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SITUATION HEBDOMADAIRE
des Banques d'Émission de l'Europe (En millions de francs)

DATES

Encaisse
métallique

Or
Ar¬
gent

princip. chapitres

FRANGE — Banque de France
1914 23 juillet...
1916 4 mai
1916 11 mai
1916 18 mai

4.104
4.811
4.715
4.723

640 6.912 943 1.541 739 31A
356 15.423 •2.040 2.013 1.215 5
354 15.433 i .980 1.948 1.218 5
354 15.446 1.996 1.966 1.214 5

1914
1916
1916
1916

ALLEMAGNE — Banque de l'Empire
23 juillet...
22 avril
30 avril
6 mai

1 696 418 2.364 1.180 939 63
3.077 53 8.099 2.062 6.897 15
3.077 53 8.371 2.171 6.423 16
3.078 50 8.303 2.053 6.315 13.6

ANGLETERRE — Banque d'Angleterre
1.004 » 733 1.055 841 »

1.473 » 8o3 2.137 2.-210 »

1.437 D 858 2i 151 1.934 »

1.484 » 861 2.086 1.985 »

1914 23 juillet....
1916 27 avril
1916 4 mai ••

1916 11 mai

DANEMARK — Banque Nationale
1914 31 juillet
1916 29 février...
191e 31 mais
1916 29 avril

ESPAGNE — Banque d'Espagne
1914
1916
1916
1916

1914
1916
1916
1916

24 juillet
29 avril
6 mai... -..
13 mai

HOLLANDE — Banque Néerlandaise

29 avril.

1914 31 juillet...
1916 20 mars.
1916 31 mars.
1916 10 avril..

ITALIE — Banque d'Italie

ROUMANIE
'914 18 juillet...
'916 8 avril
1916 15 avril
1916 22 avril

Banque Nationale

1914
1916

21 juillet...
14 avril.

RUSSIE — Banque de l'Etat

'916 21 avril
1916 29 avril.

SUÈDE — Banque Royale
31 juillet....

J916 29 février...31 mars
1916 29 avril

SUISSE — Banque Nationale

oi2 32 avri'
, 39 avril....."'6 6 mai

110 » 219 24 94 15
168 4 330 25 57 21
186 6 346 57 45 22
195 5 358 45 57 23

543 730 1.919 498 446 170
972 765 2.158 735 442 256
977 759 2.179 729 434 258
996 761 2.174 752 433 •250

! 340 17 652 10 185 130
1.098 4 1.374 177 210 155
1.113 4 1.432 153 230 166
1.119 4 1.395 119 231 190

%

3/

i'A
4/2

1.105 89 3.086 245 586 115 51/,1.022 102 2.861 614 431 345 5 Vx1.016 102 2.905 664 433 327 5 y,
1.013 101 2.950 659 441 282 VA

154 1 414 | 14 237 47
240 0 880 183 224 34
254 0 900 208 219 32
256 0 910 233 208 31

4.270 197 4.358 698 1.049 518
4.343 166 16.209 2.928 10.997 1.944
4.336 153 16.491 2.806 11.047 1.903
4.343 156 16.678 3.075 10.947 1.850

146 8 320 109 236 11
227 4 426 147 209 18
225 5 464 138 216 24
231 5 465 164 217 20

180 19 268 51 94 14
258 52 413 137 180 18
258 51 431 131 184 19
257 52 425 134 184 19

5/
6
6
6

5/
6
6
6

5/
5
5
5

3/
4 V,
4/
4/

REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONÉTAIRE
Change de Paris sur (papier court)

Londres
New-York
Espagne
Hollande
Italie
Pétrograd....
Scandinavie .

Suisse

16 19 26 3 10 17
Pair juillet avril avril mai mai mai]1914 1916 1916 1916 1916 1916

25.221 25.171 28.30 28.30 28.264 v28.27 28.25
51,8.25 516 »" 594 4 593 » 593.4 " 594 » 593 »
500 ' >» 482.75 579 "» 580 » 585. £ 586 » 582 »
208.30 207.56 251 >» 249. £ 248 » 244 » 245 £100 » 99.62 92 » 92. | 95 » 91.4 934266.67 263 » 186 » 186 » 183 * 182.^

184 »

181.4
139 » 138.25 177 » 178-* 181.4 182.4
100 » 100.03 115 » 114. i 114 % 114 » 113.4

Valeur en or à Paris de 100 unités-papier
de monnaies étrangères

Londres
New-York
Espagne
Hollande
Italie
Pétrograd. •..
Scandinavie .

Suisse

16 19 26 3 10 171
Unités uillét avril avril mai mai mai

1914 1916 1916 1916 1916 1916
100 liv. 99.82 112.20 112.20 112.06 112.08 112 >»
» dol. 99 56 114.71 114.42 114.52 114.62 114.42
» pes. 96.55 115.80 116 » 117.10 117.20 116.40
» flor. 99.64 120.50 119.78 119.C6 117.14 117.46
>) lire. 99.62 92 » 92.4 95 h 914

68.44
93-4

» rbl. 98.62 69.75 69.75 68.62 68.66
» cour 99.46 127.34 122.42 130.58 132.38 131.30
» ir. . 100.03 115 » 114.4 114 » 114 » 113.4

Changes de Londres sur : (chèque)
16 18 25 2

Pair juillet avril avril mai
1914 1916 1916 1916

Paris 25.224 25.181 28.35 28.45 28.29
New-York 4.86| 4.871 • 4.77 4.77

*

4.76|Espagne 25.22 25.90 24.55 24.43 24.43Hollande 12.109 12.125 11.29 11.28 11.354
Italie 25.22 25 268 30.98 30.90 30.55
Pétrograd 94.62 95.80 153.25 151.50 156.50

\ Portugal 53.28 46.19 34.37 34.37 34.37
Scandinavie... 18.25 18.24 16.14 15.95 15.80Suisse . 25.22 25.18 24.77 24.72 24.68

N 9
mai
1916

28.27^
4.763
24.13
11.57*
30.7,0"
156 »

34.37
15.274
24.80

16
mai
1916

28.254
4 76§
24.17
11.49^
30 30
156 *•

34.31
15 .'374
24.85

Valeur en or à Londres de 100 unités-papierde monnaies étrangères
16 18 25 2 9 16Unités juillet avril avril mai mai mai
1914 1916 1916 1916 1916 1916

100 fr. 100 14 88.97 88.66 89.15 89.21 89.26
» dol. 99.90 102.02 102.02 102.09 102.15 102.15
» pes. 96.64 102.74 103.23 103.23 104.52 104.35
» flor. 99.87 107.25 107.35 106.64 104.61 105.34
» lire 99.82 81.42 81.63 82.56 82.16 83.24
» rou. 98.77 61.64 62.45 60.46 60.65 60.65
» mil. 86.69 64.51 64.51 64.51 64.51 64.30
» cou. 100.85 113.07 114.41 115.47 119.47 118.70
» fr. 100 17 102.82 102.03 102.10 101.70 101.50

Paris..
New-York....
Espagne
Hollande
Italie
Pétrograd
Portugal
Scandinavie. ,

Suisse

L'amélioration progressive de la cote des changesse poursuit à notre profit. La semaine finit sur unetendance générale bien meilleure et sur des coursplus avantageux, pour nos commerçants et indus¬triels d'importation, que ceux de la fin de la se¬maine dernière.
Le chèque sur Londres clôture à 28.24 1/2 offertle 17 mai ; quelques transactions ont même étéfaites à 28.24. Le 10 mai, la cote s'était maintenue à28.27, cours moyen invariable de toute 1a, semaine

précédente ; elle est restée jusqu'au 15 sans aucun
ciiangement. La tendance du 15 faisait prévoir lecours

_ de 28.26 qui a été enregistré le lendemainet qui a donné le signal d'une nouvelle étape debaisse. Le câble transfert a également fléchi à 5.93„contre 5.94 au début de la semaine. C'est même
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peut-être Je dollar qui a commencé la baisse car,
dès Je 13, les banques américaines ont fait vendre
sur notre place et ont provoqué une chute d'un
demi-point à 5.93 1/2. Le même cours a été ins¬
crit le 15, influençant la tendance de la livre ster¬
ling qui, à 28.27, avec un cours de 4.76 3/8 à New-
York, était un peu au-dessous de la parité. La livre
sterling a maintenant repris la tête du mouvement.
C est elle d'ailleurs qui, depuis le début de la crise
et sauf à de rares intervalles, a dirigé les mouve¬
ments du marché de Paris.
On connaît les raisons de cette prédominance :

d'abord, notre dette, commerciale vis-à-vis de l'An¬
gleterre est considérable, principalement à cause
des achats de charbons que nous faisons à nos
Alliés et des frets énormes que nous acquittons à
leur marine marchande. Si la question des char¬
bons et la question des frets, dont doit s'occuper
la prochaine conférence économique officielle, pou¬
vaient recevoir une solution satisfaisante, le pro¬
blème du change aurait fait lui aussi un très
grand pas. En second lieu, le marché de la livre
sterling est, à beaucoup près, plus large que celui
des autres devises, parce que c'est à Londres que
l'arbitrage peut le plus commodément s'approvi¬
sionner de moyens de règlement sur tous pays, et
que notre place est mieux pourvue de monnaie
anglaise que de toutes autres, en raison des cré¬
dits ouverts par la Banque d'Angleterre et que
la Banque de France est chargée de distribuer
au commerce français.
Notre établissement d'émission doit être félicité

pour la façon dont il règle ses interventions sur
le marché. Les précautions, qu'il ipnpose à ses
courtiers, afin d'éviter que des facilités ne soient
données aux opérations spéculatives, ne satisfont
peut-être pas toujours tout le monde, mais elles
ont l'approbation sans réserve de ceux qui se préoc¬
cupent surtout de satisfaire les besoins du com¬
merce français. Il semble; d'ailleurs qu'une entente
soit établie entre la Banque d'Angleterre et la
Banque de France, pour que ces deux institutions
agissent d'accord sur leur marché respectif,, de ma¬
nière à ce que des disparités trop accusées n'en¬
traînent pas l'intervention souvent excessive des
a.rbitragistes. On supprimera ainsi les à-coups qui
ne sont guère favorables qu'à certains spéculateurs,
et qui donnent au marché une allure d'instabilité,
parfois même de panique. Ajoutons que nos grands
établissements de crédit et les principales maisons
de la place ont compris qu'ils devaient se serrer
davantage autour de la Banque de France, pour
coopérer à l'œuvre qu'elle po.ursuit.
La stabilité des cours aura un premier et très

grand résultat : c'est de supprimer ou tout au
moins de réduire les .achats de couvertures pour
des règlements dont l'échéance est parfois assez
lointaine. Ces achats, qui se précipitent surtout
au moment où se manifeste une tendance à - la
hausse, ont beaucoup contribué à pousser la cote
au niveau tout à fait déraisonnable où elle était il
y a trois semaines ou un mois. Us ont, en outre,
l'inconvénient de provoquer une exportation anti¬
cipée de capitaux, dont l'emploi ne sera fait qu'au
moment du règlement'effectif et qui, en attendant,
restent à la disposition des banques étrangères où
ils sont approvisionnés. A ce point de vue aussi,
il y a intérêt à ce que nous conservions chez nous
le plus longtemps possible les disponibilités desti¬
nées au paiement de nos achats à l'étranger, car
les occasions de placement et d'emplois avanta¬
geux ne manquent pas.
La devise Espagne et le florin des Pays-Bas ont

eu une semaine assez tourmentée. L'Espagne, partie
de 586, le 10 mai, se retrouve à 582 le 17, après
avoir coté, le 13, 577 au cours moyen ; ce même
jour des opérations ont été traitées à 575. Le
florin clôture plutôt faible à 2.45 1/2, contre 2.44 le
10 mai et 2.48 le 12. Le franc suisse a varié entre
14 et 13 1/2 0/0 de prime. L'Italie a 93 1/2 perd 2 0/0

de moins que le 10 mai ; en cours ' de semaine, le
12 mai, elle s'était relevée à 95. Le rouble est éga¬
lement plus faible à 1.81 1/2, contre 1.82 1/2 le
10 mai et 1.83 les 11 et 12 mai. Enfin, les devises
Scandinaves sont soutenues, quoique leur cours
ne soit pas très différent de celui de la fin de la
précédente semaine ; le Danemark s'inscrit sans
changement, à 1.82 1/2 ; la Suède a baissé à 1.82 1/2
contre 1.84 et la Norvège à 1.84 contre 1.84 1/2.
Le Journal Officiel du 14 courant a publié deux

décrets qui auront vraisemblablement une in¬
fluence sur le montant de nos -engagements exté¬
rieurs à venir. Le premier interdit l'importation
en France et en Algérie d'un certain nombre d'ob¬
jets dits de luxe, d'origine et de provenance étran¬
gères et dont la liste -est annexée au décret ; le
second -prohibe l'entrjée des alcools et liqueurs
étrangers.

Cours des changes de New-York sur :

Paris
Londres...—
Berlin
Amsterdam—

Pair

5.18f
4.86|
95.37
40.14

16

juillet
1914

18
avril
1916

25
avril
1916

2
mai
1916

9
mai
1916

16
niai
1916

5.16J 5.95 5.957 5.932 5 94 5.93

4.874 4.77 4.77 4.764 4 7614 4-76i
95.06 74 » 76 » 74.87 76. | 764

» 42.37 42.38 41.75 41 » 41.14

Valeur en or a New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangères

Paris
Londres
Berlin
Amsterdam .

Valeurs ;

Alexandrie.,

Unités
16

juillet
1914

18
avril
1916

25
avril
1916

2
mai
1916

9
mal
1916

16
mai
1916

100 fr.
100 liv.
100 mk.
100 flo'.

100 27
100 19
99 67

»

87.10
98.02
77.59
105.50

86 99
98 02
79 69
105 50

87 35
97 95
78.55
104 01

87 25
97 91
80 34
102 14

87 39
97 91
80 34
103 24

Changes sur Londres à
(Cours moyen du mercredi)

Cable transfert

Bombay
Calcutta
Hong-Kong
Shanghaï
Valeurs à 90 jours

de vue

Buenos-Ayres (or)..
Montévidéo
Rio-de-Jan. (papier)
Valparaiso
Singapour

15

juillet
1914

26
avril
1916

3
mai
1916

10
mai
1916

17
mai
1916

97 21/32 97 7/16 97 7/16 '97 7/16 97 7/16

1.3 31/32
1.3 31/32
1.10 5/16
2.5 3/4

1.4 1/16
1.4 1/16
2.1 »

2.10 5/8,

1.4 1/16
1.4 1/16
2.2 3/4
3.2 ./.

1 4 1/8
1.4 1/8
2.2 7/8
2.3 ./.

