§ Etranger..
Effets du Tresor
Portefeuilles des succursales

Effets prorogés i Parly

3.435.000.000 | 3.435 000.00C
10.000. 006
2.980.750
99.801.434
100.000.000
4.000.000
42.378.470

PASSIF

Capital de la Banque
Bénéfices en additions au capital .450.
Rérerves Loi du 17 mai 1834....... .000.000
mobilidres] BX-banques département. .980.750

Loi du 9 juin 1857 .125.000
Réserve immobiliére de la Banque... . 000 4.000.000
Réserve spéciale 8.407.444 8 407.444
Billets au porteur en circulation 28 550.426.140 |26 952.188 840
Arrerages de valeurs déposées ....... 45.246 573 43.864 966
Billets & ordre el récépissés.... A% 2.857.813 3.174 051
Compte courant du Trésor.. ZH 37.118 606 54.873 340
Comptes courants de Paris 2.304.718 BO7 | 2 157 984 B45
Comptes conrants dans les sugoursales | 1.715.537 867 | 1.680 801,993
Dividendes & payer....,.oeesss 8 betere 26.170.483 20.874,750
Escompte et intéréts divers 5.394.756 10.779 693
Réescompte du dernier semesire 9.017.455 9.017.465
Lo b h T O R N R R T Foneinie 852.990.324 917.127.490

133.778.942.368-134 076.138.1i8

182.500. 000
8.450 697
10.000.000
2.980.750
9.125.000

Comparaison avec les années précédentes

30 juillet| 8juillet |+6juillet | 5juillet | £juillet
1914 1915 1916 1917 1918

millions | millions | millions | millions | millions

Cireulation ........| 6.683.2 |12.328.2 |10.046.2 |20.112.1 128.952.2
Encaisse or 4.141.3 ; 4.769.7 | 5.290.8 | 5.4%4.8
—  argen 625.3 ! 343.8 262.7 263 8
Pottnfeuille 2.444.2 470, 1.869.6 | 1.882.9 | 1.7567.8
Avances aux partic.| 743.8 v 1.124.4 | 1.137.5 208 0
— AlEtat... 200.0 8.5300.0 {10.900.0 {18.950.0
Compt. gour. Trésor 382.6 A 42.1 49.7 54.9
! partic. 947.6 ! 2.123.2 | 2.628.0 | 3-838.8
Taux d’escompte...|41/2 0/0 50/0 5 0/0 5 0/0

Les impots nouveaux, Le 29 juin 'a été pro-
mulguée la loi portant fixation du budget de 1918
pour les services civils. Cette loi comporte création
d'impdts nouveaux ou élévation de taxes exis-
fantes jusqu’a concurrence de 1200 millions.

En ce qui concerne 'impdt général sur le revenu,
l'article de la loi du 16 juillet 1914, modifié par
Particle 5 de la loi du 30 décembre 1916, est rem-
placé par les dispositions ci-apres :

Le taux de I'impdt général sur le revenu appli-
cable, & compter du 1° janvier 1918, au revenu
taxable, c'est-p-dire au revenu nef annuel défini par

150,000 et 550.000 fr

larticle 10, défalcation faite des déductions prévues
aux articles 12 et 14, est fixé comme suit :

1o Revenu taxahle ne dépassant
20 Revenu taxable compris entre
5.000 et 150.000 fr.,, o
avec progression de I centime par
100 fr. ;
3° Revenu taxable compris entre

1,50 0/0
1.50: 4 16 0/0

16 a 20 0/0
avec progression de 1 centime par

*1.000 fr. ou fraction de 1.000 fr.; @

4o Revenu taxable supérieur & :
550.000 fr 20 0/0

Toute infraction du revenu taxable est négligée
lorsqu’elle est inférieure a 100 fr. :

Sur 'imp6t ainsi obtenu, chaque contribuable a
droit B des réductions pour charges de famille
selon les régles suivantes : 3

Tout contribuable, imposé d'aprés un revenu ta-
xable inférieur & 10.000 fr., a droit & une 1‘éductmp
diimpot de 7 fr. 50 p. 100 pour chaque personne &
sa charge jusqu'a la deuxieme et de 15 p.- 100 pour
chacune des autres personnes & partir de la troi-
siéme, sans que, toutefois, cette réduction- puisse
gtre supérieure aux trois quarts de 1I'impot.

Tout contribuable, imposé d’aprés un revenu ta-
xable supérieur & 10.000 fr., a droit & une réduction
d'impdt de 5 p. 100 pour chacune des deux pre-
miéres personnes a sa charge et de 10 p. 100 pour
chacune des autres persbnnes @& partir de la troi-
sidme, sans que, toutefois. le montant total de cette
réduction puisse excéder la moitié de I'impdt, ni,
en tout cas, 2.000 fr. par personne & la charge du
contribuable.

Le paragraphe premier de l'article 12 de la loi
du 15 juillet 1914 est ainsi compléié :

La méme déduction est accordée, en cas de déces
de 1'un des époux, au conjoint survivant non re-
marié et ayant 4 sa charge un ou plusieurs enfants
igsus du mariage. :

Enfin Particle 13 de la loi du 15 juillet 1914 est
ainsi complété :

Sont considérés comme personnes ala charge du
contribuable jusqu'd 14 fin des hostilités les descen-
dants ‘mobiligés, soldats, caporaux ou sous-officiers
devenus majeurs au cours de la guerre.

Pour ce qui est de I'enregisirement des dctes sous
seing privé, larticle 12 de la loi comporte I'obli-
gation de faire compléter dans le délai de trois
mois & compter de leur date tous les actes sous
seing, privé constatant des conventions synallag-
matidies, autres que ceux visés par lart. 22 de
la loi du 11 juin 1859. Les articles 13, 14 et 15
indiquent les conditions dé cet enregistrement.

I,article 16 prévoit une taze annuelle et obliga-
toire sur les polices d'assurances sur la vie ou de
rente viagére de 1 fr. 25 9, sans décimes du total
des versements faits aux assureurs par les assu-
rés. Les articles 17 et 18 stipulent certaines modi-
fications et exemptions. : !

T article 19 modifie les priz dw timbre de dimen-
sion. IL’article 20 éléve notamment le taux de la
taxe annuelle et obligatoire d’abonnement au tim-
bre des contrats d’assurances. incendie, & 7 centi-
mes par mille francs des sommes assurées. La taxe
afférente aux autres contrats d'assurance est éga-
lement surélevée par Particle 20 et les articles 21
et 22.

Une surtaxe sur les liqueurs et eauwr-de-vie est
établie par larticle 24. La taxe est portée & 20 9%.

