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SITUATION HEBDOMADAIRE

des Banques d’Emission de I'Europe (En millions de francs)
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Ar-
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FRANGE — Banque de France

1914 23 juillet.... 4.104| 640 || 6.912 943 | 1.541
1917 11 octobre..| 5.323| 259 1121.€03 2.822 | 1.
1917 18 octobre..| 5.325| 257 1121.680 2.860 | 1
1917 95 octobre..| 5.326| 255 {j21.705 2 834 | 1.

ALLEMAGNE — Banque de 'Empire
1914 23 juillet....| 1 696] 418 || 2.364 || 1.180 939\ 63

PRINCIP. CHAPITRE
T —

Circulation
fiduciaire -
feuille
escompte
Taux de
'escompte

Porte-

Or

C/ecour'®
et dépots
particulss
Avances
s". valeurs
mobiliéres

1917 30 seplemb. | 3.005| 127 |12 756 |111.926119.541] 11
1917 6 octobre..| 3 005| 129 []12.958 7.525{156.072| 12
1917 15 oclobre..| 3.005| ~129 {|12.867 7.429[15.006{ 16

ANGLETERRE — Banque d’Angleterre

1914 23 juillet. .|1.094 > | 733 || 1.055) 841
1917 ' 3 octobre.. |1.393 » 1.046 3.919(2.459
1917 10 octobre.. |1 387 » ||1-042 || 21991 |2.224
1917 17 octobre. . |1.409 » —{[1.041 || 3.302{2.509 |

DANEMARE — Bangue Nationale

3 juillet...] 410 219 23 94
31 juillet...| 273 405 137 66
31 aont.un, | 272 402 161 58
29 septemb. | 267 424 115 55

ESPAGNE — Bangue d’Espagne

10 juillet ...| 543 730 [| 1.919 || 498 446
6 octobre..|1.938 725 || 2.701 965 £42
13 octobre..|1.9i2 723 11:2-712 974 467
20 oclobre,.[1.949 723 [12.713 963 444

HOLLANDE — Banque Néerlandaise

25 uidet. .| 340 | 17 652 10 185
15 seplemb. [1.421 15 ||1.603 168 125
22 seplemb. 1. 416 16 - [|1.648 178 131
29 seplemb, {1.419 15 - ||1.698 143

ITALIE — Bangue d'Itali

31 juillet...|1.105 3.086 || 285
835 4 563 920
31 a00t..,..| B36 4693 | 939
10 septemb. | 835 5 || 1.755 || 1.00%

ROUMANIE — Banque‘*ﬂationala

18 juillet....| 154 | 414 14 237
14 janvier...| 493 1.485 178 210
21 janvier...| 493 1.501 209 210
28 janvier...| 493 1.514 205 211

RUSSIE — Banque de I'Etat

21 juillet . | £.270| 197 4.358 698 | 1.049
5 seplemb. | 3.451| 339 39.896 (|6.608 |33.176
14 septemb. | 3.448| P47 /(41061 6.543 [33.752
91 septemb. | 3.453| 335 42,067 ||6.718 [35.747

SUEDE — Banque Royale

31 juillet...| 146 8 320 109 236
30 juin.....| 284 5 652 162 290
31 juillet... [ 288 5 619 205 327
31 aolt..... | 286 i 654 202 345

SUISSE — Banque Nationale

23 juillet...| 180 268 51 94
4917 30 septemb.| 347 539 111 228
1917 6 octobre..| 349 586 103 292
4917 45 octobre..| 349 579 85 197

1914
1917
1947
1917

{31 05103 R

1914
1917
1917
1917

T e e
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REVUE DES GHANGES_ET_GEIHUNIQUE MONETAIRE

Change de Paris sur (papier court)

16 26 3 10 17 24
juillet | sept. |. ocl. ock. | ‘ock. oct.
1914 1917 1917 1917 1917 1917
Londres.... ..| 25.294| 95.174| 27.155| 27.155| 27.155| 27.165| 27.155
New-York 518.95 |516 » [570 » 670 » |670 » [B70 » {BT0 »
Espagne.......|500 » |482.75 6 » |668.50 |678 663 » |672.50
Hollande. .. ..|208.30 |207.56 |245.50 |245 » |246
Italie -~ ......|100 2| 99.62 2 | 75 v | TE
Pétrograd . ....|266.67 {263 » »| 2 »] 90
Suede.........|138.89 138.25 2 {212 » |213 224 >
Suisse . ]100 » |100.03 » |123.50 [12% 126.50
GCanada .......|518 25 | . » 2l 2 nl| » 976 " »

Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
de monnaies étrangeres

16 26 3 10 17 24
Unités| juillet | sept. | oct. | ocl. ocl. oct.
1917 1917 1917 1917 1917
Londres ......|100 liv. 107.66 |107.66 |107.66 |107.66 |107.66
New-York.....| » dol. 109.99 {109.99 [109.99 [109.99 {109.99
Espagne. .: » pes. .55 |135.20 [133.70 {135.60 [132.60 |134 50
Hollande 2 flor, : 117.85 |117.61 |118.09 |119.05 1119.77
Ilalie. .. .. » lire. 2 75 » | 75 » | T4 »n | 74,50 | 74 »
Pétrograd.....| » rbl. <137.126 | » » | 33.75 | 32.625/29.6956
Su¢ : »n cou’ : 145.28 |152.64 |153.36 |153.36 |161.28
» fr..|100. 123 » |123.50 [124 » }124.50 1126.50
» dol. » oW ». » » » » o0 (141.)14
Changes de Londres sur : (chéque)

16} 5 b 2 9 16 23
juillet | sept. | oct. oct. oct. oct.
1914 1917 | 1917 1917 | 1917 1917
2. 25. o| 27.520 27.526| 27 475
New-York .... 5 4. £.763% 4.763
Espagne 25. 25, 20 3% 20.43 | :
Hollande. 2 ¢ 12. 11.30 11 05

i 5 25 : 36.825 '36.95
Pétrograd.....| 94. 95. 273. 3C4.4 306.4 314 %
Portugal 46.19 i e T et R R S VT
Scandinavie... 18.24 | 14.00 | 13.34 | 12 90 | 12.98
Suisse c.avan g : £5.18 1-22.35 1 22.30 | 22 35 1 22 22

Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres
16 25 9 9 16 23
Unités| juillet | sept. | oct. | oct. | oct. | oct.

1914 191700 S 1917 S QT S 10T 91T
100 14 | 91.57 | 91 64 | 91.55 91.81
99.90 |102.15 {102.15 2 15 . 102.15

123.64 |123.88 23! 123.51
107.00 109.07

68.54 67.44
34 58 26.71

59.59 58.18
129 71 146.45
112 85 115.80
La semaine sous revue a €té caractérisée pz. une
hausse générale des changes neutres et, au con-
traire, une baisse sensible des changes anglais,
américain et russe, Ce dernier est tombé & son ni-
veau le plus has. Le rouble cloture & 79 centimes,
défavorablement influencé par les événements mi-
Jditaires et les succes des Allemands dans le Nord.
11 se traite, d’ailleurs, peu d’affaires en cette devise
a Paris. Le chéque sur Londres est en recul de
10 centimes par rapport & son cours le 17 octobre ;
on nla guére payé mercredi que 27,42 pour une
livre sterling, sur le marché libre, au lieu de
27,52 1/2 le mercredi précédent. La baisse a été gra-
duelle et continue. Le edble transfert sur New-York
Sinscrit également a 5,76 au lieu de 5,77 3/4 la se-
maine derniére. ¢ :

Pair

Pair

100 fr.
» dol.
» pes
» flor,

.| » lire

Pétrograd..... | » rou.

Portugal » mil. i

Scandinavie. . | » cou,|100.85

Suissel....... ! » fr. 1100017

Paris i,
New-York....
Espagne

Hollande......
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LA SITUATION

L'armée francaise vient de remporter une im-
portante victoire. ]

Nos soldats, prenant mardi loffensive devant
le Chemin-des-Dames, ont remporté sur les trou-
pes du Kkronprinz -impé.ri;xl une victoire qui se
{raduit, pour la premiére journée de ’action, par
une avance de plus de frois kilométres au village
de Chavignon, et la.capture de 8.000 prisonniers
et de 2b canons.

Dans les Flandres, malgré ses vigoureuses
contre-attaques, I'ennemi n’a pu reprendre & nos
alliés  britanniques aucun point de leurs con-
quites de la semaine dernidre.

On signale que les Austro-Allemands prépa-
rent une offensive sur le front italien,

Cette semaine a margqué, aussi, la plus grande
défaite aérienne de I’Allemmagne. Une expédition
de 13 superzeppelins lancée sur I'Angleterre a
fini en deésastre : cing zeppelins, poussés par le
vent au-dessus du territoire. frangais, y ont été
été détruits ou capturés. :

Une crise ministérielle, mais réduite & un seul
portefeunille, vient de se produire chez nous. A
la suite de polémiques d’ordre touf intérieur, le
ministre des Affaires étrangeres, M. Ribot, a dé-
missionné ; M. Barthou, déja ministre . d'Etat,
le remplace aw quai d'Orsay. i

Le cabinet qui avait obtenu, trois jours aupa-
ravant, un vote de confiance de la Ghambre reste
au pouvoir apres ce léger remaniement.

En Allemagne, la crise gouvernementale sag-
grave et le départ de M. Michaelis parait & peu
pres cerfain, malgré 'appui que lui donne encore
toute la presse conservatrice. L/empereur, rentré
i Berlin apres son voyage en Orient, a commencé
les tractations avec les chefs des partis politi-
ques. Une premiére conférence a reconnu que
la position de M. Michaelis est devenue inte-
nable, Nationaux libéraux, progressistes, centre;
sozialdemokrates sont d'accord sur ce point;
mais sur la question de son successeur, la méme
unanimité est loin de régner. Les partis vont con-
tinuer & se réunir ces jours-ci pour travailler a
la solution la plus rapide possible de la crise.

Les Etats-Unis intensifient de plus en plus leur
préparation de guerre et resserrent toujours le
blocus des meutres capables de ravitailler I’Alle-
magne. /

_ Daprés le correspondant du New-York Times
& Washington, le président Wilson a autorisé
M. Mitchell Palmer, séquestre des fonds enne-
mis, & faire usage des 200 millions de dollars
dus & I'Allemagne par des Sociétés et des indi-
vidus pour lachat de bons de Pemprunt de la
Liberte.

_ D'autre part, les autorités compétentes ont saisi
& New-York tous les approvisionnements de vi-
vres ef de matieres premieres faits, directement
ou indirectement, pour le compte d’Allemands.

En Russie, l'avance des Allemands ne semble
Das avoir pu faire sortir le haut commandement
de son inaction forcée.

Le transfert & Moscou du Gouvernement pro-
Visoire et des administrations centrales a été dé-
Cldé de facon définitive.

Une vive agitation militaire, provoquée par
les' juntes d'officiers, a éclaté en Espagne ef la

situation est redevenue critique au cours des
derniéres semaines. L’agitation militaire a re-
pris une foree singuliere, ef lautorité du cabi-
net Dato a été, par elle, éhranlée.

A Madrid, le Conseil des ministres sieége, en
quelque sorte, en permanence. M. Dato a déclaré
qu'aucune, crise gouvernementale n’était en vue,
ef il a fait appel au concours de tous les partis.
Mais d’aprés certains bruits, une démission du
Cabinet, & plus ou moins bref délai, n’aurait rien
de surprenant.

LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Deux grands succes ont été remportés par les
Alliés sur le front occidental. Le premier g été
effectué dans les Flandres par les troupes franco-
britanniques, Yautre en Champagne au nord de
I’'Aisne.

L'attaque des Flandres a eu lieu le 22 octobre.
Les secteurs, préalablement arrosés d'une facon
copieuse, étaient relativement restreints : un kilo-
metre de notre coté, au nord de Veldhoek (pres
de Braibouk), et du bois d’Houthulst & Poelcapelle,
du coté britannigue,

Plusieurs lignes de défense allemande solide-
ment fortifiées ont été conquises par les Anglais
a Pest de Poelcapelle, ainsi gqu'au nord de Mange-
laere et des deux cotés/de la voie Ypres-Staden.
C’est surtout vers ce point que la réaction alle-
mande a été la plus énergique.

L'intérét réside surtout en ce que la formidable
forét d'Houthulst a été largement entamée au sud
par nos poilus en liaison avec les troupes de sir
Douglas Haig. ;

L'offensive francaise en Champagne fut dune
envergure beaucoup plus considérable. Une prépa-
ration d'artillerie dont rien ne peut donner une
idée, avait, sur ce front denviron 10 kilométres,
s'étendant de Moisy (& l'est de Vauxaillon) jusqu’a
la ferme La Royére (& louest de I'Epine de Che-
vrigny), organise une destruction dont Peeuvre mé-
thodique et infernale se prolongeait depuis seize
jours !'!

Nos soldats ont occupé le fort de la, Malmaison
ot au centre de la ligne d'attaque, ils’ ont poussé
bien plus haut et enlevé la plus colossale carriere
de toutfe la région de T’Aisne. La fameuse carriére
de Montparnasse, longue dun kilometre et large
de 400 metres, pouvant abriter 10.000 soldats,con-
stituait pour I'ennemi un abri réputé comme ahso-
lument inexpugnable.

A notre droite, nos soldats se sont emparés d’'Al-
lemant, de Vaudessin, de la- formidable cote 183 avec
la carriére de 1'Orme, et se sont rendus maitres
de Chavignon. En outre, plus de 8.000 prisonniers,
dont trois états-majors, 70 canons et 80 mitrail-
leuses, tel est le résultat de cette brillante journée,
qui montre d'une facon éclatante la supériovité de
nos soldats sur I'ennemi.