1.4 1/8
1.4 1/8
2.3 ../..
3.2 1/2

47 11/16
51 3/32
15 7/8
9 3/4

2 3 15/16

49 9/32
53 1/2
11 23/32
8 5/8

2 4 7/32

49 3/16
53 9/16
11 25/32
8 21/32

2 4 7/32

49 3/32
53 5/16
11 31/32
8 23/32

2 4 7/32

49
53 7/16
12 1/32
8 25/32

2 4 7/32

Variations du mark à
4 11 18 25 2 9

avril 1 avril avril avril mai mai

New-York 1916 1916 1916 1916 1916 1916

(pair : 95 3/8)
76 62Cours 72 ... 72 62 74 » 76 n 74 87

Parité 75 49 76 14 77 59 79 69 78 55 80 34-

Perte % 24 51 23 86 22 41 20 31 21 45 19 66

Amsterdam "/'■ .
'

(pair : 59 3/8)
45 97)Cours 41 75 41 775 42 65 43 95 44 20

Parité 70 32 70 36 71 84 74 03 74 45 77 H
Perte % 29 68 29 64 28 16 25 .97 25 55 22 56

Genève
(pair : 123 47)

97 30Cours 93 35 93 15 94 » 95 75 96 15
Parité. 75 60 75 44 76 13 77 55 77 88 78 80
Perte 24 40 24 56 23 87 22 45 22 12 21 20

16
mai ,

1916

76 37
80 08
19 92

45 15
76 05
23 95

97 55
79 •
21 »

Le enange sur vienne a ueneve cpi
c'est-à-dire que la perte de la couronne est d'environ
32 10 %.

Métaux précieux et Escompte hors banque
à Londres

16
avril
1916

Cours de l'or
Cours d. l'argent]
Escompte hors
banque

16 16 16
sept. déc. janv.
1915 1915 1916

77 9 77.9 77 9
23 9/16 26 3/8 27 ./..

4 23/32 5 1/8 5 3/16

16 16
févr. mars
1916 1916

77 9 77 9
2615/16 27 1/8

5 1/8 5 1/16

77 9
30 3/8

4 9/16

16
mal'
1916

|77 9
36 1/5

4 9/16
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LA SITUATION

Les attaques de l'ennemi contre nos lignes au
nord de Verdun ont continué, sans plus de résul¬
tat qu'auparavant, comme on peut se l'imaginer;
mais enfin l'effort contre Verdun n'a pas encore
cessé. Le^ attaques n'ont plus l'ampleur et la
puissance de celles du début, mais, grâce à
leur continuité, les communiqués allemands
peuvent encore nous parler des succès de l'ar¬
mée du kronprinz. N'en plus parler s-erait
avouer, enfin, la défaite de l'héritier du trône
et 1 inutilité des hécatombes qu'il a immolées,
aveu auquel, l'étatrmajor allemand ne peut pas
se résigner, encore moins par orgueil que par
crainte. 1 $. pte|l ISUllP iijpL'activité a été grande, aussi, sur les autres
fronts, surtout sur le front italien. Les Autri¬
chiens semblent avoir déclanché une offensive

i sérieuse, mais jusqu'ici sans résultat et qui est
: encore limitée à des combats sur les sommets.

Sur le front russe, les Allemands ont attaqué
: violemment au sud de Dwinsk, mais là encore,
un grand effort ne leur a procuré aucun avan¬
tage appréciable'.
Le progrès des Russes en Asie-Mineure conti¬

nue. Leurs troupes se sont emparées de Revau-
douz, sur la route de Mossoul, et avancent vers

i cette dernière ville, menaçant d'encercler les
Turcs qui sont au sud de Van.
L'Angleterre, poursuivant le gigantesquè-effort

qui la transforme en n-ation armée, vient d'insti¬
tuer de façon définitive le service militaire obliga¬
toire. La loi a été votée par les Communes en
troisième lecture. Ce vote a suivi de quelquesjours d'importantes déclarations de sir Edward
Grey sur l'implacable résolution de la Grande-
Bretagne de poursuivre la guerrè jusqu'à ladéfaite complète de l'Allemagne et de ne jamaisaccepter une paix «représentée par des fers»,

j Cette introduction dans la vie anglaise de l'obli¬gation du service militaire est certainement une
;des choses les plus considérables que nos alliésaient accomplies depuis le début du conflit eu¬
ropéen et marque bien leur volonté de vaincre.
La situation intérieure de l'Allemagne de¬vient chaque jour plus mauvaise, et tel est lemécontentement général que le gouvernementa dû sacrifier 1-e ministre de l'Intérieur, M. Del-brûck, et annoncer la nomination prochainedun « dictateur des vivres ». Il n'est pas encorenommé, ce -qui prouve que le choix est difficileet le poste peu envié.
Pétrograd célèbre, dans les solennités que 'permettent les circonstances, le vingt-cinquièmeanniversaire de l'alliance russo-française. Deuxmembres du cabinet français, MM. Vivian! etAlbert Thomas, présents dans la capitale russe,Prennent part à cette commémoration et y sontobjet des démonstrations d'enthousiasme lesPus flatteuses pour la France. Ces manifesta¬
is ont coïncidé avec l'arrivée de nouvellesoupes russes à Marseille et affirmé, une foisl'indissoluble union des deux pays jus-La !s?ue, victorieuse de la lutte. C'est, d'ail- .

Pé/S'o 6 de tous les discours prononcés àirograd à cette occasion, notamment de celuiuu Président de la Douma.

LES ÉVÉNEMENTS DE LA GUERRE

Les Allemands ont persisté, ces jours derniers,dans leurs tentative-s infructueuses -contre V-erdun,mais ils n-e l'ont fait qu'au moyen de petites atta.-
qu-e-s précédées, comme d'ordinaire1, par un violent
bombardement. Ces -attaques ont été repoussées, cequi n'empêchera pas les Allemands de dire, commeils en ont l'habitude, que -ce sont no-s soldats quiont attaqué -et qui ont été refoul-és.
Au dernier moment on ann-o-nce que nos troupesse sont emparées, après un combat acharné, d'unfortin solidement organisé sur la pente nord-est,de- la cote 304.
L'état-major allemand prétend qu'à Verdun il

tient tête, avec vingt-cinq divisions, à cinquante-et une divisions françaises. Il n'y a pas à discuterles effectifs engagés dans cette interminable ba¬
taille, mais, ce qui. est certain, c'est qu'en enta¬mant cette opération, l'Etatemajor allemand
croyait trouver cette partie de- notre -front décou¬
verte. Et s'il y a rencontré, selon lui, cinquante- etuhe divisions, cela, prouverait qu'il s'est lourde¬
ment trompé. En tout cas, que la bataille autour
de Verdun continue ou qu'elle s'éteigne peu à peu,elle est et re-ste-ra un grave échec pour nos enne¬
mis.
Devant le front britannique, les Allemands sont

assez actifs, et la canomlade est intense. Quelques
engagements signalés par nos alliés ont eu lieu,mais ils sont de trop peu d'importance pour y voirla préparation à Une attaque allemande de grande
envergure.
En Champagne, les duels d'artillerie sont vio¬

lents, suivis 'd'attaqués de petits détachements en¬
nemis qui n'aboutissent pas..
Sur le front italien, des actions très violentes

d'artillerie ont eu lieu, -suivies seulement, tout
d'abord, de petites attaques autrichiennes. Mais,dans la nuit du 15, de fortes masses d'infanterie
ennemie se sont avancées entre la vallée de l'Adigeet celles du Haut-Astico. Après une première ré¬sistance sur les positions les plus avancées, les Ita¬liens se sont repliés sur leurs lignes principales dedéfense.
Comme les Autrichiens ne disposent pas de plusde -sept à huit corps d'armée dans le val -Suzana et

la vallée de l'Adige, nos alliés peuvent ralentir la
marche de l'ennemi assez longtemps pour amener
les renforts nécessaires avant qu'il débouche- dans
la plaine lombarde-.
Sur le front oriental, peu à dire ; une offensiveennemie au sud de Dvins-k, entre Po-sta.vy et le lacMiadziol, menée avec des effectifs importants, avaitréussi à envahir partiellement, les tranchées russes,mais elle a été repoussée par une contre-attaque.
Le mouvement stratégique de nos alliés, sur lefront asiatique, s'est développé avec une rapidité ,et un succès extraordinaires. Une colonne s'avance

vers Mo-ssoud par Revaudouz, mais on ne connaît
pas son effectif, caché soigneusement avec raison,il est à supposer toutefois qu'elle est importante.Pendant ce temps les Turcs, sous le commande¬
ment allemand, font les plus grands efforts pourinfliger une défaite au centre "russe, mais ils n'yréussissent pas.
Les Russes, en effet, contiennent sans trop dedifficultés les armées ottomanes renforcées que lesgénéraux allemands ont amenées en toute hâte pourempêcher nos alliés de s'assurer, le libre passagede la route- empierrée de Trébizonde à Erzeroum.
Devant Saloniqùe le canon seul, ou à peu près,s'emploie activement, mais on semble se préparerde part et d'autre.
Entre temps, et un peu partout, la guerreaérienne bat son pfein. Nos aviateurs accom¬

plissent de nouveaux et sérieux exploits.



<9

308 L'ÉCONOMISTE EUROPÉEN

QUESTIONS DIT JOTJH
Les Ressources Financières

de la France : La Question de l'Or
L'appel que M. Ribot vient d'adresser aux

Français possédant des titres de certains pays
neutres est un commencement de mobilisation mo¬
nétaire qui va permettre à notre pays d'utiliser
avec profit une partie des énormes ressources d'or¬
dre extérieur dont il dispose.
Depuis la disqualification de l'argent comme

monnaie internationale, c'est l'or qui sert d'instru¬
ment de liquidation entre les diverses nations de
l'univers ; il en résulte que, lorsque les importa¬
tions de métal jaune de l'une de ces nations dé¬
passent très sensiblement, et d'une manière per¬
manente, ses exportations de même nature, c'est
une preuve certaine que la balance de ses règle¬
ments avec l'étranger se solde en sa faveur.
En relevant année par année le mouvement des

entrées et des sorties d'or de France (statistique
officielle), on constate que, du lor janvier 1900 au
l'r juillet 1914, soit pendant une période de qua¬
torze années et demie, ce mouvement s'établit
ainsi :

Mouvement Millions
de l'or de francs
Entrées 7.457
Sorties 1.822

Excédent net des entrées 5.635
Sur cet excédent net de 5 milliards 635 millions

de francs, la Banque de France a absorbé 2 mil¬
liards 193 millions de francs, car son encaisse-or
est passée de 1 milliard 865 millions au commence¬
ment de 1900 à 4 milliards 58 millions au commen¬
cement de juillet 1914.
L'industrie artistique française a consommé

pendant la même période environ 435.000 ki'los
d'or fin (en moyenne 30.000 kilos par an), ce qui
représente à peu près 1 milliard et demi de francs.
Le surplus, soit près de 2 milliards, a enrichi notre
circulation publique.

***
Mais il convient de remarquer que les 5 milliards

635 millions d'or reçus par la France du 1er janvier
1900 au 1er juillet 1914 ne constituent qu'une faible
partie du solde de nos règlements extérieurs. Il ne
faut pas oublier, en effet, qu'avant la guerre nous
prêtions annuellement des sommes très impor¬
tantes aux pays jouissant de notre confiance. Or
un relevé, aussi précis que possible, des émissions
publiques effectuées en France pendant la période
observée nous prouve que, déduction faite des con¬
versions et des amortissements, nos nouvelles
avances à l'étranger n'ont pas été inférieures à
22 milliards 500 millions de francs (1 milliard 352
millions par année). Ce qui porte, pour la période
■entière, lei solde de notre crédit réglé avec l'étran¬
ger au total de 28 milliards 105 millions de francs.
Nous avons peut-être trop prêté à nos amis et

nous avons certainement eu tort de ne pas deviner
que certains d'eux nous feraient un jour la guerre ;
mais enfin nous ne pouvions exiger que la totalité
de notre solde créditeur nous fût payée en or,
car pour montrer les difficultés de toute nature
que cette exigence aurait créées à l'univers entier,
il nous suffira de constater que, du l6r janvier 1900
au 31 décembre 1914, la production aurifère mon¬
diale a à peine atteint 30 milliards de francs.

*
* *

Parmi les valeurs étrangères que nous avons
acquises depuis le lor janvier .1900, ou que nous
possédions déjà à cette date, il s'en trouve Un cer¬

tain nombre appartenant à des pays neutres dont
la guerre a retourné la balance des règlements ex¬
térieurs.
Des nations comme la Hollande, les Pays

Scandinaves, la Suisse, l'Espagne et la République
Argentine, pour ne citer que celles-là, qui étaient
classées parmi les pays débiteurs, sont brusque¬
ment devenues des pays créditeurs, et les Fonds
d'Etat de ces mêmes pays ayant leur intérêt et leur
amortissement payables en or ont maintenant une
valeur d'échange supérieure au franc et à la livre
sterling elle-même.
Avant la guerre toutes nos dépenses d'ordre ex¬

térieur étaient réglées par nos recettes de même
nature ; il nous restait un excédent créditeur de
près de 2 milliards de francs par année que l'étran¬
ger nous soldait : 20 % en or et 80 % en titres.
Mais la guerre est venue et la plus importante de
nos recettes d'ordre extérieur — les dépenses que
les riches étrangers venaient faire en permanence
sur notre territoire — nous manque presque com¬
plètement, alors, au contraire, que les. besoins de la
défense nationale ont provoqué une augmentation
considérable de nos demandes étrangères en ma¬
tières premières, produits alimentaires et objets
manufacturés.
Au lieu de l'excédent habituel, nous nous trou¬

vons donc en présence d'un déficit, accidentel si
l'on veut, mais qui ne peut être comblé, dans les
circonstances actuelles, qu'à l'aide de crédits ou¬
verts à l'étranger, ou par l'emploi des réserves d'or
accumulées à la Banque de France.

*
* *

Nous avons déjà utilisé les deux modes de règle¬
ment, mais M. Ribot, pensant qu'il était préférable
de ménager notre encaisse, a eu l'excellente idée de
mobiliser les titres des pays neutres que le porte¬
feuille français détient toujours et de gager, à
l'aide de ces titres, une vaste opération de crédit
sur l'étranger qui nous permettra de liquider notre
déficit extérieur, sans diminuer sensiblement nos
disponibilités métalliques.
Les capitalistes français qui consentiront à prêter

leurs titres à l'Etat, en vue de cette opération,
cevront —• c'est le côté vraiment ingénieux de la
combinaison — des certificats négociables en
Bourse que les porteurs pourront réaliser à leur
convenance, comme les titres originaux eux-mêmes.
Les prêts seront faits pour une, deux ou trois

années, mais l'Etat se réserve le droit de les acheter
au prix indiqué en regard de chacune des valeurs
choisies. Les porteurs, n'ayant à supporter aucune
espèce de frais, encaisseront la prime du change
s'il en existe une en faveur de leurs coupons, et
toucheront une bonification de 25 % de leur revenu
brut annuel.
Voyons, maintenant, l'importance du capital

visé :

Capital des Titres demandés aux Porteurs français
Valeur des titres en circulation

Cours d'achatFonds d'Etat Au pair

(Millions de francs)
Danemark 439 339
Norvège 688 584
Suède y 47 711
Hollande 1.901 1.464
Suisse ... i_035 899
Espagne (Extérieure 4 0/0) 1.027 1.996
Uruguay 285 242
Brésil 214 206
République Argentine 1.768 1-563
Province de Québec oy 19
Egypte 2.134 1-862,

Total des Fonds d'Etat 10.366 8.895
La première colonne donne la valeur au. pair (
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tous les titres en circulation à la fin de 1914 et la
seconde, la valeur des mêmes titres d'après les
prix que l'Etat offre aux porteurs dans le cas —
bien entendu — où 11 userait de la faculté d'achat...
ce qui est d'ailleurs peu probable.