Le taux du droit de statistique est porté & 20 cen-
times pour chague unité de perception.

Sont élevés de 5 fr. par hectolitre le droit de cir-
culation sur les vins, de 2,50 par hectolitre celui .sur

les cidres, poirés, hydromels et piquettes, de 0,80
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par degré hectolitre le droit de fabrication sur les
bieres. ¥ ;

“Le droit sur la chicerée ef les succédanés du café
. est porté a 75 francs les 100 kilos.

Le droit de consommation intérieure sur les
vinaigres est augmenté suivant la teneur en acide
acétique. |
* En ce qui concerne la surtare sur les chemins
de fer, I'imp6t sur le prix des places des voyageurs
est élevé 4 %5 9. Cet impot est porté & 50 % en ce
qui concerne les suppléments pour places de luxe.
Les bons et permis de circulation gratuits ou a
tarif réduit sont frappés d'un impot de 10 9%, mais
cette dispesition ne concerne pas les bons et per-
mis accordés en vertu du cahier des charges ou
aux agents des réseaux et a leurs familles.

Un impét de 10 9 sur les transports de mar-
chandises esft établi. Le droit de timbre des colis
postaux est porté de 10 & 20 centimes, celui des
I:tullo’r:ins d’expédition ou récépissés a 25 centimes,
ete.

‘Pour la licence des marchands de boissons, un
nouveau tarit est établi par frimestre, plus oné-
reux que l'ancien,

Enfin, sont majorés de 15 94 les droits sur les
sucres, mélasses et glucoses et de 6 % les droits
sur la saccharine et autres substances édulcoran-
tes artificielles, Les intéressés devront déclarer
leurs stocks dans le délai d’un mois si ces stocks
sont supérieurs a 500 kilog. de sucre ou 1 kilog,
de saccharine. : 2

GRANDE-BRETAGNE

Bilan de la Banque d’Angleterre. — Le bilan de
la Bangue ‘d'Angleterre, pour la semaine finissant
le 26 juin, s’établit comme suit :

Département d’émission Liy. sterl.

83 060.000
11.015.100
7.484.900
64.610.000
83060000

—
—_—

14.562.000

Département de Banque
Capital social
Dépots publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d'Eparane, des
agents de la Dette nationale, etc.).....
Dépots divers
Traites 4 sept jours et diverses
Bolde en excedent....,.,...;

e | : 182.454.000
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banqu‘e d’Angleterre (Milliers de livres sterling)

S ux

ye

et lingots

Dates

Cireulation
Portefeuille

avances et
effets publice
Rapportde
réserveau
engagement

Taux
de

I’'eseompte

>!|Or monna

()

6 aofit 1914/% 3.105] 68.249] 76.393| 9,967
8 mai 1918)61.366/49.683/165.703|153. 28230, 133
1 = ...|61. 976|175 277|162, 839180, 182
2 — L ]62.638¢ .2471166.034|172.885(30.836
2 — ..]68 .052(176.326{163 22430 850
Bajnanise 4351 :855(170.569(157. 962|380 880
12— ...|63.878|52.025(169.583[157.068]30. 303
19 — ... [64.205[52.383 161.3(wa 148.800130.272
A6 = .,.166.22859.6741164. 628 152.65&30.0()-’1

La Conférence impériale hritannique et Jes me-

() {=n]

des délibérations qui ont eu lieu a la quatriéme,
cinquieme ef sixiéme réunion de la Conférence im-
périale de la guerre, on a de nouveau discuté la
politique économique & suivre apres la guerre, c

La premiére résolution qui ait été votée préconise
la suppression du controle exercé par des organi-
sations germaniques sur lindustrie britannique au
point de vue des minerais non ferrugineux. La Con-
férence a recommandé a tous les gouvernements de
I'Empire de prendre des mesures pour mettre en vi-
gueur les principes de la législation anglaise rela-
tive aux industries métallurgiques non ferrugi-
neuses,

La geconde résolution’votée par la Conférencepré-
conise la coordination de mesureslégislatives desti-
nées & garantir & 'Empire britannique et & ses alliés
certaines matiéres premieéres essentielles & la répa-
ration rapide des dommages occasionnés par la
guerre et 4 la gsauvegarder des besoing de I'industrie.
Les gouvernements de 'Empire devront coordonner
leurs efforts pour que les matiéres premigres pro-
duites dans 'Empire soient disponibles dans ce but
et pour que les pays alliés puissent en profiter,

Un Office commercial francais a Londres. —
D'apres le Board of Trade Journal, la création d'un
office commercial francais en Angleterre, sous les
auspices de la Chambre de commerce francaise a
Londres et sous le confrole des ministeres du Com-
merce et des Affaires éfrangéres, représentés par
lattaché commercial a l'ambassade de France, a
été annoncée au Bureau du commerce étranger.
L'office commercial fran¢ais a pour but d’établir et
de développer par tous les moyens les relations
commerciales entre les producteurs francais et les
acheteurs anglais, ainsi que la promotion. de la
vente de marchandises francaises en Angleterre.

La politique fiscale et é&conomigque anglaise
d'aprés-guerre. — Les 26 avril et 3 mai derniers,
nous donnions des extraits du trés intéressant rap-
port de la commission ministérielle, chargée d’exa-
miner la politique commerciale et industriells an-
glaise d’aprés-guerre. Depuis viennent d'étre pu-
bliés & Londres les rapports des commissions spé-
ciales chargées d'étudier la situation des divers
commerces ef industries aprés la guerre vis-a-vis de
la concurrences internationale. i ;
La commission des textiles recommande des me-
sures immédiates tendant & augmenter la produc-
tion du cofton aux Indes, en Egypte et au Soudan,
ainsi qu'a controler l'exportation du coton égyp-
tien, ‘afin de pourvoir aux besoins de l'empire bri-
tannique et de ses alliés et d’empécher toute possibi-
lité soit de fuite vers les Etats ennemis, soit d'en-
trepot pour leur compte.

En ce qui concerne les laines, la commission fait
remarguer la position prépondérante de 1empire
britannique pour la production des laines destinées
aux tissus pour vétements.

La commission conseille d’accorder des licences
pendant la période de reconstitution, d'interdire les
exportations destinées aux pays ennemis pour une
période d’au moins une année aprés la conclusion de
la paix, avec prolongation de cette période autant
qu'il sera désirable, tandis que les exportations desti-
nées aux pays neufres se -borneraient aux lainas
disponibles laissées en surplus aprés que lempire
britanniquie et ses alliés auraient pourvn & leurs
besoins.

