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SITUATION HEBDOMADAIRE

des Banques d’Emission de 1'Europe (En millions de francs)

Encaisse TAPITRES
métallique

——

Ar-
gent

DATES
Or

Circulation
fiduciaire
Avances
s* valeurs

mobiliéres
Taux de
l'escompte

FRANCE — Banque d
3 juillet ...) 3.315
18 juin,....| 3.875
25 Juin 3.976
2 juillet...| 4.058

ALLEMAGNE
23 juin
7 juin
15 juin s
23 juin

ALLEMAG ues locales

23 juin.... | 798 : 105°) 86
7 Juln bi | 112 147
76 t 124 145

i7 124 145

ANGLETERRE — Banque d'Angleterre

3 juillet ...| 928 T41 1.166|1.016
1§ juin 967 710 1.047| 936
3»‘1 juin 998 i 1.123/1.000
2 Juillet ... |1.002 ! T4d 1.364]1.242

ANGLETERRE — Banques d'Ecoss
g—i mai,.. 148 20 199 »
‘.§ m 120 22 179 2
% awvril.. 134 | o1 187 )
23 mai 153 20 204 1 2

ANGLETERRE — Banques d'Irlande
% ayril....| 102 | 10 [ 216 i *

28 février,. . 107 10 202
?§ mars.,..| 106 10 198
% ayril.. .. | 109 10 209

»
»
»

Encaisse
métallique
—~———
Ar-
gent

Circulation
fiduciaire

Or

PRINCIP. CHAPITRES
TTTE—

C/cour®
et depots
particul®
Porte-
feuille
escompte
Avances
s valeurs
mobiliéres

AUTRICHE — Bangue d’Autriche-Hon

23 jwin’. ..l
7 juin
15 juin
23 juin

BELGIQUE

26 juin
11 juin
18 juin
25 juin

BULGARIE

Ao
20 maii....
97 mai.
4 juin

DANEMAREK — Banque Nationale

31 RIS IT
31 mars. ...

31 mai

I |

2.283
-297
215
1%6

2%
59
259
260

177

113 208
112 205
111 214
115 220

ESPAGNE — Banque

28 juin
13 juin
20 Juin.....
27 juin

GRECE — Banque Nationale

13 mars ....
13 avreil.....
135 Al

1.838
1.901
1.890
1.892

203
228
219
219

HOLLANDE nque

23 juin
13 juin
20 juin
27 juin

10 juin
20emB- e
SR
10 ]

F0FMaifie o
20 avril
a0Favrilias
10 mai

10 mayi. ... %
20 avril.....
30navrils. s
10 mai

NORVEGE

31
Marsy it
avrils il
mai

658
645
638
643

— Banque

124 || 1.525
102 | 1.5925
& 100 (| 1.557
1112 100 |} 1.542

27 413
220 398
220 403
220 403

LIE — Banque

49
49
50
30

LIE — Banque de Naples

919
818
747
745

Nationale

673
650
627
056
Nationale

144
182
173
174

8
9
9
9

d’Espagne
445 | 394
476 | 496
471 | 4929
485 | 498

201
217
227
226

Néerlandaise

198
181
179
177
d’Italie

199 446
201 487
201 F 500
211 485

163
165
170
168

de Norvége
77
95
96
94

‘ortugal

118
197
124
123
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0
Encaisse .
métallique
T e
Ar-
gent

PRINCIP. CHAPITRES
———

DATES

uirculation
fiduciaire
G/courts
et dépots
particuliers
Porte-
feuille
escompte
Avances
s valeurs
mobiliéres

Or

Taux de
k I'escompte

i
ROUMANIE — Bangue

1 319 |-
21 juin 2
6 UL e 430 l

er oA ch
PR

jui 428
13 juin E 8
20 juin 4% :
nque de I'Etat
3.925 650 | 1.3%7
4.395 137 967
by 4.357 754 { 1.027
4.247 5 4.355 650 § 1.046

RUSSIE — Bangque de Finlande

5 jui 115
15 juin 51
123

15 juin 4 120
Nationale

1
20
21
24

nque Royal

31 mai 10 295 86

: 327
%1 mars ) 2
30 avril 10 307

31 mai 9 317

SUISSE — Banque
04
264
255
251

TOTAUX

5 juillet....) 15,202 | 2 634] 23.260
sZﬁ:n 15.819| 2.664|| 24.206
25 juin (5967 | 2.671({ 24.026
3 juillet.. .- 16.084| 2.690(| 24.167