*
* *

, En outre de ces 8 milliards 895 millions de f-nds
d'Etat, M. Ribot admet sur sa liste de prêts les ac¬
tions et les obligations de la Compagnie Interna¬
tionale du Canal de Suez et des Compagnies de
chemin de fer du Nord d'Espagne et du Madrid
Saragosse représentant, de leur côté, un capital
d'achat de 3 milliards 638 millions de francs. C© qui
porte à 12 milliards 533 millions de francs le mon¬
tant des titres étrangers- sur lesquels l'opération
projetée peut s'appuyer.
Hâtons-nous d'ajouter, cependant, que la totalité

de -ces valeurs ne se trouve pas dans les porte¬
feuilles français. Une certaine quantité est en effet
restée dans les pays d'origine, et une autre partie
est allée sur d'autres marchés étrangers. Mais une
étude attentive des conditions dans lesquelles leur
émission respective a été effectuée en France, nous
permet de croire que les trois quarts du capital
envisagé sont en notre possession.
Voilà donc une première tranche d'environ 8 mil¬

liards de francs de valeurs de pays neutres que
M. Ribot peut utiliser pour son projet de mobilisa¬
tion monétaire. Il n'aura qu'à s'arrêter quand il
le jugera à propos, car il est certain que tous les
capitalistes français, porteurs des titres énumérés
ci-dessus, voudront participer à une opération des¬
tinée à servir, à la fois, leurs intérêts particuliers
et ceux de la France.
Le groupement de ces valeurs, actuellement

disséminées dans plusieurs centaines de mille por¬
tefeuilles, constituera pour le crédit extérieur de
notre pays un puissant élément de résistance et
de victoire ; et pour laisser trace de l'acte de pa¬
triotisme que leurs détenteurs accompliront en ré¬
pondant à l'appel de l'Etat, nous voudrions que le
le Trésor fît apposer sur tous les titres à lui con¬
fiés cette courte estampille : « Prêté à la France
pour les besoins de la défense nationale ! »

Edmond Théry.

La Disette s'accentue en Allemagne :
On demande une Dictature économique

militaire
Les procédés barbares que les Allemands em¬

ploient contre nous depuis le commencement de la
guerre : bombardement de villes ouvertes ; massa¬
cres par sous-marins et aéronefs de vieillards, defemmes et d'enfants ; incendies à la torche ; gazasphyxiants ; camps de représailles pour nos pri¬sonniers, etc., ne doivent pas nous faire oublier
que, déjà pendant la guerre de 1870-1871, ils ont
cruellement abusé de la force à l'égard de la popu¬lation de Paris, durement éprouvée par un siègerigoureux.
Dans sa note au président Wilson, le gouverne¬ment impérial regrette que les Etats-Unis n'inter¬viennent pas « en faveur de nombreux millions defemmes et d'enfants condamnés à la famine parl'Angleterre ». Or, en 1870, Bismarck, de Moltke etGuillaume Ier refusèrent à M. Thiers de laisser

ravitailler la population parisienne pendant lasimple durée d'un armistice devant servir à une
consultation nationale ; et Bismarck, dans sesMémoires, explique ainsi le motif de ce refus :
" Nous mettrons les Parisiens à la diète jusqu'à cequils aient conclu, avec nous, une paix qui noussatisfasse. »

. La lecture des journaux, dont le gouvernementmipérial a retardé pendant une semaine la sortie

vers l'étranger, nous montre — bien nettement
cette fois — que nos ennemis vont connaître les
horreurs d'un véritable siège, car, selon la Gazette
de Francfort du 3 mai, « l'Allemagne, par sa si¬
tuation géographique et surtout par le système du
blocus, contraire au droit des gens {sic), inauguré
par l'Angleterre, est devenue, au point de vue éco¬
nomique, une immense forteresse assiégée ! »
C'est la première fois qu'un grand journal d'ou¬

tre-Rhin reconnaît la situation de fait que le blo¬
cus des nations alliées impose à l'Allemagne et
cela prouve qu'après les crises successives des
céréales, des corps gras, du sucre, des denrées co¬
loniales, cle la bière et des pommes de terre, la
crise de la viande que subit actuellement la popu¬
lation allemande a une gravité exceptionnelle.

Le Bétail fait défaut

Quelle est la cause de cette crise ? Un excès
d'abatage au profit des fabricants de conserves.
« Ce trafic suivit une progression ascendante jus¬
qu'à ce que le Bundesrath" en eut connaissance ;
il y mit fin au mois de février. L'atteinte ainsi por¬
tée à notre cbeptel se fera sentir pendant long¬
temps ! »
Du 1er janvier 1915 au 27 mars 1916, le Bundes¬

rath a rendu toute une série de décrets pour
réglementer et réduire la consommation de la
viande, et, en application des deux jours sans
viande et du rationnement décidés, la ville de
Berlin devait recevoir chaque semaine 2.125 bœufs,
2.185 veaux, 4.500 moutons et 14.116 porcs. Or,
d'après la statistique officielle, pendant les trois'
dernières semaines d'avril, les abattoirs berlinois
n'ont reçu que :

Bétail abattu à Berlin en avril
Moyenne

Détail 10 au 15 17 au 22 24 au 29 nécessaire

Bœufs 781 1.115 1.658 2.125
Yeaux 3.916 3.867 2.661 2.185
Moutons 4.154 1.863 1.225 4.500
Porcs 1.150 512 681 14.116

Ce déficit formidable, arrivant après les assu¬
rances données par l'administration centrale que,
grâce aux mesures prises, la disette n'était pas à
craindre, a provoqué dans la population civile
allemande une émotion d'autant plus compréhen¬
sible que le même déficit s'est produit dans pres¬
que toutes les grandes villes de l'empire.

« Il n'y a plus de viande, dit la Leipziger Volks-
zeitung du 1er mai. Ainsi finit la chanson des prix
maxima et des associations des marchands de
bestiaux ! Une profonde amertume remplit le cœur
du peuple. La conviction est générale que la di¬
sette de viande incombe aux manœuvres des acca¬

pareurs. Le peuple allemand a supporté avec une
merveilleuse patience les plus dures nécessités de la
guerre, mais une violente colère s'empare, peu à
peu, de tous ceux qui, dans ces temps pénibles,
voient les vampires sucer le sang et l'argent du
peuple. »

Appel ii la Dictature Economique
Toute la presse allemande fait, plus ou moins,

chorus avec les journaux socialistes pour critiquer
« l'imprévoyance du gouvernement dans la ques¬
tion de la répartition des produits alimentaires »,
et la Leipziger Volkszeitùng, déjà citée, constatant
l'échec des pouvoirs publics, ajoute : « Il n'y a
qu'un remède, c'est la création obligatoire, sous le
contrôle de l'Etat et des communes, des syndi¬
cats de producteurs, de négociants et de consom¬
mateurs ! »

Ce qui donne à la situation une gravité toute
particulière, c'est que l'autorité administrative,
après avoir pris une foule de décisions plus con¬
tradictoires les unes fine les autres, et se voyant
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débordée, en est réduite à conseiller une dictature
militaire économique pour l'ensemble de l'empire.
Voici, en effet, la conclusion d'un long article

que l'officieuse Gazette de Cologne publiait le
3 mai :

<c Notre vie économique est un instrument aux
cordés singulièrement délicates ; quiconque veut
s'en servir doit le connaître à fond pour ne pas
risquer de le mettre en pièces. Toutes les bonnes
intentions du ministère ont échoué sur ce' fait que,
dans la pratique, les ordonnances ne. sont pas res¬
pectées. Ou bien les gouvernements des Etats ' à
qui incombe l'exécution n'y contribuent pas, ou
bien chaque ville choisit ses propres voies ; ou bien
encore — et c'est le câs le, plus fréquent — les inté¬
ressés jouent un tour au ministère. Contre ces pro¬
cédés, il n'y a qu'un recours : î'appui des autorités
militaires. Il faut qu'elles participent au plein
accomplissement des intentions de la loi. Nous
croyons savoir qu'aux jours prochains les com¬
mandants généraux deviendront les auxiliaires des
autorités des Etats et dès villes pour l'exécution
des ordonnances. »

L'efficacilp du Blocus
La Gazette de Francfort répond à cet article par

les observations suivantes :

« Tous nos maux actuels auraient pu être évités
si une politique alimentaire prévoyante était in¬
tervenue et si l'on avait mis un terme aux agisse¬
ments des fabricants de conserves. - Les rouages
administratifs ne pourront se disculper de l'inertie
dont ils ont fait preuve et il ne, suffit pas, pour
calmer la population, de rejeter le poids de la faute
sur les corporations communales : les fonction¬
naires, qui portent la plus grosse part de cette faute,
sont mal venus maintenant à critiquer leurs voi¬
sins. »

Que nous voici loin des éloges que l'administra¬
tion allemande recevait, de partout, sur sa puis¬
sance d'organisation !
Nous n'avons jamais dit que le blocus écono¬

mique imposé par les nations alliées à l'Allemagne
suffirait, à lui seul, pour l'abattre définitivement,
car on doit admettre que la victoire finale sera
surtout d'ordre militaire: continuons donc à fa¬
briquer 'des canons et des munitions en aussi
grande quantité que possible, mais persistons à
soutenir que le blocus énergique — tel que les
■alliés l'appliquent depuis sept mois à peine —
réduisant de jour en jour les moyens d'action de
l'ennemi affaiblira considérablement sa résistance
armée.

(Le Matin.)
Edmond Théry.

La Prohibition des Marchandises

étrangères et la Taxation des Denrées
Lors de la discussion, à la Chambre des députes,

le 17 mars dernier, des trois douzièmes provi¬
soires du second trimestre de l'année en cours,
M. Ribot, ministre des Finances, avait parlé de
la difficulté de jour en jour plus grande que nous
éprouvons à trouver des moyens de paiements à
l'étranger. Nos achats, avait-il déclaré, deviennent
énormes, car au fur et à mesure que la guerre se
prolonge, nous produisons moins, et cependant nos
besoins augmentent, non seulement les besoins de
l'armée, mais aussi ceux de la population civile.
Aussi nos changes montent-ils.
A l'heure présente, avait-il encore ajouté, nous

nous sommes assuré aux Etats-Unis et en Angle¬
terre, grâce au concours du Gouvernement britan¬
nique, les moyens permettant de payer les dépenses
extérieures de 1 Etat. Nous avons obtenu les cré¬
dits nécessaires^ Mais à côté de ces dépenses de
l'Etat, il y a toutes celles que le pays fait au

dehors. Aussi devrions-nous rechercher, à l'exem¬
ple de la Grande-Bretagne, si dans nos importa,
tions tout est réellement indispensable.

C'est en se plaçant à ce point de vue que. le Par-
lement vota récemment la loi qui fut promulguée
le 11 courant au Journal officiel et dont voici le
texte :

<c Article 1er. — Pendant la durée des hostilités,'.
« le Gouvernement pourra provisoirement, par dé'
« crets rendus en Conseil des ministres, prohiber
« l'entrée des marchandises étrangères ou aup
» inenter les droits de douane.

a En cas de prohibition, les marchandises qu on
« justifiera avoir été expédiées pour la France ou
« qui auront été déclarées pour l'entrepôt avant la.
« promulgation des décrets susvisés seront admises
« aux conditions du tarif antérieur.

« En cas de-relèvement des droits, les malchan¬
ce dises qu'on justifiera avoir été expédiées cour
« la France avant la promulgation des décrets'su*,
cc visés seront seules admises aux conditions. >!u
'« tarif antérieur.

« Les décrets prévus au paragraphe, premier se-
« ront soumis à la ratification des Chambres dans
ce les deux mois qui suivront leur promulgation.

cc Art. 2. — Les dispositions édictées en vertu de
ce l'article précédent seront rapportées par clécreis
« rendus en Conseil des ministres. »

En vertu de cette loi, un- décret a paru au Jour¬
nal officiel, dimanche dernier, énumérant les mar¬
chandises prohibées aux douanes de France et
d'Algérie.
Cette nomenclature, très longue, comprend un

certain nombre d'articles d'alimentation ; puis les
marbres, pierres précieuses, poteries, céramiques et
vitrifications ; les objets de parfumerie .; les tissus
de coton pur et de laine pure ; les gants et den¬
telles ; les vêtements de soie; les papiers de ten¬
ture, gravures et photographies ; les articles de
maroquinerie et de peausserie ; les ouvrages d'orfè¬
vrerie, de bijouterie et les objets d'art ; les meubles
et la carrosserie, les voitures automobiles ; les ap- i
pareils photographiques et les instruments de mu¬
sique ; les articles de tabletterie et de bimbeloterie ;,
les corsets, parapluies et ombrelles de soie; les
plantes artificielles, etc.

11 est bien entendu que le décret ne s'applique-
pas aux marchandises importées pour le compte de
l'Etat. Ne sont pas non plus atteints -par cette
prohibition : les chargements expédiés directement
pour la France ou l'Algérie, à une date antérieure
à la publication du décret ; ni les marchandises
déclarées pour l'entrepôt à la même date ; ni celles
pour lesquelles il sera dûment justifié qu'elles on
été achetées par contrat antérieurement au 6 avril
1916. En outre, des dérogations à la prohibition
pourront être autorisées sous les conditions qui se¬
ront déterminées par le ministre des Finances.
Un autre décret, rendu en exécution de la inenie

loi, a prohibé l'importation en France et en Algérie,
sous un régime douanier quelconque, des alcools :
(eaux-de-vie et esprits de toutes sortes) et des li;
queurs d'origine ou de provenance étrangère, ici.
encore, la prohibition ne s'applique pas aux m»;
portations effectuées pour le compte cle l'Etat, ni
aux. alcools importés par des fabricants de vins
de liqueur, de vinaigres, de produits chimiqu®
ou pharmaceutiques, ni aux alcools expédiés direc-
tendent -pour la France ou l'Algérie à une époqu®
antérieure à la publication du décret, ni à ceux dé¬
clarés pour l'entrepôt à la même date.