En ce qui concerne le lin, la commission constate
que I'Allemagne ef I'Autriche dépendent des Alliés
en temps notmal pour les froig quarts de leurs
besoins en lin brut alors que les Alliés ont le con-
frole sur 90 94 de la production mondiale,

Sures d'aprés-guerre, — D'aprég un résumé officiel

Elle suggeére aussi que les pays alliés prennent
en commun des mesures pour assurer les fourni-
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{ures de fagon & satisfaire les besoins mutuels avant
toutes autres demandes. e

En ce qui concerne le jute, la commission Irecom-
mande qu'il soit tiré avantage du monopole des
Indes dans la production du jute, afin de sauvegar-
der pour les besoins de la Grande-Bretagne et de
des alliés les fournitures de cette maticre ; et elle
conseille I'imposition d'un droit d’exportation (les
experts proposent cing livres sterling par tonne)
sur toutes les cargaisons de jute brut des Indes
pour toute autre destination, en franc‘hlse pour
I'empire britannique, avec bénéfice de toute_ reduc_-
tion de ‘droits en faveur des Alliés et certaines re-
ductions en faveur de ceux des pays neutres qui,
de leur cbté, feraient certaines concessions.

En ce qui concerne les industries textiles, la com-
mission réclame des mesures susceptibles de ren-
dre l'industrie du coton britannigue indépendante
du coton étranger pour ce qui est des produits tine-
torieux, des aiguilles & fricoter et autres. articles
essentiels, ; :

En ce qui concerne l'exportation des machines
servant a lindustrie textile. la commission demande
que le systéme des certificats de priorité soit con-
{inué assez longtemps apres la guerre, afin d’avan-
tager pour la réinstallation non seulement les ma-
nufactures textiles de la Grande-Bretagne, mais
aussi celles des Alliés qui ont été dépouillées.

En ce qui concerne les importations des textiles
manufacturés. la commission demande I'application
dun tarif de douane spgécial aux importations de
I'Allemagne et de I'Autriche-Hongrie pendant une
période qui pourra étre déterminee par des consi-
dérations politiques nationales.

La commission demande aussi que des distine-
tions soient faites entre les Alliés et les meutres de
facon & avantager les Alliés.

Pour les soieries, par exemple, les Alliés seraient
frappés dun droit de 15 9% ad valorem ; les neutres
subiraient un droit de 20 & 25 9%, conformément &
des arrangements de réciprocité ; les pays ennemis
payeraient 40 °f.

TLa commission réclame ensuite des lois pour em-
pécher les fortes accumulations de marchandises
venues de 1'étranger. Ces lois seraient calquées sur
celles des Etats-Unis.

En ce qui concerne toutes les importations frap-
pées de droits, des privileges seraient accordés aux
colonies autonomes.

RUSSIE

La nroduction du naphte 2 Bakou. — Les résul-
tats de lextraction du naphte dans le bassin de
Bakou pour 1917, s'établissent ainsi comparative-
ment aux années précédentes. Sous toutes réser-
ves, voici les chiffres extraits de la Gazette de
Francfort :

Nouveaux Anciens
terrains  terrains Total
{En millions de pouds)’
78 » 389 » 467 »
86 4 338 » 424 4
5 G207 5y 476 B
2 263 1 402 3

La baisse de la production en 1917 s’explique par
la restriction des fravaux de forage. Le poud vaut
16 kilos 380.

Nouvelle législation agrarienne en Ukraine. —
Le service allemand de propagande donne, d'aprés
la Kievskaia Myst, Pinformation suivante -

« L'hetman de 1'Ukraine a déclaré, en recevant
une délégation de paysans de quatre gouverne-
ments de 1'Ukraine, que des lois agraires étaient
en préparation. Ces lois apporteront des réformes
raisonnables, mais leur élaboration demande un

certain temps, Les grandes propriétés disparaf-

tront et la Banque fonciére d’Etat se chargera de
leur parfage entre les paysans petits propriétai.
res. L'organisation des zemstvos sera reconstituée
pour permettre la formation d’une puissante classe
de paysans qui constitue le meilleur élément de
la population. »

Le Temps fait suivra cette information du com-
mentaire ci-dessous :

« Ce programme rappelle beaucoup, semble-t-il,
celui que le gouvernement du tsar exécutait depuis
la réforme de M. Stolypine. Pour se procurer les
fonds nécessaires au dédommagement des proprié-
taires, la Banque fonciére sera sans doute ameneée.
a-vendre les terres aux paysans, de sorte que le
systeme de la distribution gratuite disparaitrait.
Comme on le voit, le gouvernement de Kief et les
puissances centrales cherchent maintenant a ré-
soudre le probléme agraire autrement que par le
simple emploi de la force. »

ROUMANIE

Projets de réformes. — Au Parlement roumain,
le ministre des, Affaires étrangeres, M. Arion, a
annoncé qu'on allait procéder & une grande ré-
forme financiere, la dette de la Roumanie s'éle-
vant actuellement @& dix milliards et ses charges
de guerre & trois milliards.

M. Marghiloman a prononcé également un dis-
cours dans lequel il a développé le programme du
gouvernement. Le nombre des écoles de campagne
sera accru, des dispositions seront prises pour li-
hérer des influences politiques les maitres de l'en-
seignement supérieur. L’inamovibilite des juges
sera provisoirement abolie. Ce programme com-
porte : la réforme des finances et de I'administra-
tion, la transformation de la Banque nationale
en Banque d’Etat, une transformation analogue
pour les établissements de crédit foncier.

La rvéforme agraire et la réforme électorale se-
ront immédiatement appliquées. M. Marghiloman
s'est prononcé pour le vote plural. En attendant le
vote de la réforme agraire, les grands proprié-
taires fonciers seront contraints par la loi de louer
une partie de leuns terres aux paysans, M. Mar-
ghiloman conclut : « Je ne suis pas venu au pou-
voir pour pleurer des larmes de sang sur le traité
de paix, mais pour travailler-a faire des Té-
formes. »

ETATS-UNIS

La situation du Trésor aux Etats-Unis. — La si-
tuation du Trésor aux Etats-Unis au 31 mai 1918
établit comme suit comparativement au 30 avril
1918 et au 31 juillet 1914 :

Trésor des Etats-Unis
(En millions et centaines de mille dollars)
31 juill. 80 avril 31 mai
§ 1914 1918 1918
~ Encaisse : — — —_
1.254.9 2.413.9 2:437.0
Argent ; 493.2 493.9

2.907.1 2.930.9

Cireculation :
Greenbacks et autres billets i 345.2  346.4
Certificats d’or 974.4 1.179.5 1.122.8
— d'argent et billets du
Trésor de 1890 444.0  415.0