En Russie, la situation est devenue plus critique.
Apres avoir conquis toutes les iles formant Iarchi-
vel défendant le golfe de Riga, les Allemands ont
réussi a débarquer sur la cote de I'Esthonie. Leurs
valsseaux, repoussant la marine russe vers le nord,
ont atteint I'entrée du golfe de Finlande, Une ba.
taille semble d’ailleurs imminente.

Sur-le front italien, il faut signaler larrivée de
troupes  allemandes, dans le but dattaquer les
lignes conquises il y a quelques semaines par nos
alliés. Mais ils trouveront a qui parler.

Plusieurs zeppelins, venant d'un raid sur I’An-
gleterre, se sont égarés sur le territoire francais ;
quatre d'entre eux furent abattus par nos avions
et batteries anfiaériennes et un autre, compléte-
ment désempare, s'est perdu dans la Méditerrance.
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QUESTIONS DU JOUR

Ravitaillement et Production Agricole
Discussion & 1a Chambre des Députés
(Suite) (1)

La ftroisieme séance a eu lieu le 9 octobre..
M. Paul Laffont, député de IArviége, a critiqué la
politique économique du gouvernement, notamment
en ce qui concerne le vin, quil trouve beaucoup
trop cher. .

« Nous avons estimé, a-t-il dit, que, le vin atant
une denrée de premiere nécessité, il convenait de
procurer tout le monde, méme aux pauvres, la
possibilité d'en boire, cest-a-dire la possibilité d'en
acheter 4 des prix abordables. Il ne faut pas que
le vin devienne une denrée de luxe réservée aux
riches. Il faut que les travailleurs des villes et
des campagnes puissent en acheter et en boire.
11 y a la une question d'ordre soeial dont l'intéret,
croyez-le bien, n'est pas négligeable. »

I’honorable député de Saint-Girons a reconnu
que les mesures annoncées par le ministre du
Ravitaillement pour obtenir une baisse progressive
du vin étaient bonnes, mais il les trouve insuffi-
santes.

Le seul moyen efficace de résoudre le probleme
consiste, selon lui, & autoriser lentrée en France,
sans limitation de quantité, des vins d’Espagne,
d’Italie et de Porfugal.

Selon M. Barthe, député de I'Hérault, et plu-
sieurs autres représentants des régions méridio-
nales, la hausse du vin provient surtout des diffi-
cultés de son transport sur les lieux de grande
consommation et de la spéculation qui s'est pour-
sgi-vie pendant les mois derniers sur les wagons-
YESEervolLrs.

M. Maurice Long avait dit : :

« Pour enrayer la hausse des vins, les coopéra-
tives mous rendront de grands services. Je grou-
perai les achats des coopératives d’armée. Le grou-

pement des coopératives d'armée est déja organise.
Nous éviterons ainsi, jespere, la hausse inconsidé-
rée qui n'aurait pas manqué de se produire. »

M. Barthe estime que la mesure envisagée par
M. Long est pratique, gu’elle régularisera les cours
et qu’e]T’e génera les mercantis. Souhaitons qu'il en
soit ainsi.

'

M. Louis Tissier, député d’Apt, dans le tres re-
marquable discours qu’il a prononcé, s'est spécia-
lement occupé de la question des engrais que nous
avons si souvent traitée dans lEconomiste Euro-
péen.

1l a d'abord expliqué que le Comité consultatif
des engrais chimiques créé par M. Fernand David
n’était qu'un simple organe de répartifion parce
que dans l'organisation gouvernementale actuelle le
ministre de IAgriculture ne dispose id’aucuil moyen
pour obtenir les engrais qui nous manquent. <

« T1 est obligé, quand il veut avoir des engrais,
de mendier un peu d'acide sulfurique a son colle-
gue de I'Armement, de demander au ministre des
Transports de’ lui concéder quelques milliers de
tonnes qu’on lui marchande.

« Ge m'est pas ainsi qu'on aura les engrais néces-

. saires. Messieurs, quand au début de la guerre la
France était envahie, elle a da porter tout son
effort sur la fabrication des canons et des muni-
tions, c'était trés bien ; mais (uand la menace
sous-marine est apparue, alors {uwelle avait établi
son outillage de guerre a tel point qu'elle peut

4 (1) Voir I'Economiste Européen, n°* 1835, 1330 ot 1337, des
b, 12 et 19 octobre 1917, ;

en donner aux aufres, n'aurait-elle pas da, & ce
moment, 6établir larmement agricole, c’estliL:(-li{-U
donner & lagriculture tout ce qui est nécessaire
pour fabriquer des engrais ? B

« On ne I'a pas fait ety M. le ministre de 1'Agri-
culture est impuissant a le faire a I'heure actueile
Je vais prendre quelques exemples. Voici le nitrate
de soude, nous n'en avons pas en France, il fant
dor}c en importer ; le ministere de .l‘Armen'l-eu‘L'pn
a également besoin ; clest une simple question de
fret, Mais n'y aurait-il pas moyen d'avoir des ni-
trates d'une autre facon, et si la guerre sous-ma-
rine lempéche les nitrates de pénétrer, est-ce que
la défense nationale s'arrétera, est-ce que l'apri
culture n'aura plus d'engrais, est-ce que ce
la, disette en France ? :

« Y a-t-il moyen d'y remédier ?

« -Qm, m_essieurs_ ce moyen existe. Nos peres de
la Révolution, qui manquaient de salpétre pour la
poudre, avaient créé des nitrieres artificielles.
Depuis, on a fait quelques progres, et un Francais
Munt;, a montré qu'on pouvait, a I'heure actuelle,
établir @pdustriellement‘ des mitrieres, non pas
des mitrieres a longue haleine comme celles de
la. Révolution, mais quon pouvait, a l'aide d'un
ferment qu'il a pu isoler, faire du nitrate d’ammo-
niague avec des sels ammoniacauX, et que, par
conséquent, s'il était possible de produire ces sels
ammoniacaux en dehors des importations, si I'on
avait du nitrate d'ammoniaque, il serait facile de
se passer du nitrate de soude. »

M. Louis Tissier reconnait que le minigtre de
FAgriculture a fait ce quil a pu... mais il ne pou-
vait faire grand'chose, car il n'a pas les moyens
d’établir de telles productions. :

: *
* %

Pour 'honorable député d’Apt-la seule solution
possible du probléme consiste & créer un office
de fabrication de"tous les produits mécessaires o
l'agriculture, ayant un budget propre, pouvant
acheter des machines et importer des matieres pre-
miéres, pouvant passer des marchés avec des in-
dustriels, pouvant enfin, si cela est mnécessaire,
créer les usines cui n'existent pas et-qui sont ce-
pendant indispensables a lagriculture,’ ¢est-a-dire
& la séeurité de mnotre pays et 4 sa  prospérite
future.

« Je crois, a dit M. TLouis Tissier en terminant
son discours, que la est la solution du probleme.
Le gouvernement sera d’accord avec nous, ef avec
i;qpt_e la, Chambre, de facon & ne pas nous trouver,
dlici un an ou peut-dtre dans dix-huit mois, en
face d'une situation autrement grave que celle
d’aujourd’hui, et ol nous assumerions de lourdes
responsabilités devant le pays. (Vifs applaudisse:
ments.) » g

Comme conclusion' de son discours, tres applaudi,
Porateur a déposé un ordre du jour motivé dont Ies
dispositions essentielles ont été reproduites dans
Iordre du jour voté a I'unanimité par la Chambre,
en fin de digcussion.

La discussion des interpellations s'est enfin ter-
minée avec la séance du 11 octobre, au coulrs de
laquelle plusieurs discours intéréssants ont été
PLONonces. Nous citerons notamment celui de
M. Adrien Dariac qui a précisé la question en di-
sant que « nous ne devons pas songer unicuement
4 Pheure présente, mais nous devons aussi songer
a l'aprés-guerre. Que la guerre soit finie en 1918
ou (uelle ne soit pas terminée, il faudra qué
notre production agricole soit en mesure de poul-
voir & lalimentation du pays ». De M. (ompere:
Morel, de M. Cazassus, de ' M. Avistide Jobert el
enfin de M. Maurice Long, minisire du Ravitaille-
ment, qui a répondu @ tous les ordteurs, Ja Chan-

‘bre des députés a finalement volé l'ordre du jout
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suivant présenteé- par MM. Adrien Dariac, Victor
Boret, Henri Cosnier, Abel Lefévre, Maurice Ron-
tin, Patureau-Baronnet, Joseph Faisant, Lavoinne
ot Tissier :

« La Chambre, prenant acte des déclarations du
(;uuvernement,

. Confiante en lui pour donner aux différents ser-
vices chargés du ravitaillement une impulsion vi-
goureuse et pour assurer dans leurs efforts la
coordination gui s’impose, pour dresser l'inventaire
de nos ressources et de nos besoins alimentaires,
pour établir en conséquence, au plus tot, le pro-
gramme de ravitaillement et de production qu’exi-
cent les circonstances et en poursuivre résolument
[ realisation, notamment :

« 10 Par une fixation plus équitable du taux des
taxations ; par une réglementation des réquisitions
(qui, en aucun cas, ne pourront éfre appliquées aux
céréales destinées aux semailles et a la consomma-
tion: familiale, et par la suppression des- restric-
tions inutiles ;

« 20 Par une réorganisation judicieuse des ser-
vices de répartition du ravitaillement civil et par
Ja répression sévere des Maneuvres de spécula-
tion et d'accaparement ; 3

« 30 Par l'amélioration des transports sur terre
ot sur mer pour assurer leur meilleure utilisation
dans le présent et leur plus entier développement
dans l'avenir ; =

« 4o Par lintensification de la production et de
Pimportation des engrais ; -

« 5o Par le renvoi progressif des mobilisés des
classes les plus anciennes, dont le maintien aux
armeées ne serait pas reconnu indispensable, ren-
vol qui permettrait de stimuler la vie économique
du pays,

« Passe a lordre du jour. »

Cet ordre du jour a été completé par I'amende-
ment ci-aprés de M. Aristide Jobert : :

« Invite le Gouvernement & imposer au comman-
dement une politique d’effectifs rendant au tra-
vail national toutes les forces inutilisées dans l'ar-
mée et“indispensables pour assurer la_production
nationale. »

Lordre du jour et 'amendement, acceptés par le
souvernement, furent ensuite votés a I'unanimité.

(A suivre.) Eovonp THERY.

Réorganisation du Service des Postes
des Télégraphes et des Téléphones

DL Clémentel, ministre du Commerce, vient de
préciser, dans un rapport adressé au Président de
la. République, les rvéformes profondes qu'il est
occupé & introduire dans les services postaux télé-
graphigques et téléphonicues. Les premiers proble-
mes & résoudre sont : la- décentralisation adminis-
tt:at.w:g:, la réorganisation du controle supérieur, la
diffusion de l'enseignement professionnel, Iinstitu-
tion des reégles nouvelles pour I'avancement. D ail-
leurs, constate le rapport, toutes ces questions sont
m,l]ourd’hui résolues ou sur le point de I'étre.
D’autres mesures ont été prises pour assurer une
cohésion plus étroite entre les diverses Commis-
sions qui concourent, avec le Conseil d’administra-
tion, & déterminer les conditions de fonctionnement
l,.lLPS services. Ce dernier Conseil réorganisé, élargi
Sans exces, comprend aujourd’hui tous les éléments
nécessaires pour exercer une action méthodique di-
rigée ‘dans la voie du progres.

Accomplies progressivement en quelgues mois
ces réformes se rattachent & un plan général de
développement et . de transformation des services
postaux,  télégraphiques et téléphoniques. Les
grandes lignes 'de ce plan sont des & présent
arretées. )

On. eut peut-etre sounhaité dans ce rapport plus
de chiffres, plus de documepts, plus de donnges

N
statistiques sur lactivité des différents services
dont il parle. Mais le ministre n'avait pour but
que de nous exposer Ses projets pour l'avenir et
tels qu'ils sont, ils ont trop d’importance pour le
publie, ils touchent de trop pres o sa vie et a4 ses
intéréts quotidiens et permanents, pour (que nous
ne croyons pas de la plus haute ufilite de les
eXpOoser.
it voici les vues générales dont découlera toute
la réorganisation :
« I administration des Postes, des Télégraphes et
des Téléphones, jusqu’a une époque assez rappro-

_chée, fut assimilée aux régies fiscales. Aujourd’hui

on saccorde a la considérer comme une sorte d'im-
menge entreprise industrielle. Loexploitation de ses
monopoles doit étre conduite daprées les principes
qui régissent la grande industrie. Toutefois elle
differe de celle-ci en ce que la recherche du gain
ne peut pas étre son but principal. Gérée par I'Etat
dans lintérét commun, sa mission n'est pas tant
de procurer des ressources au Trésor que d’aider
au développement commercial et au bien-étre du
pays en rendant plus fréquertes, plus aisées, plus
stires, les transactions et les relations de toute na-
ture qui empruntent obligatoirement son interme-
diaire.