Ce décret a soulevé des observations. Les prohi¬
bitions arrêteront des achats français à l'étrangeL
a-t-on dit, mais l'étranger peut vouloir réplique.1
à des mesures douanières par des mesures simi¬
laires, et voici alors nos industries privées de ,
marchés extérieurs.
Nous croyons qu'il ne convient pas d'exageie

les choses. En tout cas, pour le moment, noti ;
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main-d'œuvre, en raison des besoins de la défense
nationale, ne peut encore nous permettre de nous
imposer -sur les marchés étrangers, et une chose
importe par-dessus tout : c'est que nous cessions
de débourser 112 francs au lieu de 100 francs an¬
ciennement.
N'oublion-s pas, d'ailleurs, que des dérogations

aux propositions énoncées pourront être autorisées,
que ces-prohibitions ne sont, de plus, édictées qu'à
titre provisoire, -et qu'elles peuvent être rappor¬
tées' par simples décrets- quand le moment paraî¬
tra opportun.
En attendant, il faut savoir se plier aux circons¬

tances, et c'est ce. que l'on peut dire aussi des taxa¬
tions des denrées autorisées par la loi du 20 avril
dernier qui avait pour objet essentiel : 1° de répri¬
mer les spéculations illicites ayant pour but cle
fausser les cours ; 2° de ramener, par la taxation,
à un taux normal, les bénéfices exagérés ; 3° dé
remédier, soit par voie de réquisition, soit par
des achats ,à l'amiable, aux dissimulations de
marchandises ou aux insuffisances constatées dans
l'approvisionnement des communes.
Or on ne peut nier que des abus des plus regret¬

tables, pour ne pas dire plus, aient été relevés ;
aussi notre directeur, M. Edmond Théry, pouvait-
il -signaler, le 14 avril, dans un article sur la
Hausse des Prix des Produits périssables à Paris,
les agissements de -certains détaillants pour les¬
quels « la majoration sur les prix de gros n'a pas
cle limite- ».

C'est donc pour réprimer ces abus que le ministre
cle l'Intérieur, M. Malvy, a adressé' aux préfets une
'irculaire parue au Journal officiel le 9 mai, dans
laquelle il réglait la procédure de taxation et invi¬
tait aussi les préfets à suivre de très près les mer¬
curiales de toutes les denrées indispensables à l'ali¬
mentation, alors même qu'elles ne seraient pas
comprises dans l'énumération de ladite loi du
20 avril 1916.
C'est -encore pour réprimer ces abus que l'on a

procédé, par exemple, à la taxation de l'avoine,
à celle- de la viande frigorifiée et que l'on vient
enfin d'étqhlir la taxe sur le sucre.
Cette tax-e, pour la vente e-n gros, a été prescrite

par décret daté du 13 mai, et une ordonnance dû
Préfet de police, rendue lundi sur l'avis du Comité
consultatif pour la taxation des denrées et subs¬
tances, a fixé comme- suit, à partir du 16 mai, les
prix de la vente au détail par kilo :
Sucre raffiné à la mécanique, 1 fr. 30 ; sucre

raffiné de canne, 1 fr. 35 ; sucre cristallisé ou gra¬
nulé, 1 fr. 20 ; sucre en pains, quelle que soit la
forme sous laquelle il est débité au détail, 1 fr. 25 ;
sucre dit « irrégulier », 1 fr. 25 ; sucre-. raffiné
poudre, 1 fr. 30.
L'établissement de ce-tte taxe devra avoir comme

conséquence- de calmer l'émotion d'une partie- ,'u
public qui, dans ces derniers temps, avait procédé
à des approvisionnements disproportionnés avec
ses besoins. Au reste, il ne faut pas oublier que le
Gouvernement a acheté un total de 200.000 tonnes
a-e sucre qui permettront d'établir 1a- liaison avec
ia prochaine récolte. Une- première cargaison de
5.000 tonnes est déjà arrivée^ et elle a été immé¬
diatement répar-tie.
Nous sommes, ne l'oublions pas, à une époque qui

nécessite des mesures exceptionnelles que nous de¬
vons savoir accepter, car elles ne peuvent -que -ser¬
vir l'intérêt général.

Georges Bourgarel.

Recettes des Chemins de fer français
L'activité économique signalée par la orogres-

sion des recettes de nos grandes Compagnies c'e
Uiemins de fer continue à s'affirmer : voici, en
d'iet, les recettes brutes réalisées sur !es cinq

grands réseaux, non affectés par la guerre, pen¬
dant le mois de mars dernier.:

Recettes brutes des Grandes Compagnies françaises
dé chemins de fer

Compagnies
Mois de Mars

1914 1915 1916

Etat A. R
Ouest Etat
P.-L.-M

(Milliers de francs)
5.642 5.941 5.761
18,662 19.408 19.609
50.338 44.163 52.000

Orléans 23.782 25.875 26.911

Totaux . 110.663 107.137 114.845

Sur un mois d'année- normale, 1914, par exemp'e,
le mois de mars 1916 est en augmentation de 4 mil¬
lions 182.000 francs, soit 3.7 %, et sur mars 1915
il présente une plus-value de 6.708.000 francs ou
6.2 %.
Les recettes brutes de ces cinq grandes Compa¬

gnies se décomposent ainsi :

Recettes brutes totales des Réseaux de l'Etat, du P.-L.-M.,
de l'Orléans et du Midi

Moyenne
Mars quotidienne

Receltes brutes 1915 1916 1915 1916

(Milliers de francs)
Commerciales 87.905 92.168 2.835 2.973
Militaires 19.232 22.677 620 731

Totaux 107.137 114.845 3.455 3.714

Enfin, la même- augmentation se retrouve sur la
Compagnies du Nord et de l'Est, dont le trafic -est
cependant très sérieusement affecté par l'occupa¬
tion allemande e-t les opérations militaires.

Recettes brutes : Mois de Mars

Nord Est

Recettes brutes 1915 1916 1915 1916

(Milliers de francs)
Commerciales 8.176 9.350 8.297 8.966
Militaires 4.250 7.254 4.250 7.810

Totaux....... 12.426 16.604 12.547 16.776

Si nous comparons les chiffres d-e m-ars 1916
avec ceux de février dernier, nous observons que
les recettes de la Compagnie du Nord -sont à peu
près -égales pour les deux mois, alors que la Com¬
pagnie de l'Est marque une augmentation de re¬
cettes de plus de 4 millions de francs. Ce chiffre,
très satisfaisant — surtout lorsque l'on considère
que Verdun est sur ce réseau — nous permet de
bien augurer de la reprise- progressive de l'activité
économique de nos régions de l'Est.

R. MAGAIJD.

Le Recouvrement des Impôts
Le Journal officiel a publié, le 12 courant, le ren¬

dement des impôts indirects et monopoles pour le
moi-s d'avril dernier. Ce rendement se compare
ainsi -avec celui d'une année normale et celui d'a.vril
1915, neuvième mois de la guerre :

Comparaisons avec

Produits vrements Avril Avril
— — année normale 1915

Impôts et revenus directs (En milliers de francs)
Enregistrement 53.674 —34.039 + 3.658
Timbre . 18.794 -12.822 + 709
Impôt sur les opérations de
Bourse et de commerce et

pénalités., 180 —1.131 -+- 105
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Taxe sur le revenu des valeurs
mobilières 27.745 — 9.190 — 1.195

Douanes 106.067 +44.327 +37.048
Contributions indirectes 38.004 —22.380 — 5.954
Taxe de fabrication sur les
liuiles minérales brutes 10 — 82 — 5

Sels 2.306 — 166 — 305
Sucres 10.143 — 4.226 — S.936

Monopoles
Contributions indirectes (allu¬
mettes chimiques, taxes sur
les briquets, tabacs, poudres
à feu) 48.946 — 3.397 + 3.617

Postes 18.375 — 5.872 + 3.258
Télégraphes 3.931 — 155 — 43
Téléphones 3.048 — 1.843 + 601
Produits de diverses exploita¬
tions 41 — 49 — 15

331.264 '-51.025 +32.543

Pour les quatre premiers mois de 1916, la compa¬
raison s'établit comme suit avec les mêmes pé¬
riodes d'une année normale et de 1915 :

Comparaisons avec
les 4 premiers mois

Produits vrements Année 1916
— — normale —

Impôts et revenus divers : (En milliers de francs)
Enregistrement 180.953 —105.208 + 30.237
Timbre 58.059

. — 38.936 + 3.298
Impôt sur les opérations de
Bourse et de commerce et
de pénalités 729 — 4.760 + 492

Taxe sur le revenu des va¬

leurs mobilières 74.083 — 8.439 + 3.269
Douanes 343.739 + 97.167 +115.247
Contributions indirectes 141.191' — 86.970 — 25.461
Taxe de fabrication sur les
huiles minérales brutes 80 — 545 — 80

Sels... 10.255 — 1.024 + 330
Sucres 38.529 - 7.257 — 21.111

Monopoles
Contributions indirectes (allu¬
mettes chimiques, taxes sur
briquets, tabacs, poudres à
feu). 187.927 — 9.766' + 17.561

Postes 68.278 — 22.652 + 9.193
Télégraphes 19.578 + 2.524 + 2.870
Téléphones 12.129 — 6.952 + 2.236
Produits de diverses exploita¬
tions (Journaux officiels) .. 179 — 229 + 15

Total L135.709 -193.047" +138.096

Le mois d'avril 1916, vingt et unième mois de
guerre, accuse donc, sur le même mois de 1915,
neuvième mois de guerre, une plus-value de
32.543.000 francs. Par rapport au mois correspon¬
dant d'une année normale on constate une moins-
value de 51.025.000 francs.
Quant aux « Produits et revenus du domaine de

l'Etat, produits divers, ressources exceptionnelles
et recettes d'ordre », qui ne sont d'ailleurs donnés
qu'à titre de renseignement, sans qu'on puisse en
tirer des conclusions rigoureuses en raison des
variations considérables qui se produisent dans
l'époque de recouvrement d'un grand nombre
d'entre eux, ils ont atteint, en avril dernier,
15.594.000 francs, contre 11.231.900 francs en année
normale, et 17.624.000 francs en avril 1915.
Pour les quatre premiers mois de l'année, le

total de ces recouvrements atteint 48.374.900 francs
au lieu de 35.889.600 francs en année normale et
de 56.050.700 francs en 1915.
En ce qui regarde les contributions directes et

taxes1 assimilées, dont la taxe a été autorisée par
les lois du 29 décembre 1915 et 30 mars 1916, disons
qu'à la date du 30 avril dernier, les évaluations
budgétaires s'établissaient à 540.719.241 francs, et

les rôles émis à 488.169.800 francs, soit, en ajoutant
les centimes additionnels, à 1.029.326.500 francs.
Les douzièmes échus à la même date s'élevaient à
257.331.600 francs et les recouvrements effectués
ayant atteint 99.943.500 francs, la différence en
moins aux recouvrements par rapport aux douziè¬
mes échus -s'est chiffrée par 157.388.100 francs.
Pour la même période, en 1915, les recouvrements

s'étaient élevés à 67.430.100 francs, soit une diffé¬
rence en moins de 32.513.400 francs aux recouvre¬
ments de 1915. Disons encore qu'en 1916 les frais
de poursuite se sont élevés à 397.100 francs, soit
2 pour mille, contre 271.600 francs en 1915, ce qui
représentait 1,79 pour mille.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES

ACTIF

Encaisse de la Banque :
Or
Argent

Disponibilité à l'étranger
Effets échus hier à recevoir à ce jour

( Effets Paris
Portefeuille Paris l Effets Etranger..

( Effets du Trésor
Portefeuilles des succursales

Effets prorogés j fucrarsaies ! ! ! ! ! ! ! !
Avances sur lingots à Paris
Avances sur lingots dans les suceurs.
Avances sur titres à Paris
Avances sur titres dans les suceurs..
Avances à l'Etat
Avances à l'Etat (Loi de 1914)
Avances temporaires au Trésor public
Bons du Trésor français escomptés
pour avances de l'Etat aux Gouver¬
nements étrangers

Rentes de la Réserve
Rentes de la Réserve (ex-banques)....
Rentes disponibles
Rentes immobilisées.
Hôtel et mobilier de la Banque
Immeubles des succursales
Dépenses d'administration de la Ban¬
que et des succursales

Emploi de la réserve spéciale
Divers

Total

PASSIF
Capital de la Banque
Bénéfices en additions au capital
Réserves ( Loi du 17 mai 1834mobilières] banques département,mohuieres^ Loi du g juin 1857
Réserve immobilière de la Banque...
Réserve spéciale
Billets au porteur en circulation
Arréragés de valeurs déposées
Billets-à ordre et récépissés
Compte courant du Trésor
Comptes courants de «Paris
Comptes courants dans ,eb succursales
Dividendes.à payer
Escompte et intérêts divers
Réescompte du dernier semestre..
Divers

Total :.

11 mai 1916

4.715.059.510
353.622.569

5.066.682.109

780.452.334
4.686.333

148.991.109
1.354.361

62-766
244.425.355
713.090.636
839.629.280
4.290.000

755 589.010
462.384.189
200.000.000

7.400.000.000
43.150

975 000.000
10.000.000
2.980.750
99.527.058
100.000.000
4.000.000
46.667.183

7.375.778
7.346.780

315.759,949

18.192.338.139

18 mai 1916

4.722.897.510
354.268.558

5.077 166.068

806.132.659
3.768.129

156.579.689
1.087.627
101,490

264.649.352
708.177.562
835.731.623

4.290.006

758.166.399
456.095.288
200.000.0UU

7 . 400.000.000
43.150

975 000.000
10.000.000
2.980.750
99.527.058
100 000.000
4.000.000

46.606.942

7.726.164
7.346.780

335.848-871
18.260.985.607

182.500.000
8.450.697
10.000.000
2.980.750
9.125.000
4.000.000
8.407.444

15.432.465.320
36.469.624
8.389.401
48.462.640

1.240.374.213
739.846.920
3.501.624
48.994.854
7.413.963

400.955.883

182.500.000
8.450.697

10.000.000
2.980.750
9.125.000
4.000.000
8.407.444

15.445.556.185
41.057.871
7.382.746

106.034.603
1.236.300.617
759.235-672

3.410.319
51.373.165
7.413.963

377.756.540
18.192.338.139 18.260.985.607

Comparaison avec les années précédentes

Circulation
Encaisse or

— argent —
Portefeuille
Avances aux partie

— à l'Etat...
Coinpt. cour. Trésor

— partie.
Taux d'escompte...