Total de la circulation i 1.968.7 1.884.2

Dépots dans les Bangues natio-
nales et les Banqgues de réserve
fédérale. 62.2 95.0  1238.9

Disponible dans les caisses du
Dresors sl il el skt 81.6 834.5 1.359.9

Total de 'encaisse disponible.,..  143.8  920.5 1.483.8
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Le quatrieme Emprunt de la Liberté. — La Com-
mission des voies et moyens a la Chambre des
représentants a soumis un projet de loi autorisant
le ministre des Finances:a émettre un emprunt
de 8 milliards de dollars. Ce sera la quatriéme
tranche de 'Emprunt de la Liberté. L’émission de
4 milliards en Bons du Trésor ayant été déja ap-
prouvée par la Chambre des représentants et par
le Sénat, M. Mec Adoo demandera donc au pays
de souscrire une somme globale de 12 milliards si
la proposition de la commission est adoptée.

Depuis, la Chambre des représentants a voté la
loi autorisant le secrétaire du Trésor & lancer
une nouvelle émission de 8 milliards de dollars
de bons de 'Emprunt de la Liberté et & effectuer
une nouvelle avance dun' milliard et demi de dol-
Lar§ aux alliés. Le total des bons dont 1'émission
a été autorisée s'éleve actuellement 3 20 milliards
de dollars,

I’)(;e_]tutre pmif, le Sénat a voté, & main levée. des
crédits pour l'armée se montant a plus de 12’ mil-
liards de dollars. v &7 ol

En mémq temps, la Chambre a voté un crédit
de 1.600 millions de dollars pour la marine qui,
déja adopté par le Sénat, a été envoyé au 1]01‘ési-
dent pour recevoir sa signature. :

D’aprés les chiffres officiels, les dépenses des
Etats-Unis depuis leur entrée en guerre se mon-
tent a la date du 30 juin, & 14 milliards, et les
préts aux alliés a 4 milliards 250 millions de

' dollars. Les dépenses journalidres pour la pour-

suite de la. guerre s'élévent actuellement 3 50 mil-
lions de dollars.

ALLEMAGNE

Banque Impériale d’'Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d’Allemagne, au 22 juin 1918
accuse, sur celui du 15 juin 1918, les variations
suivantes :

15 juin 1918 22 juin 1918  Compar.
: : (En millions de marks)
Encaisse or 2.846 2.346

- g 120 121 i
Billets de ’'Empire et

bons des Caisses de

protRmsEdtii 1.68L . 1.628
Portefeuille d’'es-

14,937 14.832
Avances. ... 10 5} D
Portefeuille titres.... 101 108 7
Circulation 12.042° 12.048 6
7.906 8.118 | 213
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque Impériale d’Allemagne (Millions de marks).

—

Encaisse Cir-
cula-
tion

Por-
te-
feuille

Dates

Billets de
I'Empire(i
Comptes
courants ef
dépots
Taux de
I'escompte

Ar-
Or gent

31 juil.A941.253| 275 2.909 2. 081 5

(1]

3 juil.

7 aoflit do [1.478| 118 97 | 8.897| 1. 3.737 ( Glm )
1918 (3 aont)

30 avri.l. .. 12.345( 120 |1.543 [11.821] 7.055]13.888| 9
7 mai...|2.845] 120 {1.5561 |11.802) 6.857{13.578
15 — ...|2.845) 120 |1.556 [11.804| 7.751|14:546
164
5

I Avances

0
co
=
o
ot
(o]

o
(=]
o

23

2
Eie)
(=r

23 — ...}2.846] 120 (1.517 [11.700| 7.333|14.000
31— ...12.346( 120 |1,609 |12.003]) 7.635] 14.545
{ juin. .. |2.346( 120 [1.631 |1R.084] 7.364( 14.309
15 — ...)2.846] 120 [1.631 |12.042 .!-105}1&.93’? 10
22 — .. 12.8461 121 11.628 112.048! 8.118'14.832: 5
En outre, au 22 juin 1918, il y avait en circulation
dang le public 7.221 'millions de marks de hillets de Caisses

de Préts et 345 millions de marks des Bons de Caisse de
I'Empire.

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

- Réduction de la ration de pommes de terre. —
Le 29 juin, le maire de Berlin, M. Wermuth, a
annonceque le Conseil municipal serait dans 1'obli-
gation de reduire la ration de pommes de terre
tres prochainement de sept livres @ trois livres par
semaine, par suite du manque d’approvisionne-
ments.

Les conseillers socialistes ont protesté vivement
contre cette mesure suivant de pres la réduction de
la. ration de pain. M. Wurm, se faisant 'écho de
Pémotion de la capitale, a déclaré notammmt qu’il
est deja impossible d’avoir des fruits :

« On nous demande, a-t-il dit, de ramasser les
noyaux de cerises, et on ne voit pas une seule ce-
rise. Le poisson est extrémement rare ; il est pres-
que impossible d'en trouver. Il régne ume sous-
alimentation déplorable, et les Berlinois regoivent
a peine le tiers de la ration normale d'un homme.
Il faut, & tout prix, préserver la population de
nouvelles miséres. » :

Les débats se sont terminés par le vote d'une mo-
tion des socialistes minoritaires demandant 3 l'ad-
ministration municipale d’assurer la nourriture de
la, population.

Baisse a la Bourse de Berlin. — Le service
allemand de propagande reconnait, dans sa revue
de la Bourse, qu'une baisse s'est produite sur les
marchés financiers d’Allemagne. Elle atteindrait
20 9% sur, certaines valeurs miniéres et davantage
sur les valeurs d’armements, Comme causes, le ser-
vice allemand signale les faifs suivants : approche
de l'échéance semestrielle, bruits” d’aprés lesquels
la taxe sur les opérations de Bourse serait encore
augmentee, fondation de nombreuses Sociétés dont
les émissions absorbent les capitaux disponibles.

Le ravitaillement en minerai et l'aprés-guerre.
,— Selon les craintes allemandes qui se font déja
jour, c¢’'est surtout pour son ravitaillement en cui-
vre que I'Allemagne serait génée par un blocus
commercial de la part de 1'Entente. Elle tirait en
effet ses minzrais d’Amérique, d’Australie. du Ja-
pon, et ces derniéres années du Congo, tous pays
qui font partie de la coalition ennemie. Le hassin
du Congo a pris une grande importance ; il est
maintenant la seconde région cuprifdré du mende.