:316] 9.373] 2.766
863 | 8.438| 2.408
053] 8.507| 2.420
.3i0| 8.909] 2.425

TOTAUX aux 31 décembre

décembre. |42.105] 2.848|| 20.863|| 9.907| 8.465| 4.637
iggg gi décembre. |12.576( 2.840 21.493[10.5‘29 ésgg §.§29|
1910 31 décembre. [12.581| 2.756)| 22.244)) ©.022| B.03 5.;112
§911 31 décembre.[12.851| 2. 71k 23.465/| 9.562 -M.lg.; S
1912 31 décembre.|13.152| ‘2.550)| 25.175)| 9.205|44.758 bRt
4913 31 décembre.{14.771] 2.491l| 25.880i[10.077110.4511 5.8

‘provisoirgs L s chaque semaine different

Les totaux Provisoirgs que nnusig.onnom C 15 :

des I:)ta'ux dégnitifs ail g1 décembie ep G que Ces detfiings cq{%pren

nent les dépots, he portefeiiille et les avapges des Bhngies cg_.‘_._uanﬂ

et d’Irlande qui ne sont publiés que deiX fois par an ¢l quis élevent
A tes chiffres trés imnportants.

COURS ET REVUE DES CHANGES

CHANGE SUR PARIS : Cours de Cloture hebdomadaires
des Changes sur Paris, du

27 mai| 3 juin{10 juin{47 juin /24 juin| 1" juil.

&| % 2 £ 48 15| 48 21
S % 68| 100 70 100 72| o -2 10048
100 18 100 19| 100 25 102 {l}g

] 39 5 15 4 g N

i | o s 1 45| 81 45| 15
ggzt;.lf;lles | 100 65 70/ 100 100 E? 100 gl
Bucharest 101 50 b i 3 101 ég 125 50
Constantinople .... 90 g? g; 2 P 2.% o
g :ana_::fort N Rt 2 i G 13 Lt
v 100 16 100 18| 100
Lisbonne B i - | 6196 6
Londres. voo-ol 25481 25 : 25 1 53

Athénes...

Faint-Péters o-ung .
Vienne (4 vue)-.....
-~ (.3 mais). ..

CHANGE DE PARIS : Cours moyens de Paris s

Moins | 4 juin|id juin|18 juin|25 juin|s i
- 25 18| 25 185| 25 i85 25 19| 92515
122 81| 1922 84| 122 B1| 122 81| 199 gy

99 31| 99 28] 99 31| 99 34 99 |y
138 25| 138 25| 438 25| 138 95| 138 o)
476 50| 477 BO| 477 50| 479 50) 487
207 69| 207 52| 207 69| 207 69] 207 50

99 62 9962 99 69 99 62
514 50| 514 50) 514 7| BI5 ..| 51475
188 25| 138 25| 138 95| 138 %5
.| 480 ..| 485 . .o 485 .,
.| 262 25| 263 37 263 ..
5| 188 25 g E

Valeurs a vue -
Londres papler esurt
Allemagne...
Belgique
Danemark ..

o e 8

SRR Vo TIRRNETRER

Amsterdam..

New-York....
Norvége
Portugal....
St-Pétersb. ..

(I B e B T

S s T O U O L0 e O

ﬁ]aliéres d‘ﬂr el d‘ﬂr ent aupair AL
en harre (le kil}). .|3437 ..|3438 72 34: 438 791344
gﬁgent id. Ele ls;il.;... 218 89 95 50| 97 ..| 96 ..
Quadruples espagnols 80 50 80 §0 80 50
Aigles des Bpats-Unis.......| 50 70| 50 70! 50 70
Inipér. Russie (titre : 916™)...] 2057 2057
- — (nouv.titre:900=)[ 40 ..| 40 =
Couronnes de Suéde 27 501 27 50

)

Valeurs en frapcs au change du jour
e r—
11 juin |48 juin |25 juin |2 juill.

Valeurs des monnaies
étrangéres
d’apres le change

au pair
en francs

Pays «de 1"Europe
Allemagne (q;:;rk or).
Angleterre (liv.st..or).
Aut.-longrie(cour.or)
‘Belgique (franc or)...
Danemark
Espagne (peset. pap.).
Gl‘?‘l& (drachme pap.).
Hollande!(fl. or)
Italie (lira)

Norvéege .......