22 mai 21 mai 30 juillet 20 mai
1913 1914 1914 1915

millions millions millions millions

5.504.5 5.791.9 6.683.2 11.833.3
3.279.3 3.700.0 4.141.3 3-907.3
613.7 633.5 625.3 376.9

1.623.4 l.g63.5 1.444.2 2.703.0
714.9 716.4 743.8 643.7
200.0 200.0 200.0 5.700.0
291.7 291.7 382.6 62.3
069.2 669.2 947.6 2.902.0
4 0/0 3 1/2 0/0 4 l'2 0/0 5 0/0

18 mai
1916

million8
145.445.5
4.722-9

354-3
2.070.0
1 218.5
7.600,0

tnfi.O
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tes avantages nés prêts oe titres de pays neutres

à l'Etat. — De nombreux porteurs de titres de paysneutres répondent à l'appel qui leur a été adressé
par le ministre des Finances ; grands et petits por¬teurs viennent ceiifier leurs titres à l'Etat, dési¬
rant, tout à la fois, donner un concours utile poul¬ies opérations de change nécessaires à la Défense
Nationale-et recueillir en- même temps de sérieux
avantages qui peuvent se résumer ainsi :

Augmentation d'un quart soit de 25 % du revenubrut annuel des titres prêtés, ce quart étant payéimmédiatement pour une année, lors de la remise
des titres ;
Bonification de la prime de change que peut don¬

ner rencaissement des coupons desdits titres dans
leur pays d'origine -et continuation du droit au
tirage au sort des titres déposés ;
Ni impôt ni taxe à payer à l'occasion des actesde prêt, des reçus, quittances ou décharges et géné¬ralement de toutes opérations concernant le prêtlui-même ;
Remise aux prêteurs d'un certificat négociableen Bourse permettant au détenteur du certificatde le réaliser s'il le juge utile au cours de l'opéra¬tion projetée.-
Ce sont de grands avantages pour les porteursde titres des pays neutres acceptés par l'Etat(fonds danôis, norvégiens, suédois, hollandais,suisses, espagnols, urugayeins, brésiliens, argentins, Province de Québec, Suez, égyptiens).Ajoutons que la clause du rachat éventuel parl'Etat constitue, en réalité, une clause de styleprévue dans tous les contrats de nantissement.
Dans ces conditions, personne ne doit hésiter àconfier ces. titres à l'Etat et à servir en mêmetemps la Défense Nationale.
Sachons profiter dies placements actuels. — Nom¬breux sont ceux qui tiennent -encore en réserve des

capitaux disponibles, plus ou moins importants,dans l'espérance de trouver ultérieurement desplacements intéressants.
Or, plus tard, un afflux de capitaux pourra seproduire de certains pays vers le nôtre et les con¬ditions de placement ne seront plus aussi favo¬rables. .; j
En outre, en n'effectuant aucun placement, lesdétenteurs d-e capitaux perdent des intérêts co¬pieux.
Les Bons de la Défense nationale à trois mois, àsix mois et à un an, ainsi que les Obligations 5 %do la Défense nationale — dont les intérêts, netsd'impôts, sont payés par anticipation — rapportentsensiblement plus de 5 % ; et, pour les Obligations5 %, ce rendement s'augmente encore de la primeà encaisser lors du remboursement, remboursementqui s'effectuera au pair au plus tard en 1925 etqui peut même avoir lieu à partir de février 1920.Ce sont là d'excellents placements qui nous per¬mettent de remplir heureusement un devoir patrio¬tique : personne n'ignore combien dans cetteguerre sont grands les besoins de nos armées,personne n'ignore également que le Trésor doitêtre tenu constamment à la hauteur de ces besoins.Aussi devons-nous toujours épargner -et apporterau Trésor nos disponibilités, dans notre propre in¬térêt comme dans celui de- la Défense nationale !
La Ville de Paris pendant la guerre. — L'accueilque reçoit du public la nouvelle émission de BonsMunicipaux, et qui se traduisait déjà, samedi der-mer, par 185 millions de souscriptions sur un mon¬tant de 300 millions de francs, est des plus signi¬ficatifs.
11 prouve que le crédit de la Ville de Paris, quia toujours-été un des premiers du monde, a -encore

'

grandi au cours des événements qui -se sont succédédepuis -bientôt vingt-deux mois, grâce à l'habileadministration de M. M. D-elanney, préfet d-e laSeine, qui a su prévoir -et résoudre les graves diffi¬cultés occasionnées par l'état de guerre.Il faut d'ailleurs se souvenir que depuis le débutdes hostilités, la Ville de Paris, tout comme -ellel'avait fait en 1870-1871, a tenu tous les engage¬ments pris antérieurement. A aucun moment ellen'a interrompu ni le remboursement de ses obliga¬tions amorties, ni le paiement des lots afférentsà chaque tirage, -et cela sans tenir compte desfacultés qui lui étaient réservées par le décret du20 août 1914.
Bien plus, elle a tenu à as-surer, comme en tempsnormal, la bonne marche de tous les services muni¬

cipaux -et à témoigner, dès les premiers jours de la
mobilisation, de la plus généreus-e initiative.
Dès le 5 août 1914, 1-e Conseil Municipal, consta¬tant que la distribution des secours aux familles

des mobilisés, dont la charge incombait -exclusive¬
ment à l'Etat, exigerait certains délais, décida de
payer aux intéressés une allocation provisoire.Cette allocation resta acquise aux familles lorsquecelle de l'Etat fut payée avec rappel du jour de lamobilisation.
Ce n'est pas tout. Quand nombre d'industrie®

durent arrêter le travail par suite du manque dedirection, de matières- premières, etc., la Ville posa,la première, le principe d'allocations au chômage.Et pour encourager les municipalités à suivre cet
exemple, 1-e Gouvernement décida que l'Etat parti¬ciperait aux dépenses de cette nature, dans la pro¬portion d'un tiers.
C'est donc, en-quelque sorte, une dette de recon¬

naissance -que le public acquitte en répondant à
l'appe-1 qui lui est adressé, -et en effectuant, en
même temps, un placement aussi sûr qu'avan¬
tageux.
Les Bons Municipaux en cours d'émission don¬

nent, comïne leurs devanciers, un intérêt sans rete¬
nue pour impôts et taxes, de 5.25 % par an pour
ceux à -six mois, et' de 5.50 % pour ceux à un an.
En outre, ils comportent, pour leurs détenteurs,

un droit de souscription par préférence aux Em¬
prunts que la Ville pourra émettre avant la date
de leur échéance, et, en raison de la diversité d-e
leurs coupures, — 100. 500, 1.000 francs, — il-s con¬
viennent à toutes les catégories d'épargnants.
Enfin, n'omettons pas de- dire qu'ils -sont délivrés

aux guichets de la -Caisse Municipale immédiate¬
ment contre espèces, c'est-à-dire -sans aucune pertede temps pour les -souscripteurs.

Les douzièmes provisoires pour le troisième tri¬
mestre de 1916. — M. Ribot, ministre des Finances,
a saisi hier la Chambre des Députés d'un projetde loi, dont nous reparlerons, comportant ouver¬
ture, pour 1-e troisième trimestre de 1916, de crédits
provisoires -s'-élevant à 7.891.352.744 francs pour le
budget général, et à 619.742.771 francs pour les bud¬
gets annexes.
Des augmentations d'impôts sont aussi prévues :élévation de 2 à 5 % de l'impôt général sur le

revenu ; doublement des quatre contributions di¬
rectes ; élévation d-e 4 à 5 % de- la taxe sur le
revenu des val-eurs mobilières, d-e 8 à 10 % surle-s 1-ots, de 5 à 6 % sur le re-v-enu des valeurs mobi¬
lières étrangères non abonnées, et sur les Fonds
d'Etats étrangers ; abrogation, pour la durée dela guerre-, du privilège des bouilleurs de cru. ;élévations du droit de circulation sur les vins, dudroit sur les sucres, du prix du tabac, etc.
Les rentrées d'or à la Banque de France. — La

progression des rentrées d'or se maintient.
De 4- millions par semaine, il y a deux mois,

nous voici à 8 millions. Tel est, en effet, le chiffre
hebdomadaire que nous venons de dépasser.
Poursuivant son admirable effort, le département
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de la Seine a apporté, à lui seul, 2.128.000 francs.
En province, le public .se montre également em¬
pressé, et toutes les petites succursales de la
Banque de France marquent une activité nouvelle
dont il convient de se féliciter.
Mort de M. Toussaint Samat. — Nous avons le

grand regret d'apprendre la mort à Marseille, dans
la nuit du 16 au 17 mai, de M. Toussaint Samat,
officier de la Légion d'honneur, directeur du
Petit Marseillais, qu'il avait lui-même fondé en
1868 avec MM. Denis Bourrageas et Peirron.

■M. Toussaint Samat n'a pu résister à la perte de
sa femme, Mme Toussaint Samat, qui fut pendant
quarante-cinq ans sa compagne affectueuse et dé¬
vouée. C'était un homme affable, de haute probité,
d'une intelligence et d'un bon sens remarquables.
Il avait su donner au Petit Marseillais, qu'il
considérait avec raison comme sa chose, l'allure
d'un grand quotidien grâce aux collaborateurs
éminents qu'il avait groupés autour de lui.
Son fils, M. Jean-Baptiste Samat, le remplacera

comme directeur du Petit Marseillais.
GRANDE-BRETAGNE

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

Département d'émission Liv. sterl.
Billets émis 77.258.000
Dette de l'Etat...
Autres garanties.

11.015.100
7.434.900

Or monnayé et en lingots 58.808.000
• 77.258.000

Département de Banque
Capital social
Dépots publics y (compris les comptes
du Trésor, des Caisses d'Epargne, des
agents de la Dette nationale, etc.)

Dépôts divers
Traites à sept jours et diverses
Solde en excédent

Garanties en valeurs d'Etat
Autres garanties
Billets en réserve
Or et argent monnayé en réserve.

14.552.000

60.645.000
78.583.000

22.000
3.137.000

156.939.000

33.187.000
79.879.000
42.587.000
1.286.000

156.939.000

Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque d'Angleterre (Milliers de livres Sterling)

Dates

6 aoûtl914
29 mars 1916
5 avril...
12 — ...

19 — ...

26 — ...

3 mai....
10 - ...

17 - ...

.Q>
M

ï3 °
a 5P

27.622
66.661
56.467
56.846
57.965
58.924
57.469
|59.363
100.094

o

36.105
33.577
33.875
33.658
34.032
134.103
34.333
34.426
34.671139.

68.
144.
157.
148.
145.
147,
134
138

249
426
.665
.764
825
195
469
.277
228

£ M

CM '
76.393
121.189
134.328
123.733
121.094
121.585
110.566
112.597
113.0661

Pn

9.967
141.534
'41.042
42.715
42.383
43.271
41.586
43.387
143.873

CD É5 W
2 § S

9 s
O > CD

tiD
£<<D Oj

Cm ^ <D

(D

a 1PS CD «
d O
£_i Oi" m

20.40
28.76
26.02
28.70
29.06
29.39
30.92
31.37
31.50

6 %
5

Pour l'après-guerre. — Au cours de sa séance
du 10 mai, la Chambre de commerce de Manches¬
ter a voté une résolution qui précise son attitude
à l'égard des problèmes économiques qui se pose¬
ront devant les alliés au lendemain de la paix.
La Chambre considère comme -essentiel que l'em¬

pire britannique n'accorde pas après la guerre,
à ses ennemis, les mêmes facilités de commerce
qu'à ses alliés -et aux neutres. Il est indispensable,
en particulier, que des mesures soient prises pour

rendre impossible le retour de la situation qui
existait avant la guerr-e, et pour éliminer les in¬
fluences ennemies qui étaient si singulièrement ac¬
tives avant le mois d'août 1914.

Les frets maxima entre la France et l'Angle-
terre. — Les journaux anglais ont annoncé au
début de la semaine que, suivant une convention
passée entre la France et la Grande-Bretagne, un
tarif maximum des frets allait être établi, à partir
du 1er juin prochain, entre les port® français et des
ports du Royaume-Uni pour le transport des char¬
bons.
Cette question, qui -est -examinée, au Board of

Trade depuis le mois de mars dernier, a été mise
au point lors du dernier voyage de M. Runciman
à Paris, après entente avec M. Sembat, ministre
des Travaux publics, -et M. Nail, sous-secrétaire
d'Etat à la Marine.
Samedi dernier, M. Hippwood, secrétaire général

du Board of Trade, avait remis à Londres, à
M. Paul Bignon, député de la Seine-Inférieure, en
mission auprès du Board of Trade, le tableau des
frets qui, après accord avec le gouvernement fran¬
çais, d-evra être appliqué le 1er juin prochain,
comme il vient d'être dit plus haut, pour le trans¬
port d-es charbons, à tous les navires français,
anglais -et neutres naviguant entre la France et
le Royaume-Uni.

Le service obligatoire en Angleterre. — Par 250
voix contre 45, la Chambre des Communes a
-adopté définitivement, en troisième lecture, 1-e- bill
du service militaire obligatoire.

RUSSIE

Bilan de la Banque Impériale de Russie. — Le
dernier bilan de la Banque Impériale de Russie,
arrêté au 23 avril/6 mai 1916, se compare ainsi avec
1P ruppupflp'nt •

16/29avril 23 av./Gmai Compa-,
1910 1916 raison

Actif : (Millions de roubles)
Or (lingots, monnaies et bons
de l'administr. des Mines).. 1.629 1.631 + 2

Or à l'étranger 1.229 1.224 — 5
Billon d'argent et de cuivre... 59 60 +1
Effets escomptés 343 344 + 1
Bons du Trésor à court terme 3.762 3.700 — 62
Prêts sur titres 498 482 — 16
— sur marchandises 74 72 — 2
— aux institutions de crédit

populaire 80 79 *" 1
— agricoles 19 19 11
— industriels 8 8 »
— aux Monts de Piété 14 14 »

Effets protestés 1 1 »
Titres appartenant à la Banque 207 205 — 2
Divers 100 96 — 1
Solde du compte des suceurs.. 418 349 — 69

Total 8.441 8.284 -(157
Passif :

Billets dé banque émis, sauf
ceux encaisse de la Banque... 6.255 6.227 — 28

Capital 55 55 *
Dépôts 20 20
Comptes courants du Trésor.. 215 211 — /(

— spéciaux et consigna¬
tions 456 451 — ,r'

— courants des particul. 1.133 1.052 —81 ;
Mandats non acquittés 26 14 —12
Intérêts sur les opérations de
l'exercice 36 37 +' J

Sommes transitoires et divers. 245 217 — 28
Total 8.441 ' 8.284 -1&7

La situation économique en Russie. — On an
nonce de Pétrograd que les représentants du corn-

1 merce et de l'industrie, lors de leur dernière reu-
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nion, ont constaté que ia situation économique de
la Russie, surtout dans les provinces, est brillante,
grâce aùx secours pécuniaires accordés par le gou¬
vernement aux familles des mobilisés.
D'autre part, l'état d'esprit du peuple russe dé¬

note une résolution immuable de ne pas déposer
les armes avant que l-es Allemands se soient recon¬
nus définitivement vaincus.
En ce qui regarde l'agriculture, voici les ren-sei-

o-nements qui parviennent et qui s'ajoutent à ceux
que nous avons publiés il y a huit jours :
Contrairement aux prédictions pessimistes-, les

nouvelles arrivées de là province au suj-et des tra¬
vaux des champs témoignent que, grâce à des me¬
sures opportunes, il n'est pas question en Russie
d'un ensemencement insuffisant des champs ; on
constate au contraire-, dan-s de nombreux endroits,
une tendance à l'extension des terrains -ensemencés
dans les grandes et les petites propriétés.
Dans les provinces méridionales, grâce aux

pluies, les petits blés de printemps sont excellents ;I les blés d'automne sont particuièrement vigou¬
reux -et touffus. La jeunesse des écoles a -organisédes détachements qui doivent participer aux tra¬
vaux des champs.
La question de l'alcool en Russie. — Le ministre

de-s Finances, M. Bark, a fait dernièrement à la
commission du budget de la Douma d'Empire lesdéclarations suivantes sur la question de l'alcool :
« Je tiens à déclarer que toutes les suppositions

d'après lesquelles le gouvernefm-ent aurait l'inten¬
tion de rétablir la vente des spiritueux par l'Etatsont dénué-es de fondement. Je déclare catégorique-