Les puissances centrales pourront importer des
minerais de Turquie et du Caucase, mais il ne fau-
arait pds s'exagérer la valeur de ces sources de
ravitaillement ; les gisements ne sont pas encore
en exploitation, et, en Turquie, la population se
montre assez hostile a ces projets. Le gouverne-
ment allemand s'est ebstenu de fonder une orga-
nisation spéciale pour le ravitaillement en minerai
de cuivre, car il juge que le commence libre est
mieux en mesure de l'assurer.

Le zinc et le plomb venaient surtout d’Australie,
en verfu de contrats a long terme aujourd’hui dé-
nonceés, de sorte que, de ce coté, I'Allemagne ne
peut compter recevoir quoi que ce soit pend‘ant les

, premieres années qui suivront la conclusion de la

paix. Avant la guerre, les 9/10 des minerais aus-
traliens étaient aux mains d'un syndicat. On ne
sait encore si cette organisation sera. maintenue
pendant la période de transition. La Turquie pour-
ra. aider I'Allemagne dans son ravitaillement en
minerais de zinc et de plomb.

Le plan dwun syndicat d'importation pour les
minerais de fer semble abandonné, car le gouver-
nement n'a pas lintention dexercer un c%ntr(‘)le
particulier sur cette importation. Il est a peu prés
impossible que I'Allemagne ait & souffrir d’un
manque de minerai de fer. Si les gisements de
Pologne ont été surestimés, par confre 1'Ukraine
renferme des bassins {rés riches. Quant aux. mine-
rais de ‘Suédn, le gouvernement suédois voudrait
arriver a en assurer le fraitement dans le pavs
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méme, mais il est douteux qu'il puisse réunir les
capitaux nécessaires. }

Dés maintenant, d'ailleurs, I’Allemagne se het}rte
3 certaines difficultés au sujet de son ravitaille-
ment en minerais suédois. Aussi vient-il de se cons-
tituer une « Société de défense des consmpmp.teurs
allemands de minerais suédois », dont Tobjet est
de soutenir les intéréts allemands dans les -négo-
ciations entre les gouvernements allemand et ‘sué-
dois. Dans les milieux industriels, on \-'o_udralt ar-
river & Se passer & l'avenir des minerais \suédms
et Uon projette méme d'en suspendre completement
les importations pendant .la période des négocia-

tions.
AUTRICHE-HONGRIE

La crise ministérielle, — La crise ministerielle
engagée le 23 juin par la démission du cabinet
Seidler nest pas encore résolue. Toutefois, il sem-

ble que Lon assgiste & un revirement en faveur de
Seidler. Le conseil des ouvriers a décidé la reprise
du travail dans toutes les usines. Une commission
d’industriels et douvriers résoudra les questions
des salaires et de réduction' des heures de travail.
Les propriétaires des usines ayant déclaré ne pas
pouvoir augmenter les salaires, le gouvernement
“remboursera les propriétaires des augmentations
quils auront consenties, jusqu'a la wnouvelle re-
colte. Aprés seront établies. de nouvelles conditions
de travail.

LiArbeiter Zeilung confirme ique la gréve lde
Hongrie continue. Celle-ci a un caractere surtout
politique. Les ouvriers demandent la démission du
cabinet Wekerlé et la dissolution du Parlement
pour permettre devant une nouvyelle Chambre le
{riomphe de la réforme électorale.

Répondant & une interpellation du deéputé in-
dépendant Lovasy, le président du conseil Wekerlé
a défini comme on va voir'la nature de l'agitation
ouvriere.

« 11 est exact que le travail a été suspendu dans
la. plupart des fabriques, que meme les journaux
ne paraissent plus, ce qui est d’autant plus regret-
table que les rumenrs de panique les plus diverses,
les informations les plus fausses se répandent. On
nourrit lagitation afin que les ouvriers ne repren-
nent pas le travail. On répand journellement des
tracts disant qu’il ne sagit que de tenir, car les
jours du gouvernement sont comptés et que, dans
quelques jours, il y en aura un nouveau. »

Le nombre des ouvriers en gréve a4 Budapest est
estimé a 60.000, La gréve s'étend en province.

D'autre part, une dépéche de Zurich dit que,
peut-étre. I'empereur Charles, en refusant la de-
mission de Seidler, a voulu éviter que la crise ne
s'ageravat et ne devint générale. Le président n'a
d'autre dessein, présentement, que de tacher d'ob-
tenir une majorité pour le vote des crédits de
guerre. Il espere y arrviver en usant de compro-
mis : cette fois, il va se tourner du coté des Slaves
du Sud et des social-démocrates. Ce sera la poli-
tique des marchandages, *dont I'Allemagne s'irvite
tant, qui continuera.

Il n'y en a peut-etre pas d’autre & adopter dans
une situation aussi fragile. Les socialistes suivenl
la. lente incubation d'une catastrophe du'ils pré-
voient prochaine, et ils se réservent pour I'heure
ol la victoire leur semblera immanguable. Ils ont
tenu, ces jours derniers, une réunion a Vienne,
ou ils ont diagnostiqué : « Le malaise créé par
la faim ne veut qu'aller en s'aggravant. Il va at-
teindre bientot un'degré d’intensité inoni. C'est &
ce moment que nous devons étre 4 méme de parer

aux évenements... »

Mais dans le délabrement extréme qu'ils escomp-
tent, les socialistes trouvereront-ils mieux que d'au-

tres les éléments de régénération ?

-

Contre le droit de gréve et d’association dans
les chemins de fer honrgois. — Le Directeur géné
ral des chemins de.fer-de U'Etat hongrois a émis
recemment un ordre contenant, entre autres, les
dispositions suivantes : « Les employés des chemins
de fer de I'Etat hongrois ne peuvent faire partie
d’aucune association dont les buts ou tendances
sont hostiles a la nation, ou que le gouvernement
juge inconciliables avec les intéréts du service des
chemins de fer, les employés prenant part & des
gréves ou faisant preuve, dans leur service, de toute
négligence systématiquement concertee, encourent
la révocation immédiate, En outre, tout membre du
personnel - des chemins de fer étant considéré
comme fonctionnaire public, les délits’ ou infrae-
tions & ces prescriptions seront passibles de peines
pouvant -aller jusqu’a trois années d’emprisonne-
meant. »

Démographie. — A la derniere séance tenue par
le conseil sanitaire de la ville de Prague, les chif-
fres les plus effrayants ont été relevés sur la situa-
tion sanitaire de la ville. En 1913, le nombre des
enfants viables atteignait 3.274

Ce chiffre est tombé en 1917 a 1.718. Le recul
géleve donc @ 48 9. Par contre, le nombre des
déces a passé depuis 1913 de 3.000 a 3.828. En 1913
le nombre des naissances et celui des déces s'équi-
libraient; mais en 1914 le nombre des déceés dépas
sait déja celui des mnaissances de 250, en 1915 de
1.046, en 1916 de 1.397 et en 1917 de 2.115. La popu-
lation de Prague et de ses faubourgs a diminué de
32237 depuis 1913, soit de 6 1/2 9.