Portugal{milreis pap.)
Rouinanie (len or).,..
Russie (rouble or)....

R
@

oD W

'3
oo e

w [=]

¥ sOEO0
Bwwc (5]
XD o

DWL OO
CHEOR OO ES o =

Su:a:r-ocbwcau

Buisse'(franc or :
Turquie (hv. turg.)...
Pays Extra-Europ.
Bgypte (liv. égyp.)....
fzh’;isums (doll: or)..
h{qxﬁhe'(maslre arg.)
Reépub. Avg.(peso pap.)
Chili:(peso or) ;

Brésil (nilveis papier)
Indes ((l'uuple_)argent).
Jap(n (yen.o¥) .. :....'
Gh?‘ﬁ‘e(mnnii)(taélarg.) i 5
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. AUX COURS DES CHANGES du 2 juillet 1914

100 francs X J 100 francs
en hillets de'h?_t}{]ue framgais en billets de banque étrangers
valent 4 l'édranger i f

en monnaie nationale: % valent en France Bt

En Allemagne ..aesee.- 100 49 | Billets Adllemunds.. :{ -3?
En Angleterre . 160 28 —  Anglms..... qg (F\fl
En Aulriche-Hongrié... 100 91 —  Awusliro-Hong et
En Beigique. 100 88 — Belges. A
En Dawemaidi. }g{; ?g —_ AN ais e B
Espagne 3 | ! Jve. 864

gg Gf‘fceg 100 19 Grecs ...... as r;g ;1
En Houlande.. ‘100 ‘39 Hollandais...... S
En Itaize...... 100 43 Italiens. ... a0l T
En Norpége... 100 54 NOTVEGIENS/ os- -+ 4 E“
En Roumantz. 101 5 Roumaansos. .. 91
oy b 101 41 RUSsses..... .. 986
En Suéde ... 100 54
En Suisse.... s A0 82
En Turquae.. . 99 154

s SSE5. 2
et Suédais . 99 46

e L B R

1 100 19| Pidces d'Egypte.... wo--

EEXE%igE;U?H'S. cmem s 30063 — des Lilats-Unis .-

Au Mexiwque....... oaisnna 174 ?[25 B'ir( g:ifﬁf"’ﬁgm
? ie... 2373 illets 6924 .

En Repubt. Argentine e S U St

169 06 | — du Brésil.. R

100 20 | Pi¢ces des Indes..

du Japon..

&e la Chine..

Au Brésil...
Aux Indes...
Au Japon. —
En Chine ) —

IEUX

NUMERAIRE, CHANGES ET METAUX PREC

Paris, le 2 juillet 1914.

: 2 : ; aohis

Ta plupart des devises étrangéres ont de .nouwai}laﬂ\' 4,

ce mouyement est favorisé par les rgntl:ees de tc'f!p on:lcell*‘
viennent ici participer i 4'émission {le l'emprunt; S0
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il i
influcnce, le chéque sur Londres a rétrogradé de 4 centimes.
Le dollar est toujours dans les bas cours ; ce sont les Htats-
Unis qui fournissent la plus grande_partic des entrées d'or
gignalées ioi; _il est probabl_e gque 1'_Ew_ar0'pa a vendu _des
quantités considérables de titres américains, sans quoi on
26 sexpliguerait guére cet exode idninterrompu du métal
jaune. Berlin regagne 3 centimes, maisle cours du reichsmark
pest guére favorable aux projets de renforcement des en-
caisses dans les Sociétés de erédit, donton parle heaucoup
outre-Rhin. Le rouble s’améliore un pen 4 268 ; Vienne et
Amsterdam fléchissent.

La peseta revoit des cours gu'elle avait perdus depuis
hien longtemps et progresse de 2 points 1/2 pour la semaine;
le milreis portugais est stationnaire.

Le franc belge a. été particuliérement atteint par la baigse;
la prime du Pavis, & Bruxelles, atteint 8 3/4 pour mille; si
cette situation se prolongeait, il serait hien difficile d'empé-
cher Ja reprise du drainage malgré les obsfacles qu’on y
gppose. Le franc suisse et la lire perdent 6 4 7 centimes.