. ment que le gouvernement ne cessera pas de veil¬ler, après la guerre, à la tempérance du pays, etle retour au passé n'est pas possible. Ceci est,avant tout, -corroboré par le fait que le gouverne¬ment s'est chargé d'élaborer le projet de loi relatifà la question -soulevée par la- proposition de loide 45 membres de la Douma, tendant à assurer la
tempérance pour toujours. Cette proposition de loi
a trouvé un accue-il favorable au Conseil des mi¬
nistres et, conformément à la volonté clairement
exprimée par l'empereur, la consommation del'-eau-de-vi-e- restera définitivement interdite, i e
ministère est d'avis de faire disparaître tous lesstocks d'alcool -existants. Sur la question des vinslégers (à bas tirage), le gouvernement n'a -encore
pris -aucune décision définitive, la solution decette question ayant été confiée aux administra¬tions municipales. »
Quant à la nécessité d'élargir les usages indus¬triels de l'alcool, le ministre des Finances s'estpleinement rangé aux avis exprimés par les mem¬bres de la commission. M. Bark a notamment si¬gnalé que 1-e- ministre des Finances -a établi desprimes pour les nouvelles inventions tendant à uti ¬liser l'alcool pour les usages techniques ; il -aédité des brochures sur l'emploi de l'alcool pourles automobiles et met -en vente pour les besoins„de i'automobilisnie un produit consistant en unmélange d'alcoo-1 et d'e-ssence. La question de l'é¬clairage à l'alcool et de la permission de recul del'heure légale de fermeture à donner aux établis¬sements commerciaux qui utilisent cet éclairagefut également examinée par le Conseil des minis¬tres qui l'accueillit favorablement ; bientôt serontprises des mesures -en conséquence.La question d-e 1-a fabrication du caoutchoucavec l'alcool, qui fut jusqu'à présent une questionde laboratoire, est devenue une question pratiquetrès importante, et le ministre est en tra-in d'o-utii-«' une usine, qui coûtera 300.000 roubles, pour iafabrication du caoutchouc d'après le systèmed Ostromyslensky.En ce qui concerne- l'exportation de l'alcool, M.

«ht a irL(^icIud que le manque de tonneaux -est unobstacle à l'augmentation de cette exportation. II"Y a pas lieu de craindre que l'alcool exporté ne

passe en Allemagne qui pourrait s'en servir pour
les besoins militaires, cet alcool n'étant pas ex¬
porté aux pays neutres, mais exclusivement aux
pays alliés.
M. B-ark a aussi indiqué qu'on est arrivé à ren¬

dre plus forts les mélanges nocifs qu'on ajoute
pour la dénaturation de l'alcool. En conséquence,
l'alcool dénaturé portera dorénavant des étiquet¬
tes signalant les dangers de- s'en -servir pour ia
consommation.
On sait que l'interdiction de l'alcool n'est inter¬

venue qu'au commencement de la guerre. Cette in-
térdiction n'a donc influencé que partiellement le
budget de 1914.
Voioci quelles ont été les recettes et les dépenses

du monopole pendant les années 1910, 1913, 1914
(n-ori compris la vente de l'alcool dénaturé), en
roubles :

Recettes brutes Dépenses Bénélice net

(En roubles)
1910 823.894.286 197.585.822 626.308.4641913 892.848.011 217.698.480 675.149.5311914 466.735.887 151.647.946 315.087.941
Recettes de l'Etat du chef de la vente de l'alcool

dénaturé :

1912 1913 1914

(En roubles)
Recettes brutes 5.032.491 6.261.563 6.437.712
Dépenses 4.538.420 5.711.510 5.566.924
Bénéfices nets 494.071 550.054 870.888

Le prix de l'alcool dénaturé a oscillé pour les
territoires de l'empire de 2.31 kopecks par degré
à 3.25 en 1912- ; de 2.58 kopecks par degré à 3.60
en 1913, et d-e- 2.87 kopecks par degré à 3.65 en 1914.

ITALIE
Les recettes de l'Etat italien. — Les recettes de

l'Etat italien se sont élevées, pour le-s dix premiers
mois de l'exercice- fiscal en cours, soit du 1er juillet

• 1915 au 30 avril 1916, à 2.070.287.000 lire, -en aug¬
mentation de 419.523.000 lire sur la période corres¬
pondante de- 1914. Voici les principales de ces
recettes :

Tax-es sur le-s affaires : 251 millions -et demi de
lire en augmentation de 24 millions sur le chiffre
de la -période Correspondante de l'exercice 1914-15.
Taxes de consommation : 531 millions de lire,

avec près de 168 mil-lions d'augmentation, compre¬
nant une augmentation d-e 33 millions dans les
douanes, en l'absence de droits d'entrée sur le blé,
et une autre- de 40 millions dans le chiffre relatif
au sucres. Régies : 540 millions et demi de lire,
avec 115 millions- en plus. A eux seuls les tabacs
ont donné une augmentation de 97 millions et une
recette de 405 millions et demi. Impôts directs :
548 millions et demi, avec une augmentation de
près de 80 millions.
Services public-s (postes, télégraphes et télé¬

phones) : 174 millions, -en augmentation de 33 mil¬
lions et demi sur l'année précédente.
La Dette publique italienne au 31 mars 1916. —

On vient de publier la -situation de la Dette de
l'Etat italien au 31 mars 1916, ce qui représente letroisième trimestre de l'exercice financier 1915-16.
•De cette situation il résulte qu'au 30 juin 1915,les dettes de la Direction générale- du Trésor se

montaient à un total de 15.917.718.517 lire, c'est-à-
dire à 578.102.000 lire de rente, tandis qu'au31 mars- 1916 elles passaient à 19.790.551.350 lire
pour 763.038.800 de rente. L'augmentation -e-st due
aux deux derniers emprunts de guerre -et aux bons
émis par le Trésor.
Les Caisses d'épargne postales italiennes. — Au

31 décembre 1915 le montant total au crédit des
déposants aux -Caisses d'épargne po-stales s'élevait
à 1.990,003.650 lire 79.
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Les dépôts de l'année en cours, au 29 février,
accusaient un total de 111.541.526 lire 63 et les
remboursements s'élevaient à 155.805.941 lire 12.
Il restait ainsi au crédit des déposants une

somme de 1.945.739.236 lire 30 centimes.
Le commerce extérieur de l'Italie. — Le ministre

des Finances d'Italie vient de publier les résultats
d'ensemble du commerce italien avec l'étranger
pendant l'année 1915.
Pendant cette année, le' commerce total a atteint

5.547.871.505 lire, contre 5.133.751.752 lire en 1914,
soit une augmentation de 414 millions en_ chiffre
rond en 1915.
Les importations et les exportations se com¬

parent ainsi pour les six dernières années :
Années Importations Exportations

(En millions de lire)
3.245 2.079
3.389 2.204
3.701 2.396
3.645 2.511
2.923 2.210
3,331 2.216

En 1915, les importations ont dépassé de 408 mil¬
lions de lire celles de l'année précédente. Pour les
exportations, l'augmentation en 1915 sur 1914 n'est
que de 6 millions de lire.

19101911191219131914
1915.

Mouvement maritime du port de Gênes en 1915.
-— La Chambre de Commerce française de Milan
vient de publier, dans son dernier Bulletin, les
renseignements suivants, concernant le mouve¬
ment maritime du premier port italien, pendant
l'année écoulée :
Le mouvement du port de Gênes, en 1915, s'est

élevé à 5.163 navires arrivés (631 de moins qu'en
1914) ; 5.071 navires partis (603 de moins qu'en
1914) ; total du mouvement : 10.234 navires (1.234
de moins que l'année précédente).
Leur jauge nette pour les arrivages donne 6 mil

lions 589.907 tonneaux avec une différence en moins
de 541.599 tonnes sur 1914 ; et pour les départs
6.361.164 tonneaux (563.402 en moins) et dans l'en¬
semble, entre arrivages et départs : 12.951.071 ton¬
neaux de jauge (1.105.001 tonneaux de moins qu'en
1914).
Le mouvement commercial maritime a consisté

dans un arrivage de marchandises de 6.550.433 ton¬
nes, dont 2.710.880 tonnes de charbon et 3 mil¬
lions 839.593 tonnes de marchandises diverses.
Ce qui marque, par rapport à 1914, 507.733 tonnes
de charbons en moins et 1.127.215 tonnes de mar¬
chandises diverses en plus. En tout : une augmen¬
tation dans les arrivages de 619.482 tonnes.
Les marchandises embarquées se sont élevées à

907.577 tonnes avec une diminution de ,175.981
tonnes.
Les arrivages et les départs réunis sont montés

à 7.458.010 tonnes, c'est-à-dire 443.501 tonnes de
plus qu'en 1914.
Le mouvement des marchandises variées, arri¬

vages et départs réunis, a été de 4.747.130 ton¬
nes, contre 2.710.889 tonnes de charbon déchargé.
Le charbon embarqué pour provisions de bord

qui n'est pas compris dans le mouvement de navi¬
gation et qui n'est pas porté dans l'augmentation
a été, en 1915, de 371.212 tonn., 56.327 tonn. en
moins par rapport à l'année précédente.
Pour compléter le tableau du trafic, il faut faire

ressortir un autre élément qui ne figure pas dans
le mouvement de débarquement : c'est le mouve¬
ment d'entrée provenant de la démolition des na¬
vires qui s'est élevé, en 1915, à 33.650 tonn. (en
grande partie des déchets de fer destinés à alimen¬
ter les forges italiennes.
La situation est caractérisée par une profonde

transformation dans la composition du trafic, ce
qui explique les grandes difficultés rencontrées

les travaux du port de Gênes, parce que, à

des marchandises pauvres en vrac, d'un grand
poids spécifique, ont fait place des marchandises
riches, en nombreux petits colis de poids spécifique
limité, comme le prouve le nombre des wagons
emplôyés pour le transport.
On connaît les vicissitudes -et les causes de la

réduction dans le mouvement des charbons des¬
cendu de 3.218.613 tonn. à 2.710.880 tonn. avec une
diminution de 507.733 tonnes.
Le mouvement des céréales a été fort important,

étant monté de 634.820 tonnes en 1914, à 1.113.251
tonnes en 1915 avec une augmentation de 478.431
tonnes, distribuée ainsi : froment, 683.486 tonnes ;
maïs, 24-5.126 tonnes; avoine, 154.150 tonnes; au¬
tres, 30.489 tonnes.
Le mouvement du coton en balles a, à son tour,

plus que doublé, montant de 168.753 tonn. à
373.244 tonn., dont environ 45.000 étaient encore au
31 décembre dans l'attente d'être déchargées à dé¬
pôt temporaire, ou -sous déchargement.
Les stocks qui, à la fin de l'année 1914, formaient

une totalité de 450.000 tonn. environ, y compris les
marchandises sous déchargement, après avoir
atteint, vers la fin d'octobre 1915, 574.000 tonn. en¬
viron, se sont réduits à 449.884 tonn. Cependant,
vu l'extension qu'a prise le magasinage hors du
port, on peut accepter pour -certain que la pression
des stocks est moins intense que l'année dernière.
En réalité, dans les magasins hors du port étaient

seulement en dépôt, à la fin de décembre dernier,
43.276 tonnes.
Malgré les circonstances exceptionnelles déter¬

minées par la guerre mondiale, d'abord, et par la
guerre nationale, ensuite, l'activité générale du
port a eu une reprise et un mouvement tout à fait

-
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de l'Adriatique et, en général, la situation qui a
fait du port de Gênes le centre vital et principal
de l'approvisionnement du pays, démontrent une
influence relativement modeste sur l'augmentation
de l'activité générale du port, et cela indique une
certaine contraction de recul économique, général
et bien naturel.

ALLEMAGNE

Dépenses de guerre comparées de l'Allemagne et
de la France. — Dans la Neue Zurcher Zeitunq du
l6r mai, M. Julius Wolf, professeur d'économie po¬
litique à l'Université dé Berlin, — une des autori¬
tés officielles de l'Allemagne actuelle en ce do¬
maine, — a pris texte d'une publication danoise
sur les frais de guerre pour comparer la situation
financière présente et future des .principaux belli¬
gérants. Sa conclusion est, comme on pouvait s'y
attendre, que les finances de l'Allemagne sont
beaucoup plus solides et beaucoup moins menacées
que celles de ses adversaires, son avenir donc infi¬
niment plus assuré. La France ne -se relèvera ja¬
mais de cette épreuve ; -elle ne retrouvera jamais
son rang parmi les nations. L'Angleterre aura
longtemps aussi à en supporter les conséquences.
Les dettes ont atteint une -hauteur « que l'on peut
presque appeler folle ». A supposer, — ce qui est,
d'ailleurs, confesse M. Wolf, fort peu vraisem¬
blable-, — que la guerre- fût terminée au 1er août
1916, la charge annuelle d'intérêts de la dette pu¬
blique représenterait par tête d'habitant :

En Allemagne 27 marks
En Angleterre 56 —
En France 80 —

-Cet article a provoqué une réponse d'un Suisse,
qui a paru dans le n° du 6 mai. Les critiques que
ce Suisse adresse aux calculs et aux méthodes du
professeur allemand sont intéressantes non seule¬
ment par les résultats auxquels elles aboutissent,
mais autant et même peut-être davantage .par la
lumière qu'elles projettent sur le- sérieux et sur la
bonne foi de certains -procédés d-e calcul et de dis-
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cussion, dont M. Wolf n'est pas seul parmi les sa
vants allemands à faire usage.