Ces chiffres sicnifient que Prague se dépeuple
avec une effrayante rapidité. La tuberculose est la
cause directe de la majorité des décés. La morta-
lité quelle cause atteint un quart du chiffre total.
Clest surtout dans les quartiers ouvriers que la tu-
herculose sévit avec le plus dintensité.

TURQUIE

Le Chemin de fer de Bagdad. — La Deulsche

Bank vient de publier le rapport de la Société du

Chemin de fer de Bagdad pour l'année 1916, Le bi- |

lan accuse une perte totale de 15935 livres turques.
v compris le Solde en déficit de l'exercice antérieur,
soit 9.683 livres turques. .

Le président de la Compagnie a exposé que Ites-
ploitation de certains embranchements a été trans-
férée aun gouvernement turc et & ladministration
des chemins de fer militaires. En ce qui concerne
les constructions nouvelles, le président a faif ob-
server que la-Société de construction éprouve de
trées grandes difficultés & exécuter les termes de ses
conventions et que, de .son coté, la Sociéte du Che-
min de fer ne peut lui assurer les versements pre-
vus & cause de l'impossibilité de placer actuelle-
ment des emprunts tures sur le marché financier.

Au sujet de l'exploitation proprement dite, il a
fait remarquer que pour linstant la Société ne
peut tirer aucun profit des termes de sa concession
et'a besoin d’étrz aidée pour sortir de sa situation
difficile. En 1915 et 1916, le gouvernement turc n'a
ou rien & payer du fait des garanties kilomeétriques.
Le conssil d'administration proteste donc contre la
situation dans laquelle la Société se trouve placee.

Echec de Pemprunt turc. — D'aprés le Berliner
Tageblatt du 4 juin, Pemprunt de guerre intérieur
turc 5 9 n’a.pas obtenu un résultat favorable. Les
gouscriptions & (Constantinople n’atteignaient, le
25 mai, que le montant de 6 millions de livres tur-
ques et celles en province 3 millions. De total, v
compris les souscriptions faites & l'étranger, s'éle-
vait a 12 millions de livres turgues, alors que le
gouvernement demandait 32 millions,

(Cet emprunt, dont les intérdts sont payables en
or, avait pour but ‘de consolider une partie de
la dette flottante d'abord et ensuite d'améliorer
plus tard le change,
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Les raisons de cet insucces paraissent dues & I'in-
suffisance de la propagande. Il est 4 noter gu'un
journal spécial allemand avait affirmé il y a quel-
(que temps que des groupes financiers austro-alle-
mands avaient offert au gouvernement turc un cré-
dit de 40 millions de livres sur cet emprunt.

[l est & remarquer que la défiance du capitaliste
ottoman s'adresse non seulement & la Turquie mais
a I'Allemagne qui s'est engagée peut-étre trop loin
en promettant le concours de son or, malgré la
somme enorme qu'elle a déja avancée a son alliée
et qui atteint un total de 178.948.947 livres turques.

La conséquence directe de cet échec sera une nou-
velle émission de papier-monnaie & laquelle la Tur-
quie est acculée, ce qui n’est pas précisément de
nature a consolider son crédit et & relever le change
passablement en baisse. {

ESPAGNE

Les projets de réformes économigues. — M.
(,‘nnﬂ?o, ministre du Fomento, vient d’exposer a
un rédacteur du Libéral le programme des grandes
n-etormezsfec_ono_mlques dont il veut faire poursui-
vre la réalisation par le gouvernement espagnol.

« Jestime qu'une occasion exceptionnelleserait
perdue, si on ne mettait & profit les circonstances
actuelles pour entamer I'ceuvre de la reconstitution
cconomique de I'Espagne. En ce (ui concerne mon
département. il devra, & mon sens, aborder les
probléemes suivants : : .

« 1o Nationalisation des grandes lignes de che-
mins de fer et modification de la lé%islation qui
régit les lignes secondaires : 2o ’.é“‘l(‘ll]e]’lt’ltijbl'l

Qo Sla 1141 ] A W e T R ;
des concessions ~des grandes forces hydrauliques
destinées a la production dénergie é]ectrique :
5 Large budget des travaux publics : 4° Modifica
tions de notre régime minier ; 5o Cré.’atiori du c;é:
dit agricole ; 6° Organisation d'un service agTrono
mique et repeuplement forestier : 7o Créaﬁéﬁ d’u-'u_
l_‘ulwggmsme appelé d’ores et déja a adapter la vie
cconomique du pays & la période de transition
qul. s’écouleéra entre I'6tat de gcuerre ot Pétat de
paix et aux directions de la 2f)olitique orati e
;rprér&:‘ la. guerre, 3 Ui
vl'~"ll ?us ces pr.{‘)]lei,;s étant connexes, j'ai lintention
:LI s presenter réunis avant la fin de la session
ac uelle, -dg telle sorte qu’il soit possible de les
gt_ud:er pendant les vacances et de les discuter
(jea.s la, _I'BUL‘W‘E}I‘iul'(? des Cortes. Je m‘i.usfm'e 'de ';-]
:;Emdc,eptx‘on‘ d'une Intervention croissante de I‘Ft-ﬁ
“»lue.mle)l;(t)nia?s‘ern.athngt_hsune économigue, que jjes-
e ljnlb(l,‘lt- .mdlspex}sables, si - l'on ‘veut
Mt ;“&ébuelre. terminée, I'Espagne ne soit
o d% 305 __uc"onomlqu.ement envahi et financie-
i'r;-lldameng.lél : I; ?olif’[tioéf Iﬂé% v CIE))II}SI.GEFe bt
réseau ferré. Elle seule aern'gltgr e o Anotrel
I',?t};? p:nssanqe milit.aire, r]'t 1'endl'éi1 efcizig’;;lfeml?gitgle
5‘1‘(?11?5 cldélr(l)ts llélddués?rlles 51de1‘u1'.giq_ues et métallur-
i éct,)nomie. veloppement doit compléter no-
« G SN Cor i i
[.il”lcnsﬁtiéerlée ect,nn:,o-l_e qui favorisera notre produc-
Repintd ot %{11.1 pe_.l_‘met_tra de transformer en
Posia 5 tt £S5 Ininerais bruts que nous ex.
o 'w:d'nta ¢.|.-‘u nous preoccuper, des maintenant
iiéeslJ"Lppligczbtigilimdlu]Ujl’lésllttPg(}l.tE!ll‘il‘tdaus peu dan-