« De 14 découlent deux consequences. Dune part,
elle doit simposer certains sacrifices que ne pour-
rait consentir une exploitation privée. Ainsi, lors-
qu’elle étend ses ramifications jusau’aux peoints les
plus reculés du territoire, elle a mMoins le souci de
tirer de certaines de ses installations, de ses suc-
cursales, pourrait-on dire, des bénéfices mouveaux
que le désir légitime d’apporter des facilités plus
étendues aux populations rurales, mal ou insuffi-
samment desservies. :

« Dlautre part, les privileges, qui la défendent
contre toute rivalite, Tobligent & trouver en elle-
méme sa force de progres. L’absence de concur-
rence ne doit; dans aucun cas, comprometire le dé-
veloppement des procédés d'exploitation, retarder
leur transformation ef leur adaptation & des be-
soins essentiellement variables, devenir enfin une
cause de stagnation et d’engourdissement. Il ne suf-
fit méme pas que l'évolution des services accom-
‘pagne celle du mouvement industriel et commer-
cial - il faut quelle la devance, lannonce et la
favorise, pour que les services postaux, télégraphi-
ques et téléphoniques apportent a la vie économigue .
du pays un concours vivifiant, éclairé, complet ;
ce résultat ne sera atteint que si I'Administration
se fait une idée exacte du role de prévoyance et
dinitiative qu'elle doit jouer et si elle se pénetre
intimement des besoins de sa clientéle. »

L'exécution du plan ainsi congu aboutira a deux
catégories de réformes :

Mesures dlordre intérieur, préliminaires d'une
réoreanisation plus complete, qui, n'exigeant pas
de dénenses nouvelles, pouvaient gtre appliquées
immeédiatement ;

Transformations profondes engageant Tavenir an
double point de vue des dépenses et de T'orientation
générale des services, nous tracerons les gg‘and-es
lignes d’un programme général en préparation.

e

Le rapport entre dans une longue revue des
détails techniques par lesquels seront réalisés les
plans du ministre et les voeux du public. Nous ne
pouvons les exposer tous. Mais nous pouvons assi-
rer qu’il sen dégage Iimpression réconfortante
gquun énergique effort est entrepris pour mettre
I'administration des Postes, des Télégraphes et des
Téléphones au niveau des administrations privees
Jes plus modernes et les plus perfectionnées.’ Qu’'on
en juge ! Le rapport ayoue - « L un des principaux
défauts de PAdministration a &été de vivre trop
repliée sur elle-meme. Ses conseils, & peu prés uni-
quement composés de ses propres fonctionnaires,
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ne recevaient des veeux du public quwun écho
assourdi par les bureaux ; la Tépercussion des
grands mouvements économiques lui arrivait tardi-
vement ; les progrés accomplis dans les industries
similaires en France et & I'étranger restaient long-
temps ignorés ; les praticiens des services d'exécu-
tion, rarement consultés, voyaient souvent leurs
suggestions écartées au nom de principes théo-
riques. I’Administration exploitait plus pour elle-
méme (ue pour le public.

« De louables tentatives ont déja été faites pour
amener un changement dans ses méthodes et lui
faire prendre plus largement contact avec la vie
extérieure. : :

L« En 1911, M. Ch. Dumont, reconnaissant que
PAdministration n'est pas toujours suffisamment
. eclairée sur les desiderata du public, instituait le
Comité consultatif des Postes et des Télégraphes,
qui’ comprend, en outre des fonctionnaires, des
representaqts des services d’exécution, des membres
des corps élus, des groupements corporatifs, com-
merciaux, industriels, financiers, etc. » .

,Les questions qui sollicitent, depuis sa création
Lattention permanente de ce comita sont : ;

Amélioration des méthodes d’exploitation ;

ierflqctisnnement du matériel ; ;

Pplication a nos services des procédés nou-
veaux de lindustrie . s dé tes ¢
sci]-:ence; et des découvertes de la

ixamen des programm ateri
R marchésl;) grammes concernant le matériel

Etude des tarifs et propagande commerciale -

Contrdle de la marche des services. i

Mais peut-on réellement attendre de tous ces
efforts et de ces bonnes volontés un grand résultat
pratique ? La seule réponse qu'on puisse faire ac-
1uelleme’nt a cette question est que M, Clémentel
a touché du doigt la cause des échecs des pf-éré-
dentes tentatives ‘d’amélioration : « Des projets de
simplification présentés 3 PAdministration, peu ont
gté sulyl-s,'d’eﬂgf., non point queles autres aient
manqué d'intérét ou d’espurit Pbratique, mais parce
qu'ils heurtaient — pourquoi ne pas lavouer ? —
la tradition routiniere’ qui pousse a la super-f-éta-
'télr?é:ngul;o?trfl;e 1et a la compilation excessive, ou
SR enteur habituelle des procédures admi-

« Par suite de cet état de choses lorganisme ad-
ministratif avec son étroite centralisaiion larse-
nal de ses regles minutieuses et parfois co"ntradio-
ch}ll_frgs, 1?8 présente pas toujours une souplesse
.neu;an e pour se plier 4 une exploitation ration-

« Une revision' des méthodes administratives
des pratiques d’exploitation s’]’.mpo?e]?s;l] (}1i;(25 1'2
duire la paperasserie, activer la solution des af-
faires, élaborer des reglements simples et n'exiger
pour chaque opération, que le minimum de ma.
neeuvres et de temps., On connait les heureuses
consequences qui en résulteront forcément, : célél:ifé
plus grande dans lexécution ; meilleur rendement
du matériel et du personnel ; rapidité de solution
dans les affaires ; diminution de frais: en fin de’
compte, ameélioration évidente du coefficient dlex-
pl%lb&lt-m?. i; i :

oila le bon diagnostic ; i Spérer
fap g ol s ; 0n peut espérer que le

. Ajoutons que pour le perfectionnement complet
de n-ot_re; service des Postes, des Télégraphes et
des Téléphones doivent s'ajouter, & ces mesures
administratives, des mesures qui necessitent l'ap-
probation du Parlement ou ouverture de crédits.
m(elss projets det ]?i enhin-sta,nce devant les Cham-
‘es, concernent les chéeques postal g 6lé-
graphie sans fil. ? P
(Bt pour résumer tout son plan d’organisation, le
ministre déclare qu'afin de mieux remplir la mis-
sion sociale qui Iui incombe, son Administration

La réforme intérieure est en bonne voie. 1] regte
maintenant, a préparer louverture du service Jm
comptes courants et des cheques postaux,, étmlje;
les solutions & soumettre au Parlement pour que
les transports postaux s'exéeutent & lavenir dips
les conditions les plus favorables au bien puhllc“
claborer et chiffrer le programme complet de ce i
serait nécessajre pour donner aux divers services
lactivité et la productivité désirables.

C'est au Parlement a décider par quelle méthode
financieve il entend réaliser ces indispensables ré.
formes. - :

Georges BOURGARFL,

La Crise de la petite Monnaie en France
de 1789 a 1799 et ses Motifs

Les mémes causes produisent les mémes effets.

Les événements et les conséquences de la Révo-
lution francaise ont déja été cités souvent, comme
point de comparaison, avec les faits qui se réveéleng
depuis Touverture des hostilités en aout 1914.

Parmi ceux qui paraissent difficiles & expliquer
se trouve la crise de la petite monnaie.

Celle-ci s’est aussi produite, pendant la période
révolutionnaire, et si l'on voulait la prendre
comme type, on peut supposer que la crise ac-
tuelle de la petite monnaie mne fera qu'augmenter
au-fur et & mesure de la prolongation de I'état de
guerre.

En effet, et malgré l'augmentation de la frappe
de monnaie de bronze, on constate qu'au début du
mois d’octobre 1917, la Compagnie du Chemin de
fer du Meétropolitain de Paris a fait placer une
‘petite affiche, & tous ses guichets, dans laquelle
est rappelé l'article 7 d'un décret de 1’Assembiée
Nationale du 22 avril 1790, ainsi libellé :

« Pour  éviter toute discussion dans les paie-
ments, le débiteur sera toujours obligé de faire
P'appoint et par conséquent de se procurer le numé-
raire d'argent nécessaire pour solder exactement
la somme dont il est redevable. »

Ce décret concernait les dettes du clergé, les assi-
gnats et les revenus des Domaines nationaux. Il
indiquait les conditions des reglements, et article 7
est la premiere trace officielle d'une crise de petite
monnaie d'argent & cefte époque, prés de dix mois
apres la prise de la Bastille.

En juillet 1790, des rassemblements de troupes
étrangeres menacant les frontieres de la Fra
I’Assemblée Nationale vota, le 28 juillet, un décret
qui se terminait ainsi :

« Le Roi sera supplié de donner les ordres les

L plus prompts pour la fabrication des canons, fu-

sils et autres armes ef pour les munitions néces-
saires ;... le Roi sera prié de faire distribuer des
armes aux citoyens partout ou la défense du
royaume rendra cette précaution nécessaire, et ce
sur la demande des directoires. »

Une des suites de ces événements se trouve dans
ce fait que la pénurie de petite monnaie s'est accen-
tuée et que de trés nombreuses plaintes a ce sujet
furent adressées au Comité des monnaies de I'As-
semblée, Nationale. Un rapport sur la nécessité de
frapper de la petite monnaie fut alors présenté, le
5 décembre 1790, avec une série de guestions sur

lesquelles le rapporteur demandait lavis de I'As-

semblée Nationale.

Quelques députés demandérent le renvoi a4 hui-
taine, mais d’autres insistérent pour la délibération
immeédiate.

Apres discussion, I'Assemblée Nationale décida
que son Comité des monnaies présenterait le jeudi
suivant, soit le 9 décembre 1790, ses wvues sur cha-
cune des (uestions posées :

doit prendre un caractere industriel,

10 Quelle est la somme ‘de petite monnaie donf
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il parait convenable d’ordonner la fabricafion dans
les moments actuels ? ! s

20 Ordonnera-t-on de fabriguer la monnaie de
pillon, ou se bornera-t-on & une monnaie rouge a
{itre bas ? : e bt

30 Adoptera-t-on la division décimale?
Ces questions rvévelent toutes les difficullés d'exé-
cution tant comme quantité que comme matiére
premiere et application de la. réforme décimale.
Anrés de nouvelles discussions, les 5, 9, 12 et
{3 décembre 1790, une proposition dun député fut
adoptée, elle se terminaif ainsi :

« Le Comité, apres avoir examiné les moyens
d’'assurer lexécution du projet présenté par un
membre de cette Assemblée, donnera un projet de
décret qui contiendra les dispositions nécessaires
pour la fabrication d'une quantité de (ici un blanc)
de petite monnaie d'argent et de cuivre, S

« L'Assemblée invite M. Mirabeau et l'évéque
d'Autun (Talleyrand) & assister aux discussions qui
auront lieu sur ces guestions au Comité des mon-
naies, lequel est en outre chargé dezaminer les
avantages et les inconvénients du plan qui propose
de tirer des cloches la quantité de cuivre dont on
aura besoin pour la fabrication des monnaies a
moindre valeur. » |

La présence de l'éveque d'Autun, Taﬂey}'and,
¢tait provoquée par léventualité de lemploi des
cloches supprimées pour avoir la matiére premiere
nécessaire 4 la frappe des nouvelles monnaies,

Au mois de janvier 1791, les bruits de guerre et
d'armemeént s'accentuerent et, le 28 janvier, MM.
iameth et Mirabeau lainé exposérent & la tri-
bune la situation extérieure de la France.

Sur leurs rapports, l'Assemblée Nationale dé-
créta «que Tarmée serait augmentée de 100.000 sol-
dats auxiliaires, que des compagnies de volontaires
nationaux seraient organisées, que tous les pré-
paratifs de défense seraient aussitdot ordonnés,
ete. ere.

Ensuife se produisirent des discussions sur les
émigrants le 28 février et le 9 mars.

Le 9 mars 1791, un décret organise le recrutement
et les engagements militaires,

A partir de cette date, on verra se précipiter
fles mesures concernant la pefite monnaie, en exé-
cution de la proposition du 13 décembre 1790 et
pour faire face a4 une situation monétaire qui ne
laisait que s'aggraver.

Le ‘9 avril 1791, un décret en 25 articles créait
une Commission chargée de surveiller la fabrica-
tion des monnaies ; il fut complété le 15 avril
par un déecret en 13 articles, relatifs aux empreintes
des monnaies, disant :

« Article pregmier. — L'effigie du Roi sera em-
preinte sur toutes les monnaies du Royaume, avec
la légende : Louis XVI, Roi des Francais,

«w Art, 6. — La monnaie de cuivre portera la

méme effigie du Roi et la méme légende ; le revers:

seul sera différent.

¢ Art, 7, — L'empreinfe du revers sera un
faisceau traversé par une pique, surmontée du hon-
net de la liberté ; autour une couronne de chéne
avec la légende : la Nation, la Loi et le Roi.

« Art. 9. — 11 sera, sans délai, procédé & la for-
mation des nouveaux coins et matrices. »

On remarquera ici les mots : sans délai, qui re-
llfnuv-'ent leur expression, dans le décret suivant, en
fl-,éll‘thlBS, du 20 mai 1791, relatif &4 la fabrication
d'une monnaie de cuivre pour faciliter l'échange
des petits assignats :

« Art, 1°r. — Le Roi serd prié de donner les
Ordres les plus prompts pour faire fabriquer, dans
les d1f(érents hotels des monnaies, la quantité de
monnale de cuivre suffisante pour satisfaire aux
besoins du royaume et faciliter I'échange des petits

« Art. 2. — Cette fabrication se fera a la taille
décrétée le 11 janvier de cefte année, avec les. em-
preintes qui sonl en usage, jusqu'a ce que celles
qui ont été décrétées le Y avril dernier soient en
élat de servir.