1° M. Wolf a diminué le chiffre des dettes de
guerre allemandes de 8 milliards que représentent
les emprunts à court terme et l'augmentation d-e
la circulation fiduciaire. Il faudra pourtant bien
que ces 8 milliards soient à un moment donné con¬
solidés.
2° Tandis qu'il ne compte pour l'Allemagne que

les dettes de guerre, il opère pour la France -sur
le total des dettes ajouté à la dette -existante avant
la guerre, et il arrondit fortement, pour arriver à
80 marks par tête, au lieu de 75. La -comparaison
est donc viciée par cette différence fondamentale
dans les ba-ses -du calcul.
3° La dette dé l'Allemagne-Empire à Etats était

avant la guerre de 22 milliards de marks, -et exi¬
geait une annuité d'intérêts de 800 millions. C'est
cette somme de 22 milliards qu'outre les 8 milliards
signalés plus haut, il faut ajouter aux chiffres de
M.Wolf .pour rendre les éléments de son tableau
comparables.
4° Il faut tabler non sur 40 millions de Français,

mais -sur 46, Algérie comprise.
Ces diverses rectifications faites, ou du moins les

trois premières, car il 'n'apparaît pas nettement
que dans les résultats ci-dessous il ait été tenu
compte de la quatrième, les chiffres qui représen¬
tent la charge annuelle par tête d'habitant pour les
intérêts de la dette au 1er août 1916 sont :

Allemagne 4-5 marks
France 64 —

(M. Wolf a donc arbitrairement déchargé chaque
Allemand de 18 marks et surchargé chaque Fran¬
çais de 16 ; il commet donc une erreur —• qu'on a
peine à croire involontaire — de 40 % -au profitde .l'Allemand -et 20 % an détriment du Français.Si l'on -suppose un moment les deux changes addi¬
tionnées, on trouve que du total l'Allemand suppor¬terait d'après lui 25 % -et le Français 75 %, quandla vérité est que les proportions seraient 42 èt 58 %en chiffres ronds.)
Encore le tableau ainsi rectifié présente-t-il pourl'Allemagne une -situation plus favorable que n'e-st

sa situation réelle.
Car on ne tient compte :
Ni de la dette communale, bien plus forte enAllemagne qu'-en France ;
Ni de la supériorité de la- richesse moyenne enFrance, qui fait qu'à égalité d'impôt le Françaisest en moyenne moins chargé que l'Allemand ;Ni (semble-t-il) des 6 millions d'habitants de l'Al¬

gérie, qui devraient être dans ces calculs ajoutésaux 40 millions de Français.
« En ce qui concerne- rAllemagn-e et l'Autriche,un observateur neutre qui y apporte le moindre

-esprit critique conclura que la situation est aumoins aussi défavorable (que dans les pays de1 Entente) ; et ne parlons même pas de la Bulgarieet de la Turquie. »

Banque Impériale d'Allemagne. — Le bilan dela Banque Impériale d'Allemagne, au 6 mai 1916,accuse, sur celui du 30 avril, les variations sui¬vantes :

Encaisse or
— argent

Billets de l'Empire et
nons des Caisses de
prêts

portefêûili'e" d'es¬
compte

Avances
Portefeuille titrés!!!! «
Circulation 6.6t
Pépots

0 avril 6 mai Comparaison

(Enmillions de marks)
2.462 2.463 + 1

42 40 2

939 878 — 61

5.138 5.052 ■. 86
12 11 — 1
49 38 11

6.697 6.642 55
1.737 1.642 — 95

Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque Impériale d'Allemagne (Millions de marks).

Dates

31 juil.1914

7 août d»

1916
15 mars..
23 — ...

31 — ...

7 avril...
15 - ...

22 — ...

30 — ...

6 mai

Encaisse

Or

1.253

1.478

2.459
2.460
2.460
2.461
2.461
2.462
2.462
2.4631

Ar¬
gent

275

118

45
47
44
44
44
42
42
40

■a o

Xfi

"CD PH

3 S

33

97

386
773
945
906
809
991
939
878

Cir¬
cula¬
tion

2.909

3.897

6.468
6.374
6.988
6.675
6.534
6.479
6.697:
6.642

Ifl <T>
<d m M

& <0
g ai
mS-O
O O

1.258

1.879

2.109
2.704
4.358
1.727
1.
1.650
1.737|
1.6421

Por¬
te¬

feuille Avances Tauxde l'escompte
2.081 202 5 %

3.737
(31 juil.)

226 6
(3 août)

5.889 14 5
5.898 11 ))

8.113 12 »

5.190 12 „

5.226 12 „

4.718 11 »

5.138 12 »

5.052 11 »

(1) Depuis le 7 août, les bons des Caisses de prêts (Darle-
henskassenscheine) sont compris au bilan avec les billets de
l'Empire (Reickskassenscheme).
La retraite de Delbruck. — On lisait, dans lesMiincliner Neueste Nachrichten de Munich, du9 courant :

<c Le Dr Delbruck, ministre- de l'Intérieur, qui,souffrant de furonculose, avait pris un congé detrois semaines et venait seulement de se remettre
aux affaires, n'est pas encore pleinement r-étaibli ;il lui faut donc provisoirement renoncer à son
service. (Note officielle.)

« Cette rechute, qui se produit •juste au retourd'un congé, appelle l'attention et suggère l'idée dequelque dessous politique. Las plaintes au sujetdes défauts <ï'organisation dans notre approvi¬sionnement en vivres ont été ces jours derniers
assez vives, assez générales, pour qu'on soupçonneun lien entre ce mécontentement et la maladie où
retombe le directeur de l'Office principalement in¬téressé- Nous ne savons si cette- supposition est-exacte- ou ne l'est point. Ce qui n'est pas douteux,c'est que les -circonstances actuelles exigent plusque jamais une capacité et une force intactes à. latête du ministère- de l'Intérieur. Que-ll-e que soitla considération due à l'homme -d'Etat et auxmérites qu'il s'est acquis dans les places le-s -plusdifférentes, on n'a pas le droit d'y subordonnerla. grandie cause de notre plan économique -e-ntemps de guerre. L'organe central des Sociétés, leKorrespondenz Blatt, -exprime là-dessus une opi¬nion très répandue :

« Trop de- lois et d'ordonnances. Pas assez d'ac¬
tion. Ce ne sont pas les décisions qui manquentmais leur exécution par les autorités. Ceci ne vise
pas seulement les fonctionnaires inférieurs, déjà-les autorités centrales des Etats sont complète¬ment -en défaut et les ' administrations de provinceet de district ne leur -cèdent en rien.... Un change¬ment profond doit être apporté, non pas aux loiset ordonnances, mais à l'administration. Il fautinstituer un ministère impérial des vivres, avecpleins pouvoirs d'exécution, en lui abandonnanttoutes les autorités locales. Il faut qu'il ait lemême dro-it que- le commandant d'une place as¬siégée. Nul besoin qu'il soit un général ; un ad¬ministrateur de carrière, connaissant bien 'la vie
économique, est cent fois mieux à sa place qu'unvieux militaire qui ne connaît que: les questionsd'intendance. Mais du militaire il doit avoir la
résolution inflexible d'imposer rigoureusement le
respect de l'ordre et du bien public.

« Le Korrespondenz Blatt explique le désaccord
-entre les ordres -et l'exécution en disant que lemonde des- administrateurs se confond -avec celui
des producteurs agricoles. Cette généralisation in¬juste montre du moins qu-e de fâcheux effets les
abus actuels pourraient entraîner pour le tempsde paix. Le congrès des représentants du parti.



318 l'Économiste européen

national libéral en Saxe a dit -avec raison qu'il
faut combattre ces abus,, non seulement parce
qu'ils permettent un honteux agiotage, mais parce
qu'ils menacent de . soulever de graves conflits
entre la ville et la campagne, entre le peuple et
le gouvernement. Raison de plus pour placer à
la tête du ministère de l'Intérieur un homme en
possession de toutes ses forces ».
La situation de l'industrie textile en Allemagne.

— D'après l'organe de l'industrie textile, de Leipzig,
la .situation ne s'est pas, ces derniers temps, sensi¬
blement modifiée.
Le travail diminue de plus en' plus dans les pro¬

vinces rhénanes ; le velours à côtes, pour lequel
la section de l'habillement militaire avait été un
client exigeant, n'est plus demandé en cette sai¬
son ; les étoffes pour sacs de sable et de paille,
dont la fabrication avait occupé les ateliers qui
fournissaient autrefois l'étoffe pour pantalons, ne
font plus l'objet de commandes nouvelles.
Dans le district de Meerane Glachau (Saxe), ios

tissages ne travaillent plus que trois ou auatre
jours par semaine, au maximum; .exceptionnelle¬
ment, quelques fabriques qui font pour l'aimée des
étoffes à'manteaux et pantalons, marchent 5 i ours
par semaine et ont du travail jusqu'à l'été. On
travaille pour le commerce avec des fils de chaîne
qui proviennent des réserves des années précé¬
dentes. On fait surtout des « gabardines », c'est
l'étoffé à la mode. Pour les étoffes de soie, on crée
de nouveaux modèles, dans le goût bulgare ou
turc.

Cartes de vêtements. — Ces derniers jours, à
Dusseldorf, la direction du Bureau d'Empire pour
l'habillement a tenu conseil avec les représentants
de l'industrie textile au sujet de la fourniture des
étoffes aux classes peu fortunées. Selon la commu¬
nication faite ensuite au Berliner Tageblatt, une
carte de vêtements sera prochainement instituée ;
elle servira de certificat à la population pauvre
pour l'obtention des vêtements nécessaires.

AUTRICHE-HONGRIE
La question de l'alimentation en Autriche. — De

Berne, à la date du 15 mai, on annonçait que la
pénurie de vivres s'accentuait à Vienne et causait,
dans la population ouvrière, une grande émôtion.
Ces jours derniers, était-il ajouté, le bourgmestre

de cette ville, le docteur Weiskirchner, a reçu plu¬
sieurs délégations de femmes et leur a promis dé
faire tous ses efforts pour remédier, dans la plus
large mesure possible, au manque de graisse, de
lait et de farine. Il leur, a assuré, en. outre, qu'il
allait intervenir auprès des pouvoirs .publics .pour
que les secours accordés aux familles des mobili¬
sés soient augmentés.
Quelques jours auparavant, le 6 mai, la Corres

pondance (Bulletin Municipal) annonçait que' ledit
bourgmestre .s'était rendu auprès du ministre de
l'Intérieur, le prince Hoihenlohe, pour lui commu¬
niquer les plaintes du public au sujet du manque
d'œufs et réclamer avec insistance .une prompte
intervention. Le ministre avait .promis d'examiner
les plaintes et de faire de son mieux pour remé¬
dier à la situation .

Quant au manque de pommes de terre, on com
rnçnce à y remédier et, semble-t-il, au détriment
des malheureuses populations des régions de la
Pologne russe encore occupée par les armées aus¬
tro-allemandes. C'est ainsi que le Reichspost -a
écrit, à ce sujet :

« 2-000 wagons de pommes de terre ont été im¬
portés jusqu'à présent de la Pologne russe. Cet
apport a fait taire toutes les récriminations. Le
mini-stère de l'Intérieur vient de s'adresser de nou¬
veau à l'administration de l'armée, et il a réussi à
obtenir la continuation de ces importations. »
Toutes les récriminations sont-elles aussi apai¬

sées que le dit le Reichspost ? 11 semble bien que

non, car l'organe socialiste, VArbeiter Zeitung de
Vienne se plaint en terme© énergiques de l'insuffi¬
sance actuelle de l'approvisionnement de la capi¬
tale autrichienne.
Ce journal réclame l'application des méthodes

berlinoises pour découvrir les approvisionnements
dissimulés. 11 demande aussi des négociations
avec Budapest, pour obtenir une plus large expé¬
dition de denrées de provenance hongroise et l'uni¬
fication des services d'approvisionnement .afin
d'empêcher la spéculation.

Les menées allemandes en Autriche. — L'Union
nationale 'allemande en Autriche s'agite pour ar¬
river à une hégémonie, qui serait un premier pas
vers l'absorption même de toutes les nationalités
autrichiennes par l'empire allemand.
Elle a organisé récemment une série de cent

quinze réunions dans les principales villes d'Au¬
triche ayant pour but d'éclairer le peuple- alle¬
mand d'Autriche sur la vraie situation et sur le l
programme allemand pour la, paix. Dans une de,
ces réunions, tenue le 4 mai à Jablonec, au nord
de la Bohème/les députés allemands au Reichsrath
de Vienne, MM. Pacher et Wol,f, ont exposé les
principes fondamentaux du programme de la réor¬
ganisation de l'Autriche-Hongrie .élaboré au côurs
des conférences d'importants parlementaires et
hommes d'Etat allemands et magyars qui eurent
lieu dans le temps dernier à Berlin et à Budapest.
M. Pacher a déclaré entre autres que dans l'intérêt
de la conservation de l'Autriche-Hongrie, il est
absolument indispensable que l'emploi exclusif de
la langue allemande dans les administrations et .
dans l'armée, de la partie autrichienne de l'empire,
soit définitivement assuré.
Le député Wolf a déclaré que la réorganisation

intérieure de l'Etat ne sera pas réalisée en accord
avec les Tchèques, ni par la voie parlementaire,
mais seulement par les décrets impériaux. Pour
assurer la majorité allemande au Reichsrath de
Vienne, il faudra accorder à la Galicie une situa¬
tion spéciale de façon à éliminer du Parlement
central les voix polonaises. Les Allemands au¬
raient ensuite, avec les quarante-trois députés so¬
cialistes allemands, une solide majorité de soixan¬
te-six voix.
Les nombreux assistants se sont ensuite séparés

en chantant la Wacht am Rhein, et ce chant, spéci¬
fiquement allemand et prussien, entonné en plein
pays autrichien-slave, indique bien le caractère de
tcut ce mouvement qui prépare la vassalité com¬
plète de l'Autriche.

ROUMANIE

Le nouvel emprunt roumain. — On annonce
que la souscription au nouvel emprunt intérieur
roumain, dont nous parlions le 28 avril, a été closê
mardi.
On prévoyait, paraît-il, que les souscriptions

atteindraient 200 millions cle lei ou francs. Or, elles
dépasseraient 400 millions. 11 avait été décidé que
le montant était illimité. L'emprunt était garanti
par les Banques jusqu'à concurrence de 150 mil¬
lions de lei.
Un accord austro-roumain. — Un accord vient

d'être conclu entre l'Autriche-Hongrie et la Rou¬
manie, accord .semblable à celui conclu entre l'Alle¬
magne et la Roumanie pour la réglementation
d'échanges réciproques des marchandises, et dont
nous avions parlé à la date du 21 avril.■dernier-
Cet accord a pour but d'assurer et dé faciliter les
relations commerciales et le transit réciproques.
Les négociations relatives au mode d'application
de cet accord seront bientôt terminées .

SUISSE
Les Emprunts de guerre suisses. — Le Conseil

fédéral a arrêté, le 15 courant, son rapport sur les
mesures prises depuis l'ouverture des hostilités, en
vertu de l'arrêté fédéral du 3 août 1914.
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Dans le passage, se rapportant au département
de finances et des douanes, le Conseil fédéral fait
remarquer à propos des opérations d'emprunts de
la Confédération, qu'il est impossible pour l'instant
de prévoir quand le gouvernement sera de nou¬
veau obligé d'émettre un emprunt. Cela dépend
essentiellement de l'importance du contingent de
troupes qui devront être laissées aux frontières,'

ainsi que du moment où le produit du premier ver¬
sement de l'impôt de feueire arrivera à la caisse
fédérale.
Le rapport fait ressortir que personne, avant la

guerre, n'aurait cru que la .Suisse serait suffisam¬
ment pourvue de capitaux pour réunir par ses

' propres moyens des sommes aussi importantes, à
savoir : 280 millions de francs d'emprunts inté¬
rieurs de mobilisation, 82.200.000 francs d'emprunts
en Amérique.
Ce fait prouve que la Suisse a profité, pour sa

part, de l'essor économique constaté à la fin du
siècle dernier et au commencement de celui-ci, et
qu'il sera possible à l'avenir d'émettre de nouveaux
emprunts dans le pays.
La situation assurée de la Banque Nationale et

le cours du change suisse prouvent que le crédit de
la Suisse, malgré les très grandes difficultés avec
lesquelles elle a à lutter, n'est pas encore ébranlé
à l'heure actuelle.