% l'applic 1 ae Lenergie électrique'a nos in-
;I:Jl:[téjec}-. ef drcL‘.lt'cl‘lul!!:i lignes de L‘Jll’;‘l%lins dz;L ;ml-“
forces :]-IF‘['.]'_(:’Jt'liet]QS précautions opportunes, des
. i’Etatgjl %191‘1‘ en hsgag}m, dussi puissantes
I'isqueraienfmchlalemfo et q?%‘ 4 un moment donné,
o provoquer les troubles les plus
vi‘ﬂ(lg 2?1}[1?8' (%'(‘.E:' _]r.lrs que les concessions de mines
1‘€\servéelql gs El (-)(‘Sullf) t\}(tclglx;[]l](oq par ]’Eté{t doivent étre

Seryées S par lers ou & des entreprises
Sm}ncﬂ};&es en Espagne. Je ne suis pas favéjl'la{b(?\:

4 répudiation de fout concours fnancier de

I'étranger. Mais, a4 mon avis, nous devrons nous
arrvanger pour ‘qu'il ne soit pas nécessaire. De
toute maniére, il conviendra que les capitalistes
etrangers qui s'intéressent & 1'Espagne constituent
}eurs entreprises conformément aux lois espagno-
les, et que les affaires eréées ou développées par
eux en HEspagne soient soumises 4 la législation
administrative et fiscale de notre pays. .

Lois, Décrets et Arrétés

17 Juin, — Avis aux importateurs.

‘18 Juin. — Lois autorisant ’Algérie 4 contrpeter deux em-
]?nmts relatifs aux chemins de fer: Pun de 55 millions et
Vautre de 20 millions et demi.

cuia?l Juin. — Arrdié instituant an Ministére des Affaires

clrangéres un service de propagand 5 les s allie

g 3 ande dans 2 <]

e pag les pays alliés et
20 Juin. = Dé:':re‘f instituant 4 la présidence du Conseil

un commissaire général des affaires de guerre franco-ameri-

caines. :

culztilgultnll —R Loi p(irtant eréation au Ministére de I'Agri
'e et du Ravitajilement'd’'un Office centr: 1ui
ltu : ral des pr
chimiques agricoles. e
26 Juin. — Aduvis ; intére
6 J s s concernant le taux dintéréts des B
du Trésor ordinaires. e

: 12‘7’ Juin, = I)_d(’-ref 'rqt[m;hant le département de la Seine
E la_LAqlle ;105 zu‘.;uces et instituant un régime spécial pour le
erritoire de ce département et les con S Sal

1IN Saint-Cloud
Meundon et Séevres S e

Décret velatif ala pror il des éché
rel prorogatipn des échéances et au retrait
des dépots especes. P bt
28 Juin, — 4rrété modi i
wdifiantle fonctionnement Pse
des cotons au Havre. 5 l? e
30 Juin. — Loi porta 1t
) : i nt fixation du budget ordinair
serviees civils de l'exercice 1918. B
u‘azl Jl..'ll‘le:t. — Arreté relatif a l'assurance, en matiére de
isports contre les pertes et avaries qui seraient la congé-

quence de l'état de guerre, -

Revue Commerciale

Soies. — Les' rensei i
: 465 Tenselgnements qui parvienn
‘ . 7 Les rene ent
tticmt (11135 places d’origine que das cenl.l'espde produc-
moéillllé;b cocons, a]nnongant des cotations élevées ef
res aussi ‘bien pour 'la soic
. ! 51 b Soie que pour les
;?001.1}&,, 31}t exercé une bonne impressim? sur le
arche de Lyon, dont la tendance est plus active
et plus ferme.
elC,EJi, progres‘sw’n! rapide des prix en Italie, les pers-
gamv)es le 'l'd.I‘GiaCthIlS du service des bateaux ve-
i ;u} 1l‘JLu o.pe et surtout le stock minime & Tepor-
=»:q-:ill' _L;L_pwchame calpagne incitent les négo-
L_LLn £ a i_tu_l‘"e des approvisionnements,
tér.ea’,‘demleres sednces sont par conséquent carac-
“T._mees par un renouveau d'affaires auquel la fa-
lf?iq%e ge soleries a participé gquelque peu. La de-
ﬁ,kﬁi e se porte principalement sur la marchandise
}0 tante, 'QUlgt on attend. avec impatience la pro-
Ec“ﬁm[gl alluvee_ {;es cours sont trés fermement te-
s el de nombreuses -Vé 38
e nbreuses . plus-values sont 3 enre-
On a coté : greges Cév i
: B eges ~Gévennes, titres spéeiaux
AL  greges - J ,, Uires spéciaux
}1-’1'9““ e, de 113 3 116 francs ; gréges Itali% extra
‘u’i 91,1 111? francsi greges Piémont et Messines (b
1“:‘1 orfd rSé dgzﬁg u‘i‘l)g() ffrancs ; organsins Cévennes
e s <4, 125 francs, et orcansi alic,
1mI orc}Jre, 20722, 0e 190 4 i e e,
.8 bonne tenue’ des cours prédomi Soa ]
= 3.5 L - 8 QAOrs . 1]
iur la plupart des marchés de1 1&3&1031;11;;2 Ei%dlﬁiii‘nt
! i des m du Japon.
5 é}{lélﬁ;que blntez_e.sbe aux filatures européennce]s A
na, par exemple, les achats des Etats-Unig

ont surtout porté sur les soies nouvelles,
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Chine, extra 10}12,
Canton, 11/13. en
1 1/2 disponible;

A Lyon on a traité : greges
disponible, 120 francs ; greges
mer, 95 francs, et greges Japon,
111 et 112 francs.

Par suite des circonstances actuelles qui entra-
vent dans une large mesure la vie commerciale,’le
marché de l'étoffe de Lyon se voit dans I'obliga-
fion de vivre au jour le jour et il est difficile d’en
préciser la tendance.

La Chambre de commerce da Lyon, de concert
avec le Syndicat des fabricants de soieries et la
Chambre syndicale des acheteurs de soieries, avait
ouvert une enquéte sur la production de la fabri-
que lyonnaise de soieries pendant 1917 ‘

Le total des tissus de soie pure et mélangée de
toutes sortes donne en 1917 443.400.000 francs, con-
ire 336.700.000 francs pour 1916.