« Art, 4. — Le Roi sera égalemeni prié de pren-
dre provisoiremenf les mesures convenables pour
hdter Uexécution du présent décret, eL_pr‘m.‘r.‘-nn'iT(:x
abus qui pourraient résulter du défaut actuel d'or-
ganisation des mMOnNnALes. » :

Le surlendemain, 22 mai 1791, un décret com-
plete ces dispositions en disant : it

« L'Assemblée Nationale, sur le compte qui lui a
été rendu qu'il existe dans différents hotels des
monnaies et manufactures du royaume des flaons
tout fabriqués a la taille, anciennement en usage,
qui pourraient étre employes jusqu'a ce que ceux
qui ont été décrétés le 6 de ce mois soienf prepares,
et voulant hdter la fabrication des monnaies de
cuivre, décrdte : Que le Roi sera prie gle_ donner
des ordres pour faire monnayer immédiatement
avec les anciens coins les flaons existant actuelle-
‘ment... » S .
Le 20 juin 1791 se produisit la fuite du roi
Louis XVI et son arrestation a Varennes, le
22 juin 1791. 2 Gl

L éniotion publique fut extréme et dut avoir en-
core son influence immédiate sur la situation mo-
nétaire, car, le 24 juin 1791, un décret décide :

« Il sera incessamment faif une meme monnale
en sous et demi-sous, coulée avec le métal des
cloches étant & la disposition de la nation, et
elle ('Assemblée Nationale) charge son Comité des
monnales de lui présenter demain les moyens d’exe-
‘cuter le présent décret. » ; i

En effet, le 25 juin 1791, un déeret en 13 ‘articles
dit :

« Article premier, — Les cloches des églises sup-
primées dans le département de Paris seront fon-
dues et coulées en monnaie... Tiieh

« Art. 11. — Aussitot que le Pouvoir exécutif
aura fait choix de quelques entrepreneurs., »

(4 suivre.) Gabriel RoGER.

Le Nouvel Emprunt National 4 0/0

M. Klotz, ministre des Finances, a déposé, mer-
credi, 24 octobre, sur le bureau de la ‘C.‘h_ambl:q des
députés, le projet de loi tendant & auforiser 1'émis-
sion dun troisidme Emprunt national en ren-
fes 4 %. ; -

L'exposé des motifs qui accompagne ce projet de
loi explique en ces termes le but de l'opération pro-
jetée :

« Le souci légitime de faciliter & la petite épargne
lacces du nouveau fonds nous a conduits a pré-
voir, malgré le caractére limité de I'émission, lir-
réductibilité des petites souscriptions en numé-
raire, dont un arrété ministériel, suivant I'usage,
fixera. la quotité. i

« Nous adoptons, en conséquence, un fonds qui,
conservant le bénéfice de l'exemption d'impot, pré-
sente, avec un type-différent, un atfrait nouveau
pour le sougcripteur. Aprés avoir examiné les di-
verses données du probleme, il nous a paru oppor-
tun, sans abandonner le type de la rente perpé-
tuelle, qui reste le plus populaire en France et qui,
d’ailleurs, répond le mieux aux circonstances pré-
sentes, de chercher dans un prix démission plus
éloigné du pair, les larges perspectives de hausse
susceptibles de retenir particulierement l'attention
du public francais, qui a fol dans 'avenir du pays,
dans lessor que prendra, aprés une paix victo-
rieuse et durable, la fortune nationale.

« La suspension, pendant vingt-cing ans, du

assignats,

droit de remboursement, gui appartient & I'Etat,
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contribuera, on n'en saurait douter, A un bon clas-
sement du nouveau fonds. »

Le jour méme de son dépot, la Commission du
pudget de la. Chambre a adopté ce projet d’em-
prunt, qui a 6té également soumis a'la Commis-
sion des finances du Sénat. La discussion et le
vote doivent avoie lieuw aujourd’hui, vendredi, &
la Chambre. Voici le texte dudit projet :

PROJET DE LOI
Le Président de la République- francaise,
Décreéte :

Le projet'de loi dont la teneur suit sera présenté
a la Chambre des députés par le ministre des Fi-
nances, chargé d'en exposer les motifs et d’en sou-
“tenir la discussion, .

Article 1°r. — I.e ministre des Finances est auto-
risé A émettre, au mieux des intérets du Trésor et
4 inscrire au Grand Livre de la Dette publique, la
somme. de rentes perpétuelles 4 9, nécessaire pour
produire un capital effectif de dix milliards, y
compris les dépenses matérielles et les frais quel-
conques de l'opération, lesquels he pourront ex-
céder cing pour mille du montant de l'ernprunt.

Ces renfes jouissent des privileges et immunités
attaehés aux rentes perpétuelles émises en vertu
des lois du 16 novembre 1915 et du 15 septembre
1916,

Elles sont exemptes d'impot.

A partir du 1° janvier 1945, elles pourront éfre

" remboursées en totalité ou par séries, conformé-

ment & larticle 11 de la loi du 9 juillet 1902.

Art. 2. — Sont admis en libération des souserip-
tions les arrérages a échoir le 16 février 1918 des
emprunts 5 2% de la Défense nationale émis en 1915
et 1916. Ces arrérages sont décomptés pour le
double de leur valeur nominale.

Art.. 3, — Ne sont pas soumises & réduction :

1o Les souscriptions qui, econformément aux lois
et ‘décrets en wvigueur, seront comstituées en bons
de ‘la. Défense nationale, en obligations de la Dé-
fense nationale ou en titres de rentes 3 1/2 % amor-
tissables ;

2> Les  souscriptions qui seront constituées au
moyen des arrérages des emprunts 5 % de la Dé-
fense mationale, par application de Darticle 2;

3¢ Toutes autres souscriptions qui ne dépasseront
pas le chiffre de rentes fixé par le décret visé a
Particle 9 de la présente. loi ;

Art. 4, — Dans le cas oit le capital effectif, re-
présenté par les souscripfions irréductibles, exceé-
derait la somme de neuf milliards, le chiffre prévu
a- TParticle 1°¢ de la présente loi sera augmenté,
dans la limite du montant total des souscriptions,
d'un capital effectif égal a I'excédent. :

Art, 5. — Les titres de rente a4 émettre en vertu
de la présente loi seront acceptés en paiement de la
contribution extraordinaire sur les bénéfices de
guerre instituée par la loi du 1% juillet 1916.

Ces titres seront décomptés suivant le taux
d’émission fixé par - décret.

Seront également acceptés en paiement de ladite
contribution, au taux de 87 fr. 50 %, les titres de
rentes 5 % émis en vertu des lois des 16 novembre
1915 et 15 septembre 1916, dont le contribuable jus-
tifiera qu’il est propriétaire depuis une date ulté-
rieure au 24 octobre 1917.

Les rentes correspondant aux titres remis en
paiement seront annulées au Grand Livre de la
Dette publique. ;

La valeur de reprise des titres sera imputée en
dépense sur un crédit gqui sera ouvert au budget du
ministere des Finances.

Un décret fixera les conditions d’application du
présent article, et notamment le mode de calcul des
intéréts en cours.

Art. 6. — Il est ouvert au budget général de
TEtat, jusqu'a ce qu'une loj ultérieure en décide

-

autrement, un crédit qui sera affecté & la constitu-
tion, au moyen de versements )mensu-els de 30 mil-
lions! d'un fonds spéeial destiné & faciliter la négo.

“ciation des emprunts de la Défense nationale. (g

fonds sera. employé a lachat sur le marché de
titres de-ces emprunts. -

En aucun cas, les\achats ne pourront avoir licy
pour les rentes émises en vertu de la présente loj
a un prix supérieur au prix d’émission aungmenis
des intéréts courus dans le trimestre et pour les
rentes 5 9, émises en 1915 et 1916 a un prix supé-
rieur 3 87 fr 50, augmenté des intéréts courus dans
le trimestre. :

Les rentes achetées seront: annulées au Grand
Livre de la Dette publique.

Lorsque l'exeédent disponible du fonds spécial dé-
passe une somme de 180 millions, les versements
mensuels seront suspendus. Ils seront repris aussi-
tot que lexcédent disponible tombera au-dessous de
180 millions, dans la mesure nécessaire pour le
porter a ce chiffre. ;

La gestion du fonds spécial est confiée a la caisse
d’amortissement qui effectuera les achats de rentes
dans les conditions déferminées par la commission
de surveillance instituée par les lois du 28 avril
1816 et du 6 avril 1876.

Art, 7. — Le ministre des Finances est autovisé
4 imputer provisoiremeni au débit dun compte
d'avance le montant des arrérages des emprunis
5 9% de la Défense nationale qui seront admis en
payement de la sousecription dans les conditions
déterminées par l'article 2. Ce compte sera ulté-
rieurement soldé : 1° pour la moitié représentant
la. valeur- nominale des arrérages, sur les credits
ouverts au service de la dette consolidée dans le
budget de lexercice 1918 : 2° pour la moitié repre-
sentant la bonification, sur un crédit gpécial ou-
vert au budget du ministére. des Finances.

Art. 8. — Les rentes qui seront souscrites i
Iétranger dans les conditions qui seront déterini-
nées par décret ne sont pas comprises dans les
limitations résultant des articles 1 a 4.

Art. 9. — Le taux d’émission, la date ou la pé-
riode de mise en souscription, les époques de ver-
sement, les épogques de payement des arrérages,
les conditions damns lesquelles seront admis a
Ia soucription les bons de la. Défense nationale, les
oblications de la Défense mnationale, les rentes
3 1/2 o  amortissables et les arrérages des ¢
prunts 5 9% de la Défense nationale & I'échén
du 16 février 1918, et généralement toutes les autres
conditions de Iemprunt; seront fixés par décrel

Art. 10. — Seront exemptés du droit de timbre
spécial des quittances établi par les articles 18 de
la loi du 23 aott 1871 et 28 de la loi du.15 juillel
1914, les quittances, recus ou décharges de sommes
ou de titres, exclusivement relatifs aux opérations
d’6mission de l'emprunt auforisé par la pre-
sente loi.

Art. 11, — TLes remises allouées aux compiables
qui participeront aux opérations dudit emprunt
resteront en dehors des limitations prévues par les
lois. et réeglements en vigueur. :

Art. 12 - Le ministre des Finances vendra
compte des opérations autorisées par la présente
loi au moyen dun rapport adressé au présiden de
la, République et distribué au Sénat el a la (Cham-
bre des députés. ;

Un 6tal détaillé des dépenses d’émission serd
publié au Journal officiel le 31 décembre 1918 au
plus tard.

Société Chimique des Usines du Rhone

En perspective de l'avenir, la Société Chimique
des Usines du Rhone n'a pas hésité un seul in%
tant & encourager, moralement et financierement
avec 1'élite des hommes de 1industrie chimiquf
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les efforts qui sont faits pour préparer, des que
los circonstances le permettront, I'état-major indis-
pensable & cette industrie. De cette facon, elle aura
contribué & former chez nous des hommes ayant
non seulement des idées d’initiative, mais encore
la compétence et lesprit de suite nécessaires,
avec le ferme espoir d’assister & la remaissance de
notre industrie chimidue.

La Société a intensifié ses efforts en vue de sa-
tisfaire aux besoins de la Défense nationale, méme
en y subordonnant ses intéréts d'avenir. Llle a
installé, d’accord avec la direction des poudres,
une mnouvelle usine 3 Roussillon, laguelle fonc-
tionne a la satisfaction de tous.

Tn chiffre résumera les efforts qui ont été faits :
le. montant total des affaires faites a afteint
125.856.619 fr. 21 ; ce chiffre n’'appelle aucun com-
mentaire, mais force 4 remercier le personnel de
tout rang pour son dévouement.

La capacité de production des anciennes usines
dépasse de beaucoup la puissanee qui semble ré-
sulter du capital actuel. En effet, avec les réduc-
tions effectuées lors de la lufte si inégale contre
Pindustrie allemande, le capital a été diminué
successivement de 5 millions et demi, ce qui fait
que clest 8.700.000 francs qui doivent &tre comptés
comme réellement employés dans ses installations
diverses et, a ce chiffre, il faut encore ajouter les
réserves prises sur les anciens hénéfices, qui mon-
taient au début de la guerre a 5.650.000 francs,
soit en tout 14.350.000 francs.

Comme la plupart des grands indusfriels fran-
cais, la’ Société a été sollicitée de donner son con-
cours 4 une opération de crédit, ayarnt pour but de
régulariser les fluctuations du change a l'étranger.
Elle a, de ce chef, accepté de souscrire des billets
4 ordre remis i des banguiers des Etats-Unis en
échange de crédits ouverts au Syndicat qui, sous
le controle de la Bangue de France, a organisé
lopération et se porte garant de sa bonne foi
vis-a-vis des signataires des effets.

Constatons qu'il a été prélevé, comme l'année der-
niére, mais en Paugmentant, vu les résultats de
I'année, une somme de 5 millions avant foute ré-
partition, pour la « Réserve d'avenir», ce qui por-
tera le montant & 8 millions.

Remémorons les hénéfices de la Société depuis
1911, lesquels étaient passés de 2.148.167 francs a
2.239.569 francs en 1912 et & 2.359.741 {francs en
1913, ils n’atteignirent que 1.191.625 francs en 1914.
Par suite, le dividende, fixé a 113 fr. 60 pour les
actions ordinaires et a 27 fr. 20 pour les actions
privilégiées en 1911 et en 1912, & 113 fr. 40 et &
27 francs respectivement ‘en 1913, fut ramené, en
1914, & 34 fr. 83 pour les actions ordinaires et &
12 fr.45 pour les actions privilégiées.

En dépit de la ristourne toute
5.165,964 francs que la Société fit & I'Etat sur ses
hénéfices de l'exercice 1915, elle put néanmoins accu-
ser un bénéfice mnet de 4.926.001 fr. 51, contre
1.191.625 fr. 34 'année précédente. En présence de
ces résultats, le Conseil d’administration crut de-
voir dédommager les actionnaires de la réduction
de dividende qu'ils avaient dt subir en 1914. En
conséquence, il fixa a 191 fr. 97 par action ordi-
naire et & 41 fr. b5 par action privilégiée le divi-
dende de 1915.