BRÉSIL
Le commerce entre le Brésil et l'Allemagne. —Le mouvement commercial entre le Brésil et l'Alle¬

magne est presque complètement arrêté depuis le
commencement de la guerre. Le vide laissé par le
commerce exportateur de l'Allemagne commence àêtre comblé par le commerce américain et par celuides Alliés, et le boycottage des produits allemands,par les négociants portugais du Brésil qui détien¬nent la plupart des maisons d'importation, contri¬bue largement à cette substitution.
En 1913, l'Allemagne était le fournisseur du Bré¬sil pour 56.973.330 dollars, contre 31.226.363 dollars

pour les Etats-Unis, 73.782.389 pour la Grande-Bretagne et 31.900.321 pour la France. En 1914, lesenvois de l'Allemagne descendaient à 25.734.821 dol¬lars et, en 1915, ils n'ont plus été que de 2.202.507dollars. La propagande économique des pays alliéspeut être un facteur important pour empêcherdans l'avenir le commerce allemand de reprendreson ancienne prépondérance et achever la conquêtecommerciale des marchés brésiliens par les Alliés.
CONTREBANDE DE GUERRE

Ventes de bétail hollandais à l'Allemagne et àl Autriche. — Le Telegraaf, d'Amsterdam, a dé¬noncé, ces jours derniers, la vente de 5.000 têtes de«etail destinées, disai't-on, à la population alle¬mande, mais qui, en réalité, seraient expédiées surle front ouest. Leur transport mobiliserait 600 wa¬gons.
Le journal hollandais condamne la vente d'unelelle quantité de bétail à des puissances étran¬gères au moment où les classes hollandaises souf¬rent de la disette. Il y a là, dit-il, un scandalePi appelle une fiction énergique pour la protectiondes intérêts du public.0 autre part, le gouvernement autrichien auraitprocédé à l'achat de 13.000 têtes de bétail enTOllandé, transaction qui a provoqué une hausse•ensible sur le marché de la consommation inté-e™e- Selon le Rotlerdàmsché Cour-ani, les étables

Wt«me,en nombre insuffisant pour loger tout le
.. destiné à l'Autriche, et les bêtes ont dû être
vpiri 68 rïans les prairies. A la suite cle ces
lSv - colossales, les foyrhisseurs de viande à
i„„ ee hollandaise ont demandé la résiliation de«urs contrats.

nnî^f. ®ontrcbande en Roumanie. — D'importantesebandes c'e bétail vers l'Autriche-Hongrie al¬

lant jusqu'à 150.000 bêtes, avaient causé une grosseémotion cet hiver et fait l'objet de débats animés
devant le Parlement.
Conformément à l'engagement pris, dit aujour¬d'hui l'officieuse Indépendance roumaine, le gou¬vernement vient de décider qu'une enquête sévèreserait menée à la fois par l'administration et parla justice sur les faits en question. On s'efforcera

d'établir toutes les responsabilités.
Accaparement et contrebande en Suisse. — Le

Volksrecht, de Zurich, mentionne que dans leslocaux de la vieille usine des Tuileries zurichoises
réunies à Binz se trouve déposée une énorme quan¬tité de saindoux en tonneaux. Dans un autre bâti¬
ment de la même entreprise, on a déchargé cesjours-ci un wagon de soufre en sac. D'autres
sacs de contenu incertain y sont aussi déposés. Il
y a environ deux mois, quelques centaines deballes de coton se trouvaient au même -endroit.
Elles ont disparu maintenant. Le saindoux dont
il est question plus haut y est aussi depuis p-lus dedeux mois.
Ajoutons qu'une conférence présidée par le direc¬teur dé la police cantonale et à laquelle étaient re¬présentés le directéur de la police, municipale, ledirecteur de l'économie publique, le parquet can¬tonal et le parquet de district ainsi que 1-e com¬mandant de la police cantonale, a discuté, cesjours derniers, les mesures à prendre contre les

accapareurs de denrées.
Il sera créé incessamment un office central re¬vêtu de toutes les compétences et disposant des

moyens techniques nécessaires pour intervenirefficacement. Cet office servira aussi d'organed'exécution et d'information aux autorités admi¬
nistratives et au parquet. Deuy procureurs spé¬ciaux seront chargés de la procédure.

Revue Commerciale
Céréales. — Le décret relatif à la taxation del'avoine a été promulgué au Journal officiel le4 courant. Il exprime que : Vu la loi du 17 avril surla. taxation de l'avoine, du seigle, d-e l'orge, dessons et issues, et sur le rapport des ministres de

l'Agriculture, de l'Intérieur, du Commerce, de l'In¬dustrie, des Postes et des Télégraphes, le prixmaximum à la consommation de l'avoine noire ougrise de bonne qualité, de toutes provenances, estfixé à 29 fr. par 100 kilogr. pour les avoines pe¬sant 46 kilogr. à l'hectolitre et ne contenant pasplus de 2 p» 100 d'impuretés.
Le prix maximum à la consommation de l'avoineblanche de bonne qualité de toutes provenances estfixé à 28 fr. par 100 kilogr. pour les avoines pesant47 kilogr. à l'hectolitre et ne contenant pas plusde 2 p. 100 d'impuretés.
Le prix maximum à la consommation de sontout venant est fixé à 16 fr. 50 le-s 100 kilos.
Les dernières pluies ont provoqué d'assez gravesretards dans les travaux généraux de la culture,et ont malheureusement favorisé la croissance nui¬sible des herbes parasites. D'une façon générale,les céréales d'automne présentent une évolution

culturaie satisfaisante, alors que celles de prin¬temps ont un aspect moins brillant.
En blés indigènes la -situation -est toujours in¬changée : les offres ne sont pas abondantes, lesdemandes ont quelque importance, la meunerie netournant pas à pleine force, les quantités de blé

que lui délivrent les commissions civiles de ravi¬
taillement étant faibles et très irrégulières. Ontient : Bretagne, 34 à 34 25 ; rayon de Paris, 35 25à 35 50, les 100 kilos départ.En farines, les offreé sont peu importantes, lesacheteurs sont, plutôt empressés. On tient 45 à45 50, nus, et 46 à 46 50, les 100 kilos départ. Mar¬
ques spéciales, 65, le gros sac de 157 Kilos, Paris.
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L'approche de la date de taxation pour les avoines
indigènes fait baisser les cours, les offres sont plus
nombreuses, les stocks ©m entrepôts Paris ayant
beaucoup augmenté par des arrivages. On cote,
rendu Paris : blanches, 36 à 37 ; grises ou noires,
33 à 39.
Affaires nulles en seigles ; on tient : Bretagne,

29 à 29 50 ; Somme, Oise, Champagne, B-eauce.
Loiret, 30 75 à 31. — La fermeté s'accentue tou¬
jours sur les orges, de 37 fr. à 39 fr. 50.

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

"Villes

Paris (disponible)..
Londres
Liverpool
New-York
Chicago
Buenos-Ayres .

19 avril
1916

26 avril
1916

3 mai
1916

10 mai
1916

17 mai
1916

Fr. Fr. Fr. Fr. Fr.
» » )> )) » » » »

36 32 36 51 36 75 36 90 36 42

34 07 34 29 36 21 36 53 35 91

27 83 27 96 28 49 28 46 28 03

24 86 24 97 25 36 25 60 25 53
17 93 17 71 17 16 16 83 16 72

Laines. — Aux dernières ventes aux enchères de
Londres de la 3e série,,qui comprenaient 9.000 balles,
la demande a été active et on a fait les pleins prix-
Sur le total de série de 95.000 balles offertes, 88.000
ont été vendues. Les acheteurs indigènes en ont
absorbé 82.000 et le Continent (Russie et France
surtout) 6.000, et il en est resté 7.000. L'ouverture
de la série a provoqué comme d'habitude Paffluenre
de nombreux négociants des principaux centres
anglais et les cours ont manifesté une fermeté plus
grande qu'on ne l'avait prévu. Les seules laines
montrant quelque faiblesse sont les moyennes qua¬
lités en suint croisés qui sont en baisse de 5 %, le
surplus enregistrant une hausse de 5 % sur les
cours de mars. A mesure que les ventes s'avan¬
çaient, la demande prenait une activité surpre¬
nante avec tendance ferme ; et, avant l'interruption
provoquée par Pâques, les cours enregistraient
une hausse de 10 à 15 % sur les mérinos : les
moyens croisés en suint ont raffermi la faiblesse
de leur tendance et sont comme les autres sortes en
hause de 5 %. A la reprise des opérations, lundi
dernier, - on enregistra une nouvelle hausse de
1/2 d. (soit fr. 0.06) à 1 d. (soit fr. 0.12) par livre,
sans que la demande diminue d'activité, de sorte
qu'en clôture on enregistre une hausse de 10 à
20 % sur les cours de mars, aussi bien sur les mé¬
rinos en suint1 que sur les scoured, plus particu¬
lièrement dans les qualités inférieures et moyennes.
Les laines en suint et les croisés lisses valent 5 à 10
pour cent de plus, ainsi que les laines du Cap en
suint ou neigeuses.
Métaux. — Les mouvements d'entrée et de sor¬

tie en Angleterre des métaux et de leurs dérivés
pendant les quatre premiers mois de l'année 1916
se comparent ainsi avec ceux de la même période
de l'année précédente :

Importations Exportations
"l916~~ ïàîÈf1915 1916

(En tonnes)
Cuivre 80.664 58.627 14.078 14.114
Etain 19.018 10.904 15.144 10.207
Plomb 80,935 62.593 19.041 9.509
Zinc 35.499 12.398 » »
Fonte 62.486 39.202 99.370 333.525
Fer et acier 100.607 71.331 560.593 636.400
Fer galvanisé » » 110.797 57.447
Plaques d'étain » » 130.662 116.379
Sur le mois de mars 1916, le mois d'avril pré¬

sente les principalees fluctuations suivantes :
Importations : cuivre, + 1.686 tonnes ; ëtain,

+ 2.236 tonnes ; plomb, — 1.490 tonnes ; fonte,
+ 3.092 tonnes ; fers et aciers, — 6:321 tonnes ;
Exportations : cuivre, — 1.535 tonnes; fonte,
— 4.527 tonnes; fers et aciers, + 9.515 tonnes;
plaques d'étain, — 13.145 tonnes.

Au 15 mai dernier, les stocks - visibles de cuivre
en Europe s'élevaient à 13.708 tonnes, en diminu¬
tion de 2.215 tonnes sur la quinzaine précédente.

Cours des Métaux à Londres
(La tonne de 1.016 kil. 048)

Métaux
19 avril
1916

26 avril
1916

3 mai
1916

10 avril
1916

17 mai
1916

Cuivre en barres :

Disponible
A 3 mois

Etain : disponible..
— à 3 mois ...

Zinc : disponible •.
Plomb éfcraifg. : disp.

£ sh. d.

128 0 0
123 0 0
200 0 0
198 0 0
98 0 0
35 2 6

£ sh. d.

131 0 0
124 10 0
198 0 0
196 0 0
98 0 0
34 5 0

£ sh. d.

135 0 0
128 5 0
200 0 0
199 0 0
98 9 2
34 12 6

£ sh. d.

140 0 0
134 0-0
198 10 0
197 10 0
98 à 92
34 5 0

£ sh. d.

145 0 0
143 0 0
197 5 0
197 15 0
95 0 0
33 15 6

PETITES NOUVELLES

L'action du Crédit Foncier maintient son

avance à 680.
Les obligations foncières et communales font

toujours l'objet d'activés transactions. On recher¬
che les foncières 1895 et les communales 1899 et
1912, qui détacheront, le 1er juin, leur coupon se¬
mestriel. Elles sont respectivement très avanta¬
geuses aux cours de 352, 340, et 205.

Le Crédit Mobilier Français a reçu de la
Chambre des Mines du Transvaal un télégramme
lui annonçant que le rendement du mois d'avril
1916 a été de 728.399 onces d'or pour les mines du
Witwatersrand et de 26.273 onces d'or pour celles,
des autres districts, soit au total 754.672 onces d'or
fin (23.472 kilogrammes '563 grammes) d'une valeur
de 3.205.643 livres sterling (80.141.075 francs), contre
796.689 onces (24.779 kilogrammes 417 grammes)
d'une valeur de 3.384.121 livres sterling (84.4503.025
francs) le mois précédent, qui se décomposaient
ainsi : 768.714 onces d'or pour les minés du district
du Witwatersrand et 27.975 onces pour celles des
•autres districts. Il faut noter qu'avril n'a compté
que trente jours.
Le mois dernier, 199.936 indigènes étaient em¬

ployés dans les mines d'or, contre 203.575 en mars,
209.426 en février, 209.835 en janvier, 209.438 en dé¬
membre 1915, 210.008 en novembre, 217.017 en oc¬
tobre, 204.833 en septembre, 196.876 en août, 190.026
en juillet, 184.155 en juin et 183.961 en mai.

DVEarolié Financier

Paris le 18 mai 1916.
Le marché, en dépit de certaines irrégularités de

cours, est resté bien disposé dans son ensemble, et
si les opérations à terme ont été peu actives, il
n'en a pas été de même de celles au comptant-
La liquidation de quinzaine a eu lieu lundi. Le

taux des reports a été de 4 % au maximum.
Voici quelques-uns des derniers coure cotés :
Au Parquet. —• A terme : Nord-Sud, 124 fr. ;

Omnibus, 420 fr. ; Rio-Tinto, 1.798.
Au comptant : 3 % perpétuel, 62 fr. 50 ; 5 °L

88 fr.; Banque de France, 4.-875 fr.-; Comptoir Na¬
tional, 740 fr. ; Union Pari-Sienne, 609 fr. ; actions
Nord, 1.430 fr. ; Orléans, 1.150 fr. ; Ouest, 735 fui
Omnibu-s, 429 fr ; Extérieure Espagnole, 95 fr. 25 ;
Russe Consolidé lro -et 2e séries, 71 fr. 30 ; Russe 5 %
1906, 86 fr. 25 ; Andalous, 369 fr. ; Nord de l'Es¬
pagne, 437 fr. ; Saragosse, 4-31 fr. ; Rio-Tinto, uni¬
tés, 1.810 fr.
Marché en Banque. — Au comptant : Toula,

1.160 fr. ; Hartmann, 370 fr ; Maltzof, 501 fr. j
Mount Elliott, 124 fr. ; Spassky, 54 fr. 50 ; THarsis,
152 fr. ; Utah Copper, 485 fr ; Bakou, 1.280 fu
ex-coupon de 98 fr. 112; Modclerfontein B, 180 fr. 50;
Chartered, 14 fr. 75 ; Malacca ordinaire, 124 fr. 50.

L'Administrateur-Gérant : Georges Bourgarel.

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