Le total de la mroduction des soieries, H48.500.000
francs, contre 411.700.000 francs.

Le total de la production textile y compris les
tissus de laine pure est de 608.500.000 francs pour
1917, contre 443700.000 francs en 1916.

Depuis 1910 les résultats de la production de la
fabrique lyonnaise ont été les suivants :

Production de la fabrigue lyonnatse

Milliers
de francs

Milliers
defrancs
454.190
399.220

824.400
829.530
443.700
608.500

Les statistiques précédentes ne contiennent les
chiffres de la production des lainages que depuis
lannée 1915.

Notons enfin que pour les dix années comprises
entre 1906 et 1915, la production moyenne décennale
avait atteint 410.321,000 francs, contra 420.930.000
francs de 1896 & 1905. :

Le tabac. — En 1913, la culture du tabac était
autorisée en France dans 99 départements. Le ta-
bleau ci-dessous donne le mouvement des planteurs,
de 1la superficie plantée, de la production et de
la consommation du tabac en France de 1895 & 1917
inclus :

9 A e
L R
T KT D b R

1910.....

Nombre Quantilés
de Hectares livrées
planteurs cultivés 4 la Régie

Consom-

Années mation

(Ton milliers de kilos)
24,196 36.339
97.046  37.399
23.846 38.704
26.741  38.295

16.116
16.489
16.578
16.366

1895 iR H4.850
1897 5 57.970
1899 59. 602
1901 56.513 ‘
1903 : 54,400 16.033 24721  38.310
1905 _ 53. 15.061 | 28.905 39.286
1907 .- D2, 386E 15.661 20.716 39.915
1909 48,595 15.03 93.534% . 40.809
1911 47.520 14.810 19.217 42223
1912 47.141 14.825 25.261 43670
1913 46.017 14,250  24.572 44,069
1914 48.456 14.748 23.952 A7 400
1915 39.922 11.828 15.998 53.950
35.400 10.690 14.640 583.7187
32.363 10.002 14.214 »

A ‘part un léger fléchissement constaté de 1899 a
1903, on voit que la consommation n’a cessé de se
développer, tandis que la production fait ressortir
une réduction continue.

PETITES N ovU VELLES

<+ Por décision ministérielle du 25 juin 1918,
Pintérét des Bons du Trésor a été fixé, a partir du
26 juin 1918 inclusivement : :

A 3 9 pour les Bons de un mois a moins de deux
mmois,

A 3,50°9 pour les Bons de deux mois 4, trois
mois.

A 450 % pour les Bons de plus de trois mois &
moins d’'un an. )

A 5 9% pour les Bons & un an.

e Par arrété du préfet de police, la  Bourse des
Valeurs a été fermée, le jeudi 4 juillet, en 1’hon-
neur de I’ « Independence Day »

<+ Loaction du Crédit Foncier
700 francs.

La régularité des résultats financiers de la So-
ciéte maintient au marché des obligations fon-
citres et communales une animation particuliére.

L’approche du tirage du 10 juillet, doté d'un gros
lot de 500.000 francs. fait rechercher les titres de
DPemprunt 1917. -

<+ Certains journaux ont fait allusion a l'éven-
tualité prochaine dun emprunt américain  en
France. Les informations publiées a ce sujet sont,
dénuées de tout fondement. (Communiqué du mi-
nistere des Finances.)

<+ Consulté sur le point de savoir si I'incorpo-
ration de Paris dans la zone des armees touche la
validité des polices d'assurances contre les bom-
bardements par avions ou canons, le ministre du
Travail et de la Prévoyance a répondu que ce
cqusement n'avait aucun effet sur les polices sous
crites. :

g'inscrit  a

Marché Financier

Paris, le 3 juillet 1917.

A 1a veille de l'Independence Day, jour de cho-
mage pour la Bourse,le marché est des plus cal-
mes.

A part lexcellente tenue de nos rentes, spéciale-
ment du 3 9, perpétuel, il n'y a rien 4 signaler.
Valeurs métallurgiques soutenues.

Parmi les derniers cours cotés nous relevons

Aw Parquet. — Au comptant : 3 o, 60,903 5 9%,
88,35 ; 4 9, 68,9 ; Bandque de France, 5260 ; Ban-
que de Paris et des Pays-Bas, 920; Crédit Fon-
cier, 700 ; Crédit Lyonnais, 1.070 ; Compagnie Algé-
rienne, 1.356 ; Actions Est, 760 ; P.-L.-M., 935 ; O1-
léans, 1.105; Midi, 938 ; Nord, 1.180 ; Ouest, i ;
Métropolitain, 399 ; Nord-Sud, 115,50 ; Voitures o
Paris, 330,50 ; Suez, 5110 ; Thomson-Houston, 663 ;
Boléo, 816 ; Penarroya, 1,240 ; Extérieure, 142,25 ;
Russe 5 9% 1916, 50,25; Serbe 5 94 1913 (Mono-
poles), 57,50 ; Andalous, 504 ; Saragosse, 545 ; Rio-
Tinto, 1.900; Briansk, 180 ; Prowodnik, 156 ; Naphte,
170 ; Tréfilleries du Havre, 234 : Montbard-Aulnoye,
475,50 ; Etablissements Bergougnar, 1.470.

Marché en Banque. — Al comptant : Toula, 445 5
Maltzof, 300 ; Platine, 395 ; Cape Copper, 86,50 ;
De Beers ordinaire, 391,50 ; Mount Elliott, 103 ;
Spassky, 34 ; Bakou, 1.129 ; Utah, 630 ; Spies 1525 ;
Chartered, 23,50 ; East Rand, 7,25 Rand Mines, 80;
Modderfontein B, 225 ; Malacca ordinaire, 109 ; Fi-
nanciére des Caoutchoucs, 184

Marché deLondres (derniers cours). — Consolidés, b5 7/3;
Emprunt 3 1/2, 87 3/83 Emprunt francais, 77 5/16; South
Hastern, 373/8; Ontario, 23 .[-; United Steel ¢om, 110 ./.;
Canadian Pacific, 158 1/4; Rand Mines, 2 11/16 ; De Beers,
14 3/8; Rio Tinto, 67 ./.. ;

Marché de New-York (derniers cours). — Atchison To-
peka, 84 ./. ; 'Calumet, 430; Canadian Pacific, 146 1/2;
General Electric, 147 1/2; Louisville Nash, 1151/2; Southern
Pacific, 83 ./.; United Steel com, 105 7/8; Union Pacific,
192 1/2; Argent en barres, 99 5/8.

L‘Admimstrateur-GéMnt: GEORGES BOURGAREL.

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