Nous remarquons que la balanee du bilan de
l'exercice 1916 se traduit par plus de 77 millions
de franes, contre 34 millions en 1915, que I'énorme
développement des affaires a dépassé 125 millions
de francs. Dans ces conditions, le solde du compte
de Profits et Pertes s'est sensiblement accru, les
hénéfices nets de lexercice, y compris le report
4 mnouveau 1915, soit 7.106 fr. 41, se montent a
11.066.412 fr. 05, et aprés le prélevement de 5 mil-
lions  pour la « Réserve d'avenir», le solde des
bénéfices nets ressort & 6,066.412 fr, 05, dont la

spontanée de:

répartition se compare avec le dernier exercice de
la facon ci-aprés : ;

Exercices
19151 1916

Sl

(En franes)

946.300 07  802.965 30

Reéserve légale 0
451.770 16 599.434 15

Tantiémes statutaires...........

Amortissement du matériel et
des immeubles

Fonds de prévoyance

Dotation pour construction de
maisons ouvrieres

Dividende de 41 fr. 55 par ac-
tion privilégiée pour 1915 et
55 {r. 55 pour 1916

Dividende des actions 'ordinai-
res 191 fr. 97 pour 1915 et
300 francs pour 1916

[ntéréts 6 0/0 aux actions privi-
légices » »

Impots sur le dividende...... 5 163.562 20 238.618 60

Report a nouvean 7.105 41 10.199 80

Sommes égales 4,928,154 82 6.066.412 05

482.766 20
910.428 »

455.713 85
122,043 59

800000 »  400.000 =

1.121.850 » . 1.500.000 » -

959,850 » 1.500.000 »

162.000 »

Nous avons vu <que le solde des hénéfices nets
pour lexercice 1916 avait été de 6.066.412 fr. 05,
contre 4.928.194 fr. 82 en 1915, y compris le Teport
4 nouveau de 1914 «ui était de 2.183 ir. 31, soit
en augmentation de 1.140.400 fr. 54.

Un intérdt de 6 9 et un dividende de 55 fr. 55 ont
été attribués a chaque: action privilégiée en 1916,
contre aucun intérét, et un dividende de 41 fr. 55
par action en 1915. Un dividende de 300 francs a
té attribué a chaque action ordinaire en 1916,
contre 191 fr. 97 en 1915.

Les résultats obtenus par la Société en 1916
sont la récompense de lattitude quelle a prise en
présence de la confiance qui lui a été témoignee
et qui, autant que la qualite de ses produits, lui
o meérité les commandes les plus importantes du
Département de la Guerre. Aussi a-t-elle la ‘fierté
de pouvoir dire qu'elle est entrée, pour une part
prépondérante dans - la préparation des explo-
sifs et qulelle a, en outre, prété un concours des
plus actifs aux services de santé de l'armeée, de
Paviation et du matériel chimique de guerre.

Pour se mettre en mesure de répondre a lex-
traordinaire consommation de produits chimiques
quexige la guerre actuelle, 1la Société des Usines
du Rhone a créé, avec le concours du Département
de la Guerre, un établissement considérable dé-
nommé « Usine de Roussillon ». Cette usine, en
pleine activité, représente une dépense de plus de
10 millions de francs.

Le développement de la fabrication de la Société,
dont le capital est représenté par S2.000 actions
de 100 francs (27.000 actions privilégiées et 5.000
actions ordinaires), a 6té énorme en 1916, En
dehors de ses fournitures au ministére de la
Guerre francais et aux Départements correspon-
dants des Gouvernements alliés, cette entreprise a
di faire face, pour ses produits courants, & tout
Tapprovisionnement de la France, autrefois assuré
en partie par I'Allemagne, et desservir aussi, dans
la limite de ses passiﬂhﬁités, les besoins des nations
de I'Entente.

Pour donner une idée approximative de cetie
production, il suffira de dire que la consommation
journalidre de charbon & la Société est devenue
plus de quinze fois supérieure a celle de ses plus
grandes années d'activité.

Nous terminerons en disant que de fortes réser-
ves constituent la garantie indispensable & la con-
tinuation de la prospérité de la Société Chimique
des Usines du Rhéne. Elle compte, en effet, sur
une lutte industrielle trées apre aprés la guerre,
et, pour la soutenir, il lui faudra des moyens d’ac-
tion puissants, i
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Elle devra, en particulier, étre 4 méme de fran-
chir, dans les conditions les plus favorables, la pé-
riode de transition qui suivra immeédiatement la
cessation des hostilités. Pendant cette période, dont
la, durée est impossible & prévoir, elle aura a vain-
cre toutes les difficultés qui résulteront de la mise
en route des fabrications de paix délaissées en fa-
veur des fabrications de guerre, lesquelles absor-
bent actuellement, dune facon exclusive, leg efforts
de tout un personnel d'élite.

F. Mopav.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Situation hebdomadaire de la BANGUE DE FRANCE

18 oct. 1917 25 oct. 1917

PARIS ET SUCCURSALES

ACTIF

Encaisge de la Banque :
% BN CRISSe ... aecvevsnsonsrananes 3.287.401 48D | 3.288.975.463
Or

A IBEITanger...oveesss Sies 2 037.108.185 | 2.037.108.485

Togaliass vy ssine ve 5 324.509 974 | 5 326.083.948
Argent....iiusenrnnananaiaes 256 964.498 255 300 503

5.081.474.472 | 5.581.384 451

176,261 247 710.583 448
3.938.167 1.266 064
233.033.610 242 536.200
1.636.560 2.147.509
Effets du Treso 134.377 210.667
Portefeuilles des s}l,mcuraalea. . ._%}égzgtligg :jgif: gzg.gwg
. i 516.249.12 514,898 85
Bffets prorogés § Sitoiiiiiae | s41'796.550 |  B40.a04 379
Avances sur lingots 4 Paris 12.874.000 12.874.000
Avances sur lingots dans les succurs. » >
Avances sur titres 4 Paria 576.407 202 576.097 736
Avances sur titres dans les .succurs.. 048.171.480 045 804.216
Avances a I'Etat e 200.000,000 200.000.000
Avances a I'Etat (Loi de 1914) 12 050 000.000 |11.150,000.000
Avances temporaires an Trésor public 400 400
Bons du Trésor frangdis escomptés
pour avances de 1'Etat aux Gouver-
nements étrangers... A
Rentes de la Réserve...
Rentes de la Réserve (ex-banques)
Rentes disponibles. ..
Rentes 1immobilisées
Hotel et mobiher de (a Bangue et 4 000.000 4.000.000
Immeubles des succursalss........... 42.235.393 42 240.500
Dépenses d'administration de la Ban-
que et des succursaies i 19.354.505 20.598.252
Emploi de la réserve spéciale B.407.137 B8.407.137
Divers...i . ietih U e 563 723.193 537.069 793

25.429 287 400 |25 45 036 890

Disponibilité & I'étranger
Effets échus hier i recevoir & ce jour
Effets Paris

Portefeuille Paris { Effets Etranger..

3.085000.00C | 3 070 000,000
10.000.000 10.000.000
2.980.750 2.980.750
400.075.602 100.075.802
100.000.000 100.000.000

PASSIF

Capital de la Banque :
Bénéfices en additions au capital

Loi du 17 mai 1834
lﬁf{ﬁ{gf:s{ Ex-banques département.

Loi du 9 juin 1857
Réserve immobiliere de la Banque...
Réserve spéciale ... ......... 0
Billets au porteur en circulation
Arrerages de valeurs déposées
Billets a ordre el récépissés
Comple courant du Trésor 35.662.574 01.566
Comptes courants de Paris 1 761.530.069 | 1.733.951
Comples courants dans les succursales; 1.093.006 138 | 1.099.555
Dividendes a paver 4 846.707 4.746.
Escompte el intéréts divers 63.169.538 64,245
Reescomple du dernier semestre 93.1717.063 28T
Divera 489.505 139 507.447.

182.500.000 182.500.000
8.450 697 +450, 697
10.000.000 .000.000
2.980.750 .980.750
9 125.000 .125.000
4.000.000 .000.000
8 407.444 8.407.444

21 680 1E0 630 |21.705.268.5%5,
44.751 349 39.746 863
2.994 508 2.B87.

25 429 287.400 |25.458.006 890

Comparaison avec les années précédentes

30 oct, (30 juillet
1913 1914

28 oct.
1915

26 'oct.
1916

25 oct.
1917

millions | millions
Sirculation «+| 5.805.7 | 6.683.2
Bncaisse or vouvuuse 4.141.5
== argent.... % 625.3
Portefeuille 2.444.2
Avances aux partic. ; 743.8
— & l'Etat,.. 5 200.0
Compt. cour. Trésor| 24l. 382.6
-— partic. 947.6

Taux d’escompte... 41/30/0

millions
13.867 5

millions
16.689 1
4,921.9
328.0
1.865.3
1 198.2
8.600.0
200.9
2.780.8
6 0/0

millions
21.705
5.326,
265.

Organisation du contréle de [I'exécution des
budgets. — Par décret, paru & 1'Officiel le 19 oc-
tobre, M. Klotz, ministre des Finances, a institué
une comiission extraparlementaire chargée d'étu-
dier les réformes & apporter dans l'organisation
du controle de lexécution du budget, sous ses di-
verses formes : controle administratif, controle ju-
diciaire, controle parlementaire.

La nécessité du controle est actuellement plus
impérieuse que jamais, en raison des charges
considérables quune guerre de plus de trois années
a imposées au pays. Au moment ou le ministre des
Finances a le souci de revenir & la régle du bud-
get annuel et d'apporter dans nos finances l'ordre
et la clarté, condition premiere de toute gestion
économe, il lui a paru «qu’'il convenait d'aborder
résolument ce probleme et d'en préparer les solu-
tions nécessaires.

Le taux de lintérét. — Sans débat, la Chambre
des députés a adopté, le 18 octobre, un projet de
loi suspendant la limitation de l'intérét conven-
tionnel en matiere civile et fixant le taux de l'inté-
rét légal & 5 94 en matiere civile et & 6 9% en ma-
tiere commerciale.

Le matériel agricole. — M. Fernand David, mi-
nistre de 1'Agriculture, vient de créer un service
du matériel agricole, ayant pour but l'approvision-
nement de la culture en matériel;, notamment en
machines, instruments et produits nécesaires &
leur fonctionnement.

Il a recu les représentants de la chambre syndi-
cale des constructeurs de machines et instruments
‘agriculture, -de la chambre syndicale du com-
merce des machines agricoles et du consortium des
constructeurs de machines agricoles. Il leur a de-
mandé d'accepter, en retour de laide qu'ils trou-
vent aupreés du ministére de 1'Agriculture, un con-
trole des prix pratiqués, pour éviter les hausses
excessives. K

Les principaux points sur lesquels un accord de
principe a- été réalisé sont les suivants : eétablisse-
ment d’'une tarification des instruments indispen-
sables & la culture ; engagement pris par les cons-
tructeurs et importateurs de ne pas vendre au-des-
sus de cette tarification et d'imposer & leurs agents
la méme obligation.

Le resserrement du blocus, — T.e 18 octobre, le
Conseil des ministres a approuvé les mesures
prices par M. Métin, sous-secrétaire d’Etat du blo-
cus, pour. coopérer, ave¢ nos alliés, a la restriction
des exportations a destination des pays neutres.

On communique & ce sujet la note suivante :

« Le gouvernement anglais, pour mettre fin au
ravitaillement indirect de 'ennemi, a suspendu les
dérogations aux prohibitions d'exportation pour
les pays du nord et a donné lavis que les articles
jusquici libres a lexportation ne pourraient désor
mais étre exportés sans dérogation; clest ce que
Ton a appelé par abréviation «l'embargo». Bien
qu'il ne  gagisse que dun arrét de principe e
dans certains cas d'un simple avertissement, le
sous-secrétariat du blocus a pris, d'accord avec
nos alliés, toutes les mesures destinées & préve-
nir les auforités militaires compétentes ainsi que
le commerce d'exportation. :

« Les dérogations sont donc¢ ajournées pour tous
les cas ou le transit est, en faif, arrété par la déci-
sion anglaise. . &

« Cest cefte coopération que le gouvernement
francais vient d’approuver. »

GRANDE-BRETAGNE

Le port de Londres. — Il ressort du rapport que
vient de publier 1'Administration dw Port de
Londres que, malgré une diminution de 17 12 %
du tonnage des entrées et des sorties pendant l'an-

née financiére finissant le 31 mars 1917, comparé
avec celui de la période antérieuve correspondante,

(1338) L'ECONOMISTE EUROPEEN 267

le revenu montre une plus-value de 43.000 livres
sterling.

Les dépgnsg;; brutes ont été un peu moins éle-
vées ; miais §11 ¥ eut une économie, dans les dé-
penses, de 73.000 livres, les charges fixes ont
absorbé 27.000 livres de plus que Fannée précédente.

Le tah’leau suivant est le sommaire des résultats
des années 1914, 1916 et 1917 :

Année finissant le 81 mars

1914 1916 1917

(En livres sterling)
3.434 453 4.570.318 4.567.426
2.217,822 2.859.737 2.786.946

1.216,681 1,710.576 1.780.480
932.786 1.132.005 1.159.140

283,846 578,671  621.240
89.637  187.808  282.059

378.482 766,319  853.399

Balance......... 4
Frais d'exploitation

Balance nette
Report antérieur...,.......

Au fonds de réserve ot di-
12 B T R A 281.578 D34.320 512.934
91.904 232.059 340,465

Des ,512.934 livres portées ci-dessus, 386.956 sont
destinées & faire face aux dépenses d'entretien et
‘dg draguage, etc., ajournées par suite de la guerre,
25.978 livres vont au fonds des pensions et 100.000
livres sont transférées au fonds général de réserve
qui atteint maintenant 630.824 livres sterling.
_Les dépenses de capital se sont élevées 3 464172
g‘;fsresrptenglant_ la période envisagée et le montant

éts temporaires & été rédui ) i

d 1.‘%6 (5).01’}0 livrels. 4 été réduit de 520.000 livres
- En juillet 1916, par suite de l'accroissem !
dons gratgits: de guerre qui ont été payés, Sflzltaﬁlﬁ
de pourvoir a l'augmentation appréciable des frais
et du prix de la_ lumidre et autres services, I'Admi.
_mstra‘t‘lon a majoré la ‘charge additionnelle portée
I‘c;nlgn:‘;rs 1915 pour dépenses des docks de 7 1/2
< 2, 0« i

Le tableau des importations et des expo i
totales (non compris le cabotage), publli)éri)aafrl'ogz
i‘neme rapport, pour les années 1915 et 1916, fait
ressortir Pimportance du port de Londres dans le
commerce extérieur britannique

1915 1916  Différences
e — en 1916
(En milliers de livres)
1.835.82% 1.552.352
496.834 547.826
893.169 476.186
73.124 86.766
55.674 69.264
17.717 16.835
56.910 75.879

Une seule exception dans l'augmentation géné-
rale (qui résulte d'ailleurs pour une part impor-
tante de l'augmentation ‘des prix) est fournie par
Sloqthampto-n. La diminution de 5 9 du trafic
:%a]mlte a celle de 93 1/2 9 enregistrée il v a un
::;‘ldierfa??g,due & la fermeture du port pour le trafic

Le tonnage des navires entrés et sortis du port

Alrenorter:, it

Royaume-Uni
Londres

Southampton
Glasgow

tation par le gouvernement du transport du sucre
et autres denrées alimentaires et la restriction des
importations ont contribué en partie & ce résultat,
mais le soulagement est surtout da a l'augmenta-
tion des' facilités d'emmagasinage et de transit
réalisés par ladministration “des Docks.

Bilan de I.? Banque d’Angleterre. — Le bilan de
la. Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
le 17 octobre, s'établit comme suit :

: Département d'émission
Billets émis. ., .

Dette de I'Etat
Autres garanties.....
Or monnayé et en lingots

Liv. sterl.
72.284.000

11.015.100
7.484.900
53.83%.000
72.284.000

Département de Banque

-Capital social

Depéts publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d’Epargne, des
agents de la Dette nationale, etc.).....

Dépots divers

Traites 4 sept jours et diverses

Solde en excédent

42.5732.000
.069.0C0
17.000
192.437.000

59.232.000
100.359.000
30.645.000
2.201.000
192.437.000
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banqu\? d’Angleterre (Milliers de livres sterling)

Garanties en valeurs d’'Etat
Autres garanties... ..,
Billets en réserve

(]

Dates

Or monnay
et lingots
Circulation
Portefeuille
avances et
effets publice
Réserve
Rapportdela
réserveaux
engagement
Taux
de
l'escompte

6 a0tit1914(27.622(36.105] 68.249{ 76. 9.967
29 aofit 1917 M.SOQF&O.&G’/ 177.620/16 92,847
40.6701169. 459/155.535(82. 069
40.584(163.936{149.927/82.151
40, 666{169. 0011154, 607(32. 408
[41.179]165 988|151.783{32.365] 19.
RT1AL.8284171.257(157.107132.349| 18.88
o fB 9141.679{161.811[147,216/32. 260 3
.+D6.035141.6891174 8011159.591132.846] 18.78 | »

(1 =r}

=]
€3

¥ 9 ox g o=

Les stocks d’or des neutres. — L Morning Post
de Londres donne le tableau suivant des stocks d’or
se trouvant actuellement dans les Banques d'Etat
des pays neutres et les compare avec les stocks
existant avant la guerre ;

Avant
la guerrre Actuellement Augmentation
{(Millions de francs)
560 1.925 1.375
320 1.400 1.075
175 987.5 162.5
150 215 125
Norvége f) 175 100
Danemark 100 275 175

de Londres, présente, ainsi que nous lavons déja

dit, une moins-value de 17 1/2 o i
chiffres suivants : e
1916-17

1915-16
. (En tunne_i

15.515.826 13.087.997
6.766.841 5.292.215

Commerce extérieur. ..
Cahotage

22.282 167 18.480.212

La congestion du port qui avait prév
: i i alu en 1915
& maintenant complétement dispam?. La rég!emezr_f3

ressort des

Diminution

%6
15.
21 8

176f5)

1.875 4.887.5 3.012.5

Les neutres ont plus que triplé leur stock dor
au cours des - hostilités ; laugmentation ressort
2220 .94,

Pour renforcer le blocus, — Le Gouvernement
anglais, pour mettre fin au ravitaillement indirect
de l'ennemi, a suspendu les dérogations aux pro-
hibitions dexportation pour:les pays du Nord et
a donné l'avis que les articles jusqu'ici flibres o

lexportation ne pourraient désormais étre exportés
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gans dérogations. Clest ce que l'on a appelé par
abréviation lembargo, bien qu'il ne s'agisse que
d'un arrét de principe et, dans certains cas, dun
simple avertissement. ‘

Le sous-secrétariat d'Etat du blocus a pris, d'ac-
cord avec nos alliés, toutes les mesures destinées
4 prévenir les autorités frangaises compétentes
ainsi que le commerce d'exportation. Les déroga-
tions sont done ajournées pour tous les cas ou le
{ransit est en fait arrété par la décision anglaise.
.Clest cette coopération que le gouvernement fran-
cais vient d’approuver. :

RUSSIE

Bilan de la Banque de PEtat de Russie. — Leder-
nier bilan de la Banque de I'litat de Russie, arrété au
1/14 octobre 1917, se compare ainsi avec le précédent :

23sep./Goct. 1/14octobre Com-
1917 1917 paraison

Actif . (Millions de roubles)

Or (lingots, monnaies et bons \

de I'administr. des Mines)., 1.293 1.296
‘Or a l'étranger 2.309 2.309
Billon d'argent et de cuivre... 151 155
Effets-escomptés Bh) 379
Bons du Trésor & conrt terme 13.743  14.098
Crédit pour achats de mar-

chandises pour les besoins

1.069

Préts sur titres......... Sl A816 1.601

— sur marchandises....... a7 60
—  aux institutions de crédit

populaire . 80

— agricoles - 19

— industriels 10

— aux Monts de Piété 21

Effets protestés 1

Titres appartenant 4 la Banque : C 198

Compte Emprunt delaLiberté. n

202

932

22.425

Billets de banque émis, sauf
ceux en caisse delaBanque (1) 16.661 17,290
italneern e S e 55 53
Dépots....ovcns 52 30
Comptes courants du Trésor.. 202 210
—  spéciaux eteonsigna- ‘
671 692
- courants des particul. 2.515 2. 610
Mandats non acquittés ; i
Intéréts sur les opérations de
Pexercice 782 b} + 33
Sommes transitoires et divers. — 882 746 —136

21.876  22.495 4 549

(1) Les hillets en caisse s'dlevaient, an 23 seplembre/6
octobre A 121.955.000 roubles, et au 1/1% octobre, a
116.921,000 roubles.

L’Emprunt russe de la Likerté. — La semaine
nationale consacrée a la propagande en faveur de
la, souscription de I'Emprunt de la Liberté a été
fix6e du 25 novembre au 2 décembre pour les villes
et du 1¢r au 6 décembre pour la campagne.

Le 23 octobre se réuniront les représentants de
toutes les organisations démocratiques. Cette réu-
nion sera consacrée a lexamen de la situation
financiere du pays. Elle s'occupera aussi de lor-
ganisation de la propagande relative A4 I'Emprunt
de la Liberté.

Le commerce extérieur de la Russie en 1917. —
Le ministere des Finances russe vient de publier
Je résumé du bilan du commerce extérieur de la
Russie pour la période allant du 1 janyier au
31 aofit 1917,

Ce tableau fait wessortir au profit des importa-
tions un excédent représentant la valeur de 1.386
millions de roubles. Pendant la méme période de
1916, les exportations avaient dépassé les impor-
tations de 987 millions de roubles ¢t en 1915 de
324 millions.

Projets d’impéts sur les valeurs mobiliéres. —
Le ministére des Finances russe étudie actuelle-
ment un nouveau projet de régime fiscal des va-
leurs de Bourse. Ce projet tend & élever et ampli-
fier les impots existants, ainsi qu'a créer de nou-
velles taxes sur les émissiuns, la transmission des
valeurs, ainsi que sur le revenu des titres.

ETATS-UNIS

vers le blocus efficace. — Le Gouvernement des
Etats-Uni$ a publié une note relative aux disposi-
tions quil a prises vis-a-vis des neutres. 44

En juillet dernier, des avertissements avaient été
adressés aux représentants de la Hollande et des
pays scandinaves, leur demandant de fournir un
stat exact des approvisionnements qui leur étaient
nécessaires, - ¢étant entendu que « les Etats-Unis
considéreraient que toute exportation faite @
adresse des puissances centrales viendrait en dé-
duction des quantités de vivres ou gmtres produits
que le pays en question pourrait s'attendre & re-
cevoir pour sa propre industrie et sa propre sub-
sistance ». ; :

Dans la note nouvelle, aprés 1'expose de ces
[aits, le Gouvernement ajoute : B

« Quelques-uns des pays neutres ont persmte_, en
dépit de I'avertissement ci-dessus, & envoyer
I'Allemagne et & ses alliés de grandes quantites
d’approvisionnements essentiels (vital supplies).

« Le Bureau du commerce de guerre, récemment
établi par ordre du pouvoir exécutif; propose de
refuser les licences d’exportation & destination de
tous ces pays, aussi longtemps que les informa-
tions demandées sur les besoins exacts de ces pays
ne seront pas fournies, et de continuer la polifique
d’embargo qui a été instituée, tant que ces pays
continueront & assister les Empires centraux.

« Nous ne pouvons pas attendre de nos cu_ltn':_r-
teurs quils fassent croitre des sqhstances ahm.e_:’p
taires ni que notre peuple se prive des quant_ﬂpg
qu’il voudrait consomimer afin qu'un surplus puisse
éire expédié aux neutres du /MNord. > i -

« Notre Gouvernement est prét a aider ces
neutres meéme en nous imposant un sacrifice o
nous-meémes, en permettant d’exporter & leur usage
des denrées dont il nous est difficile de nous pri-
ver. Nous ne sommes nullement inspirés par le
désir d'intervenir dans leur vie normale, mais, en
retour de nos services, il faut que nous demarn-
dions & recevoir, en (uelgue maniere, la garantie
aque les approvisionnements fournis ne seront pas
tournés contre mous, pour prolonger la guerre et
tuer nos fils. » ' i :

Le bien-gtre” des neutres du Nord, concluf la
note, est, par conséquent, dans leurs propres
mains.

L’Emprunt de la Liberté. — Les souscriptions
au deuxieme Emprunt de la Liberté atteignent ac-
tuellement environ deux milliards de dollars. Les
petites souscriptions, comme celles des .1?1“5 g"l'amb
hanquiers, ont attendu jusqu’a la derniere minute,
afin de ne pas perdre l'intérét des dépots.

T.e 24 octobre, des réunions patriotiues se‘ﬁfml
tenues dans toutes les différentes régions des ‘Liul-j"
Unis, et le Gouvernement a le ferme espoir qu ELVzl!H
la fermeture de la souscription, le chiffre de 5 mil-
liards de dollars sera atteint.

Le séquestre des biens allemands, — Le séquesir
des hiens appartenant & des ennemis résidant aux

ciaire fles ‘propriétés ennemies g déclaré que les

Riats.Unis a 66 décidé. L'administrateur judi-
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crédits et autres biens administrés par des firmes

ameéricaines pour des intéréts ennemis et qui sont

estimés & plusieurs centaines de millions de dol-
lars seront convertis en emprunt de la Liberte.
Jusqu’a, présent les dispoesitions n'ont pas été prises
pour réquisitionner les matieres premiéres enne-
mies, notamment le coton, entreposées aux Etats-
Unis. L’administrateur ajoute : « Les firmes tra-
vaillant avec des capitaux allemands ou d’alliés
de T'Allemagne seront troublées aussi peu <ue pos-
sible dans leurs opérations normales. »

La circulation monétaire aux Etats-Unis. —
Voici le tableau des monnaies dlor et d'argent
ainsi que du papier en circulation aux Etats-Unis
au ler septembre 1917. Nous établissons la compa-
raison avec le 1°r aout 1914 et le 1 septembre, 1916 :

1 aohit 1914 ~1ersept. 1916 1+ sept. 1917

; (En milliers Je dollars)
Monnaies d'or
linote:d S slis 632.332 629,821
Dollars d’argent. . 69.982 6i7.591
Monnaies division-
naires d’argent.. 160.129 172.086 197.148
Certificats-or 974,887 1.466.226 1.689.301
— argent. 474.601 482 007 473,468
Billets du Trésor ; s
(loi du 14 juillet \
1890) 2.420 ©2.080 1.946
Billets des Kitats- :
337.004 842,195 339.936
Billets des Banque*
Nationales 716.514 712.866 696.818
Billets des Banque®
de Réserve fédé-

» 191.987 607.992
Total 3.867.369 4.066.859 4.783.154

La population aux Etats-Unis étant évaluée au
1er septembre 1917 & 104.432.000 habitants, la propor-
tion de la circulation représente, par téte, 45 dol-
lars 80. Au I°er aout 1914, la population n’était éva-
luée qua 100.867.000 habitants, et la proportion de
la circulation n’était que de 35 dollars 33 par téte.
~D’autre part, voici comment s'établit la situa-
tion du Trésor des Etats-Unis au 31 aott 1917,

comparativement au 31 aoat 1916 et 31 juil-
ot aol et au 31 juil

__ Trésor des Etats-Unis
(En millions et centaires de mille dollars)

31 juill. 81 aofit

1914 1916
Encaisse : 16

1.264.9 1.907.7
526.1  539.5
2

1.781.0  2.447.

Circulation :
Greenbacks et autres billets 343.9  349.
Certificats d’or 974.4 1.619.2

—  d'argent et billets du

Trésor de 1890, ....... I 477.0 484,

Total de la circulation 24562,

Dépbts dans les Banques natio-
nales et les Bangues de réserve
fédérale 62.2 88.6 83.6

Disponible dans les ‘caisses du
Trésor : 81.6. «119:% . 421:3

o

Total de 1'encaisse disponible.... 143.8  208. 504.9

ALLEMAGNE
La collecte de I'or et des bijoux. — Voici un an
déja que la Banque d’Empire a sollicité, par un
appel au public, le versement des parures et objets
en or, écrit la Frankfurter Zeitung. Beaucoup .de

de la défense nationale. Un trop grand nombre de
gens sont demeurés sourds et n'ont pu se séparer
de colifichets inutiles et d'articles de- luxe a un
moment ot tant d’autres sacrifient a la patrie
tout ce qu'ils possédent de plus précieux. Ils doi-
vent se persuader que le devoir, a l'occasion de
cette collecte, comme pour I'Emprunt national de
guerre, ne tolere aucune abstention. Mais il faut
aller plus loin encore. Le résultat de la collecte
de T'or, méme s’il devient intégral, ne pourra étre
que relativement minime, Les classes riches, dont
Peffectif est limité, possedent seules des obj‘et's d'or
en quantité notable.’

La fourniture des objets en argent, tels que chan-
deliers, .couverts, arficles usuels de toute nature
que détiennent les classes moyennes, atteindrait
gie bien plus vastes proportions et elle permettrait
a la Banque d’Empire, en raison de la plus-value
récemment, prise par le métal argent, d'effectuer
. de nombreux paiements i Pétranger.

Pour le maintien de notre change. dans les pays
neutres, elle a dii, en effet, exporter des quantités
importantes d’or, a plusieurs reprises, au cours
des derniers temps. Un afflux d’argent pourrait
combler le déficil et prévenir, pour la suite, de
nouveaux fléchissements de nos réserves dor, dont
le niveau, dans lappréciation de I'étranger, per-
met de mesurer notre puissance économique @ et
notre aptitude & poursuivre la guerre,

Bangue Impériale d’'Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d’Allemagne, au 15 octobre
1917, aceuse, sur celui du 6 octobre 1917, les varia-
tions suivantes : s

6 octob. 1917 15 octob.1917 Compar.

(En millions de marks)
Encaisse or o 3LA04 2.404
-—- argent 103
Billets de I'Empire et
bons des Caisses de
préts 1.002
Portefeuille d'es:
compte 12,058 12.005
Avances 9 13 4
159 139 20
10.367 10.296 71
6.020 9 943 i
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 et
dépots
Avances
Taux de
I'escompte

Ar-
gent

31 juil.1914 1.253| 276

1

(vl
(<]

2.909

7 aofit d° (1. 118 97 | 8.897

1917
23 aofit...|2./ 92 { 568 [ 8.978 11.067
3l — ... [2.403] 96 | 671 | 9.337 91|11 365
7 sept....|2.404) 101 | 707 { 9.433 151 11. 000
15— ...]2. 105 |1 714 | 9.475] 5.504{10.997
2o =2 108 | 764 | 9.604 5 972|11.266
80 — ...|2.404f 102 | 987 {10.205| 9.541|15.633
6 oct....|2. 103 (1.019 [10.367| 6.020{12.058; 9
15 — ...02. 103 11.092 [10.296] 5.943'12.005: 13

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

_Etat sanitaire de I'Allemagne. — Les informa-
tions recueillies dans la presse allemande méme
concordent a signaler une aggravation sé se de
I'état sanitaire de la population de I'emy provo-
quée par les mauvaises conditions de Talimenta-
tion publique.

« La dysenterie, lisons-nous dans la Deufsche

personnes y ont répondu, par un patriotique souci

Tages Zewlung, sévit dans beaucoup de grandes
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villes. : Berlin, Leipzig, Francfort, Hambourg,
Halle, Bonn, Cologne, dans le Schleswig, le dis-
trict industriel rhéno-westphalien, ete... Les mé-
decing s'accordent & attribuer la cause 'de ces
épidémies au pain noir et & la mauvaise qualite
des aliments fournis : poisson, saucisson, moules,
crabes, ete. Les chiffres suivants, publiés par
1'0ffice de statistique de Berlin, montrent la pro-
gression, dans cette ville, de l'épidémie :

(las signalés  Déces

Semaines : — -
Du 10 juin au 17 juin 1917 .. 6 0
Dul7 — R4 16 1
Du2f — 1er juillet 32 4
Du 1 juilletan? : 84 i,
Du 7 — 14 64 15
Du 14 — 2 126 2

« Pendant la derniére semaine de juillet, dans
I'agglomération berlinoise, tine centaine de deécés en-
viron, sur un total d'un millier, ont été provoqués
par des maladies intestinales. Cette situation ne
s'est guére améliorée. Pendant les quatre semaines
du mois d’aout, on a compté plus de 600 cas dé-
clarés de dysenterie dont 200 mortels ; et &i la mor-
talité totale @ été un peu moindre, & la fin de
ce mois qu’au début, elle reste cependant notable-
ment supérieure i celle constatée pendant les mois
correspondants de 1915 et de 1916, »

On écrit d’autre part a U'Allgemeine Handelsblad
(du 16 aott dernier) que dans I'Ouest de 1'Allema-
gne, et notamment & Cologne, Mannheim, Karls-
ruhe, Mulhouse, il se propage une épidemie de
fievre typhoide due a la faim, dont les victimes
sont surtout des enfants et des personnes agées.
Les services d’hygiéne du canton de Bale auraient
pris des miesures en vue de préserver de la conta-
gion la population suisse.

Enfin, dans le Berliner Klinische, les docteurs
C. Masse et H. Zondels décrivent une maladie nou-
velle qu’ils appellent « oedéeme de guerre» parce
que cette maladie est en relation étroite avec les
conditions particuliéres créées par la guerre. Elle
se révele par des tumeurs qui apparaissent surtout
chez les hommes de quarante & soixante-cing ans.
Elle est causée par la sous-alimentation et, en par-
ticulier; par le manque de graisses, amenant une
lésion des cloisons cellulaires. (Morgenbladet du
15 septembre 1917.) s

Les autorités, pour empécher la propagation des
maladies . contagieuses, recommandent de multi-
plier les précautions d'hygiene, conseillent de se
laver avec du sable si on n'a pas de savon, pres-
crivent de recourir aux médecins et rappellent que
la déclaration de ces maladies est obligatoire. Elles
s'efforcent également daméliorer Ialimentation
des malades.

Le 7° Emprunt de guerre allemand. — Une note
officielle allemande annonce que, le septieme em-
prunt de guerre allemand a atteint 12.432 ‘millions
de francs et, quen tenant compte des sommes des
souscripteurs en campagne, non encore totalisées,
et des titres des emprunts antérieurs qui seront
échangés, le chiffre de 12 milliards et demi sera
dépassé.

Les journaux allemands font ressortir avec com-
plaisance limportance de ce chiffre. Mais il con-
vient de remarquer que les crédits militaires jus-
quici votés par le Reichstag s’élevent & 94 milliards,
“tandis que le total des sept emprunts n’a produif
que 60 milliards et demi. Tl reste done une diffé-
rence de 30 milliards & couvrir par les ressources
ordinaires de I'Empire.

- Rappelons que le premier emprunt de guerre, en
septembre 1914, avait donné 4.480 millions de marks ;
le second et le troisidme, en mars et septembre
1915, avaient rapporté respectivement 9.600 mil-

Le quatrieme et le cinquiéme ont mendu respec-
tivement. 10.767 millions et 10.690 millions de marks ;
enfin, le dernier emprunt, au mois de mars de
cette année, a rapporté 13.122 millions dé marks,
soit, en chiffres ronds, un total de 60 milliards
300 millions de marks.

La situation alimentaire. — Le 20 octobre, sui-
vant des renseignements fournis par la Frank-
furter Zeitung, la commission de la Chambre deg
députés de Prusse a tenu une longue séance con-
sacrée aux questions du ravitaillement de la po-
pulation.

Malgré les demandes des socialistes et des radi-
caux, la commission a décidé que la séance serait
secrete et que seul le compte rendu officiel serait
autorisé. Ce compte rendu apprend déja, malgré
la réserve qu'il observe, que la situation alimen-
taire de la Prusse continue &, étre jugée comme
trés difficile.

Le député Hoesch, rapporteur, a mis en garde
contre l'optimisme relatif & la récolte des céréales
a pain, au déficit de laquelle on essayera de sup-
pleer par l'utilisation de l'orge, et de l'avoine. On
a reconnu cependant que, de ce coté aussi, la ré-
colte a été de beaucoup inférieure aux besoins.
11 sera. méme impossible de nourrir le Dbétail
actuellement sur pied et dont une grande quantité
devra étre abattue afin qu'on ait assez de fourrages
pour les animaux les plus nécessaires, tels que
bheeufs et pores.

A coté de la pénurie de viande, il faut aussi
prévoir, pour. I'hiver prochain, la pénurie du
beurre et de la graisse. 7

La récolte de pommes de terre peut étre: consi-
dérée comme bonne et permettra d’assurer la nour-
riture 4 la population ; celle des betteraves sucrie-
res sannonce bien, mais il est a craindre que le
manque de charbon et de la main-d'ceuvre em-
péche de I'utiliser.

Le second rapporteur, M. Littmann, a confirmé
les appréciations de M. Hoesch. La nouvelle ré-
colte ne se présente pas sous des auspices particu-
lierement favorables ; elle est médiocre en céréales
de pain, mauvaise pour les fourrages.

La récelte du heublon. — Voici I'évaluation offi-
cielle ¢ui vient d'étre publiée sur la récolte du
houblon en Allemagne pour 1917 :

Surface Surface Evaluation Produit
cultivée  cultivée de la  problable
enl1916  en 1917 récolte en

o - — quintaux

(En hectares) i
12.007 7.619 faible 62.090
515 309 petite 2.472
1.963 1.374 faible 12.866
301 274 petite 2.740
Alsace-Lorraine.., 2,656 1.726 faible ~ 18.986

Totaux 17.532 11.502 98.654

La Gazette de Francfort fait suivre ce tableau
des commentaires suivants :

« Malgré la nouvelle diminution de la surface
cultivée, le temps favorable, au mois de juillet, pou-
vait encore faire espérér un résultat relativement
avantageux. Mais depuis lors, la situation est de-
venue moins bonne ; la grande chaleur a provogue
en beaucoup d’endroits la maladie dite Kupfer-
brand et le manque de pluies a contribué a aggra-
ver cette situation. Les pluies n’ont commencé, en
effet, que trop tard, et ont causé alors de nouveaux
dégats parce qu'elles ont été trop abondantes. Les
cultures sont irréguliéres et se sont décolorées dans
différentes contrées. On devra compter en Alle-
magne sur une faible récolte. D'autre part, les bras-
geurs allemands devront renoncer cette année a
toute importation de houblon d’Autriche, parce que
la récolte, dans ce pays, est également faible, et @

* lions et 12.162 millions de marks.

cause des dispositions financieéres prises par le
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Conseil fédéral au sujet du paiement du houl
provenant d‘Am&richﬁ-Hongrie.I » e

AUTRICHE-HONGRIE

_La Bangue austro-hongroise. — M, Wekerlé pré-
sident du Conseil des ministres hongrois, a an-
n'on(:é. la’ publication prochaine dun exposé sur la
situation de la Banque d’Autriche-Hoagrie. Il attend
de cette mesure une influence apaisante, car on
pourra constater que les réserves d’or sont suffi-
santes, Quant aux emprunts, on n’émettra que des
emprunts intérieurs. Les emprunts extérieurs et le
recours aux grosses fortunes sont gardés en ré-
Serve.

. Le président du Conseil annonce ensuite 1a créa-
tion de nouveaux impdts, notamment l'auemen-
tation de Iimpodt sur lalcool, un impot sur le
charbon et une augmentation de I'impot sur les
fortunes et de I'impoét sur le revenu. Le gouverne-
ment prépare un projet dimpot de guerre sur les
banques, ainsi qu'un projet d'impot progressif sur
les donations et les successions. Les repnrésentants
de la- Deuwtsche Bank se rendront prochainement
a Vienne en vue d'étudier les mesures propres @
améliorer le cours de la couronne.

Nog.veaux impots. — Le Reichsrath vient d’abor-
der l'examen en seconde lecture du budget provi-
soire. Lge ministre des Finances, M. W?mmer a
;'lele'{elil’lqur'th-pce du budget provisoire, qui. con-
ille;r];illiaarl'iig_lls‘ltwn de contracter un emprunt de

« La proposition de la commission .de consentir
un crédit de 100 millions pour améliorer la situa-
tion du personnel des chemins de fer de Etat est
superflue. Le projet financier prévoit déja une (é-
pense de BGQ millions comme allocations de guerre
aux employés de PEtat, dont 240 milions iront au
personnel des chemins de fer. Le gouvernement
|j:<t'au551 Drét & procéder encore 3 d'abutres amélio-
rations, Les impdts qui sont actuellement ‘en vi-
ﬁ??élggaxl;?esgiﬁsent plus & couvrir le déficit ; il est
o indirects?cgmn Lussl  avec abondance aux

Cette déclaration est i retenir.

Au cours de la discussion, le représentant des
députés ruthénes a déclareé que ceux-ci voteraient
contre le budget provisoire, puisque le gouverne-

ment  sacrifie aux Polonai (SRl i
i ! onms les populations ru-

La dette austro-hongroise. — T.e dernier ra i
f'o la Commission « de contréle des dettégld;(g%g&%
au Relc’.hsrath », dont 'Information fait Panalyse
donne I'état de la dette autrichienne au 31 décem’
:.»119 1916.  L'évaluation de la dette hongroise ne
%a_c,ut etre obtenue quen se hasant sur la propor-
i}lrlall selon. laquelle I’Autriche et la, Hongrie contri-
;f} ‘Bfllt aux dettes communes de 1la Double-Monax-
‘e 3 @° savoir 63,6 % pour 1'Autriche et 36,4 9
!;r}llt: ‘]ﬂ. Hongrie. La Neue Freie Press ot 1a Gazette
(i I'iaﬂ_cfort, en opérant ainsi, arrivent trouver,
5;}} passif de la Hongrie, une dette de guerre de
i milliands -(lp couronnes, soit, pour ‘les deux
latgis, ]4_8.39()}] mtl%igons de couronnes, R
,o¢ decembre 1916 & fin juin 1917, ¢ :
:]f E(‘.-bi z_zccqrue, selon la. pl‘ogreésion quelle ergt’g éleestz(ce
Hl'lfll"iu'iv"le depuis le début des hostilités. La dette
e calenne a passé successivement de 5 milliards
b rouronnes au 41 décembre 1914 3 9 milliards au
o luin 4915, & 14 milliards au 31 décembre 1915 &
Ii‘fl 1&1}11.33.1=cls au 30 juin 1916 et & 31 milliards 5 la
i m;_t;itte neme année. Selon la Neue Freie Press,
\’[’]ieqlb € d contracté 4 milliards de dettes nou-
m_;m.kt au cours du premier semestre 1917, sans
(|l]jtpf'el Femprunt public du printemps qui a pro-

. 0 milliards. Proportionnellement, 1a Hongrie

a di s’endetter du t ]
i = 3 el\b CE H 3 i g
: : o e ces SOHIIHSS, soit. de

austro-hongroise s'éléve au 30 juin 1 i 3t
[n'ulhons de couronnes, qui, aj}outéesglz‘z g.ﬁc[l)é‘}t.gg
d'avant-guerre, soit 12.836 millions de couronnes. -
font apparaitre un passif de 73.226 millions de
couronnes ou 76.887 millions de francs.

La composition de cette dette nlest pas in-
différente 3 connaitre. Le rapport du député Krafft
a la Commission du budget” du Reichsrath nous
renseigne convenablement & ce sujet ; nous en résu-
mons les données dans le tableau que voici :

Autriche Hongrie

| (Millions de couronnes)
Emprunts : Obligations 4 5 1/2 0/0 rem- ;
boursz'lhles dans une période de 5 a 40
ans, six émissions ; 22.985 5
A\fances de la Banque Austro-Ilongroise sy
E2 GRS e g 9,286
Avances des Banques allemandes & 51/R2% 9
Avances faites par un consortium de
Banques autrichiennes 4 4.25 0/0 5.748 2.000

S8 200141

Dans ce tableau, la part de la Hongrie est calcu-
lée selon la proportion déja indiquée ; il accuse
une enorme proportion des avances des hanqués
et permet de conjecturer ce que peut 8tre le volume
:!l_gs.em,]:ssmns de Ini_llets de la Banque austro-hon-
groise, a. qui sa faible ensaisse (1.600 millions en
Juillet 1914) recommanderait pourtant la, prudence !

5,814
2.824 1.827

Revue Commerciale

La situation agricole. — Lo Journ fici
| . ‘ al officiel

octobre pu.hlllelle-s résultats conlp'(ul'a.tiféﬂctigs et‘gl
quétes du ministére de I'Agriculture sur 'la situa-
tm? des cultgr.es au 1er octobre des années 1917
f]tuegll%{)Egi '\?0_1191 l‘%s mo}yennes générales. Rappelons

nifie tre { } 3867 y
g passableg: S bon, 80 ben, 60 assez bon,

1916. 1917

VER s b b e Ry 36
Pommes de terve ., .. Bl ¥ ; 22 Z}’.
Topinambours .......... S e, i :}‘LL 76

Betteraves i sucre ; 73
& (3]

Betteraves fourragéres i "27’;

Prairies artificielles 5 71
Prairies temporaireg e 69
Fourrages verts 7
Prés naturels '13

62
............ sikiniae 12 SD) 7

Ainsi, toutes les cultures dang Iensemble parais-
seﬂnlt devo,lrf donner une production supérieure a
celle de lan dernier. 11 faut toutefois noter par
rapport aux prévisions des derniers mois une ’dirr(n—
n}ztl__on de la note attribuée aux pomm:e;; de terre
diminution due aux dégéts causés par les maladies
ﬁgg{g%dﬁlques dans cette culture. I est aussi rin:i:é:-
i éieci}':lquer Pétat favorable des pommes
Sﬁou‘hmtons que le manque de main-d’cuvre ne
por tera pas préjudice 3 la fabrication du eidre qui
FOLH'I:'&It. permettre de combler le déficit quil nous
daud;a enregister probablement dans la production
ln vin. La culture de toutes les catégories de bette-
raves présente, comparée A celle de Pan dernier
une ameélioration. ' :

Pommes et poires 4 cidre

Gotons. — Le dernier rapport de la sai

Waslymgmn Signal Serviceppaﬁgog?:eld;qusedl-sotl:l Lctlals1
tempera;ures ont €té . au-dessous de la nbrmm[e
Des gelées, qui ont eu lieu dans le Tennessee (oni
cause quelques dommages. Dans le’ Nord de ’l‘Ar-
kansas, il y a eu quelques gelées meurtriéres. Dans

lle récapitulation montre que la dette de guerre

I'Oklahoma, il y a eu de fortes gelées et des gelées
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a glace, excepté dans 10uest et DExtréme Nord.
Dans le Nord et le Centre du Texas, il y a eu des
gelées variant de légeres a fortes. Dams 18
Mississipi, certaines parties du Nord de l‘AlaI)ama.
ot de la (Georgie, de légeres gelees ont causé des
dommages modérés. En cénéral, la pluie a &t¢ mo-
deérée et éparse. Le temps a favorisé la cueillette
qui a Progresse, excepté dans les sections de V'Est
ou la fraicheur a retardé Louverture des cOquUes >

La récolte. du coton au Brésil est évaluee pour
cette année a 90.000 ‘tonnes. La production a aug-
menté considérablement avec les grandes planta-
tions nouvelles qui ont 6té faites dans tout le
pays. en raison des prix éleves atteints par ce
textile. Le coton a triplé de prix depuis quatre ans.
L'exportation a beaucoup diminué : de 37.424
tonmes en 1913, elle est tombée a 1.017 tonnes en
1916. Cela s'explique par le fait ue la production
est demandée et presque totalement absorbée par
les fabriques brésiliennes de cotonnades qui tra-.
vaillent activement pour suppléer au manque d'im-
portation de tissus étrangers, comime consequence
de la guerre européenne. !

Une reprise est a signaler dans Jes chiffres de
1a récolte du coton de T'Inde avec 4.836.000 balles,
contre 3.819.000 balles en 1916, 5.200.000 balles et
5.201.000 balles respectivement en 1915 et 1914

Selon le rapport annuel de I'Association du Coton
de Liverpool, le prix moyen du coton américain
dans les 12 mois finissant le 31 juillet a été de
12.33 d. par livre, contre 7 d. 51 en 1915-16. Le prix
ymoyen du coton d'Egypte dans la méme période a
"sté"de 21 d. 56 par livre contre 10 d. 42 pendant la
saison précédente.

Limportation totale de coton brut en Grande-Bre-
tagne démontre, comparativement avec I’année pré-
cédente, une diminution de 51.812 balles d’Amé-
rique, 115.233 balles d’Egypte, 10.866 balles du Pé-
rou, 58.018 balles des Indes Orientales.

On constate, par contre, une augmentation de
19.033 balles du Breésil, 664 balles des Indes Qcci-
dentales, 14.199 balles d’Afrique, réduisant la dimi-
nution totale & 219.036 balles.

La consommation moyenne de la Grande-Bre-
tagne, par semaine, a été pendant l'année écoulée
de  68.600 balles, soit comparativement a I'année
précédente, une diminution de 7.680 balles par se-
maine et de 404018 balles pour Pannée entiere. Le
poids total du coton consomme en Grande-Bretagne
4 6té de 1.800.510.860 liv., contre 1.970.060.114 en
1915-16. Les stocks de coton dans les ports de la
Grande-Bretagne S'élevaient, & la fin de la saison,
A 9293.670 balles, contre 678.940 balles en fin de
1915-16.

Ajoutons qu’au 5 octobre dernier, Papprovision-
nement visible mondial Q6levait a 2.050.000 balles
contre 3.229.000 balles en 1916, 3.986.000 balles en
1915 et 2.476.000 en 1914

PETITES NOUVELLES

-

< Laction du Crédit Foncier reste en ferme
tendanee 4 660 francs.

La sitnation au 30 septembre fait ressortir la
nouvelle progression des bénéfices qui sélevent
pour le mois a 9 920,098 francs et pour les neuf pre-
miers mois de l'exercice & 20.860.273 francs.

Par suite de laugmentation récente du . capital,
le montant du capital social des réserves ef des
provisions atteint 648.925.653 francs, en augmenta-
tion de 13.752.376 francs sur le moig précédent.

Loexcédent des dépots en compte-courant s'éleve
a 2.617.414 francs et les versements sur semestres
d’annuités échus a 3.151.464 francs.

Le 25 courant expire la période du versement
exigible sur les obligations provisoires 1917. Rappe-
lons que le montant net du versement est de
24 fr. 10 par titre,

<+ Le régime des importations, — La Cham-
bre de Commerce de Marseille, saisie des mnom-
breuses plaintes de ses ressortissants dn fait du
régime administratif de plus en plus compliqué
ot obscur auquel sont soumises les importations,
vient de voter des résolutions qui ont été adressees
& M. Paul Doumer, ministre d’Etat, président du
Comité Economigue du Gouvernement.

<+ Le Crédit Mobilier Francais a recu de. la
Chambre des Mines du Transvaal un télégramme
Ini anoncant que le rendement du mois de septem-
bre 1917 a été de.:

7192.881 onces d’or fin pour les mines du Witwa-
tersrand, 25.350 onces d'or fin pour les mines des
autres districts, soit un total de - 738.231 onces
d'or fin dune valeur de 3.135.807 livres sterling,
contre 756.658 onces d'or d'une valeur de 3.214.079
livres sterling pour le mois daont 1917, qui se dé-
composaient comme suit : 731.405 onces d'or pour
les mines du Witwatersrand, 25.253 onces dlor

our les mines des autres districts.

Dautre part, le nombre dlindigénes employés
par les membres de I'Association relafive & la
main-d'ccuvre du Witwatersrand et par les' enfre-
prencurs a été de : 171.334 dans les mines d'or,
11.601 dans les mines de charbon, 4791 dans les
mines de diamant. Soit, ensemble, 187.726.

<+ Vient de paraitre pour la seconde fois &
Madrid 'Anuario Financiero y de Valores Mobi-
liarios. Cet ouvrage, tres documenté, est divisé
en quatre parties. Tl trouvera, nous n'en doutons
pas, un accueil favorable dans tous les milieux
financiers, tant espagnols quinternationaux.

Marcheée Financier

Paris, le 25 octobre 1917.

Le projet d’emprunt a eté favorablement accueilli
sur notre place et.on parait devoir y réserver toutes
les disponibilités. Des réalisations pesent, en effcl,
sur notre 9 9 tandis que les modalités proposées
fayorisent notre 5 %.

Les valeurs russes ne gaméliorent pas. Les dor-
niers éwénements militaires, la faiblesse du rouble
en sont la cause. Les valeurs de caoutchoues et les
valeurs industrielles ont fait preuve d'une grande
fermedte.

La Bourse, & Loccasion des fétes de 1a Toussaint,
sera fermée les 1°7, 2 et 3 novembre.

Parmi les derniers cours cotés nous relevons :

Aw Parquet. — Au comptant : g 0/ 62; 5
88,65 ; Banque de France, 5.280; Banque de Paris
ot des Pays-Bas, 1.080 ; Crédit Foncier, 660 ; Credil
Lyonnais, 1.150 ; Compagnie -Algérienne, 1435

Actions Bst, 792 P.-L.-M., 975 ; Orléams, 1.115 ;

)
)
Midi, 900; Nord, 1.295; Ouest, 712 ; Métropoli-
tain, 432,50 ; Nord-Sud, 130 ; Omnibus, 440; Voi-
tures de Paris, 389; Suez, 4.720; Thomson-Hous-
ton, 810 ; Boléo, R2; Penarroya, 1,350 ; Extérieure,
112,55 ; Russe 5 % 1906, 68 ; Serbe b % 1913 (Mono-
poles), 62 ; Andalous, 421 Saragosse, 442 ; Rio-
Tinto, 1.885 ; Briansk, 275; Prowodnik, 240 ; Naphie,
306 ; Tréfileries du Havre, 975 ; Montbard-Aulnoye,
490 ; Etablissements Bergougnan, 1.620.

Marché en Bangue. — Al comptant : Toula, 762 5
Maltzof, 387 ; Platine, 460; Cape Copper, 1215
De Beers ordinaire, 389 ; Mount Elliott, 1575
Spassky, 40,25 ; Bakou, 1.349; Utah, 600 ; Spies,
16,50 ; Chartered, 95 HRast Rand, 14,25 ; Rand
Mines, 89,50 ; Modderfontein B, 231 ; Malacca ordi-
naire, 154 ; Financiére des Caoutchoucs, 261.

—
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