CHANGES SUR LONDRES : Cours moyen du mercredi
sur Londres de :

3 juin 10 juin | 17 juin | 2% juin |1 juillet

Valeurs @ vue

Yokohama cvaw - 2/0 5/16} 2/0 5/16| 2/0 B/16| 2/0 3/8 2/0 3/8
Singapoure..,..| 2/3 15/16| 2/8 15/16} 2/3 15/16| 2/3 15/16 2/38 15/16
Hong-Kong.... 1/10 3/4 14/10 11/16/1/10 11/16]1/10 5/8
Shanghai....... b 2/6 1)212/6 1/2|2/6 3/8 | 9/6 1/4%
Bombay 1/3 31/32) 1/& ./. | 1/8 31/32} 1/3:31/82
Galoudta .. 1/3 15/16| 1/3 31(32) 1/ ./. | 1/3 31/32| 1/3 31/32
Alexandrie 97 11/16) 97 5/8 97 11/16| 97 11/16| 97 11/16
Valeurs @
0 jours de vue

Rio-Janeiro....| 16 1/8 | 16 3/18
9 5/8 911/16

Buenos-Ay'ss(or)| 47 25/32| 47 13/16

Oren barres...|77/9 /. |77/9 -./.
Argenlenbarres| 25 3/4 | 26 1/8

16 5/32
9 93/32

16 9/64 16 /.
9 23/32 9 3/
&7 7/8 471 7/8 47 3/4
T .. L 779 . |79 f.
25 15/18] 25 7/8 26 1/8

1

Parmi les devises d'exfrfme-Orient, le yen japonais et le
dollyr des Détroits n'ont pas varié; Hong-Kong rétrograde de
1/16 et Shanghai de 1/8.

Dans I'Inde, le layer de largent comtinue & s'abaisser. Le
% juin, la Banque de Bombay a ramené le taux de lles-
tompte de 4 4 8 0/0. Le Conseil de I'Inde maintient & 20
lakhs de roupies le montant des traites et transferts telégra-
thiques & adjuger chaque mercredi par Denlremise de la
Banque d’Angleterre. Ponr la semaine derniére, le total des
ventes s'est élevé 4 1.095.000 roupies, ayant produit en or
12.900 livres sterling,
 Aucun changement 4 noter dans le cours de la devise
tgyptienne ; les envois d'or vers Londres ont pris plus d'ex-
tension cette semaine,

Le milreis brésilien a sensiblement fléchi ; Buenos-Ayres
65l également lourd; 'Amérique du Sud a largement con-
tibué cette année & renforcer los réserves dor europcennes,
0 restitnant une partie du métal absorbé depuis quelques
annces. Le peso chilien gagne 1/32.

Lpl‘ en barres est au pair, et la Bangque d'Anglelerre
recoit 1a. plus,arande partie des arrivages,

Los mouvements d'or sur le marché libre, avec les pays
fila-européens, ont été les suivants pour la semaine du

18 au 95 juin :
Entrées

Afrique du Sud .. & 1.058.000 Inde

nies occidentales. 31.000 Aden
Australip 26.000

23.000
. 1.138.000

Sorties

hﬁaes demandes de 1'Inde raffermissent le marehé du métal

MG, 6t pour 'ensemble de la semaine le cours progresse

un quart de penny.

H08 t‘)fl)qt'{utions d’argent en Orient, pour la semaine du
mi:\zﬁ'}u‘m, se sont élevées & 258.000 liv. st. 4 desti-
4301 0‘601 Inde, ce qui porte le total, depuis le 1°r janvier,
o i liv. st, contz;e 3.998.100 liv. st. pour la période

"espendante de annge derniére.

.
Escompte hors banque

l 4 juin | 11 juin| 18 juin

0
\.,
e
=
=

34
9/16
A b/8
New-York (Call
money) 78

ICROR

@ =~Ico

s

GO i
»

=

15/16

Le 25 juin, la Bangue de Norvége a élevé son taux d’es-
compte de 4 1/2 45 0/0 (derniére variation : de 54 4 1/2 0/0,
le 10 février).

SITUATION GENERALE des BANQUES d’EMISSION

Le bilan de la Banque de France présente une nouvelle
augmentation de l'encaisse-or s'élevant 4 81.938.000 francs ;
pour la premiére fois, cette encaisse dépasse 4 milliards. 11
est sorti par les guichets 3.739.000 francs 4 Paris et 8.633.000
francs en province ; les ontrées de matiéres ont 6té de
94 485.000 francs, les sorties de 125 000.

Llencaisse-argent augmente de 536.000 francs, la circulation
ayant prélevé 1.883.000 francs 4 Paris et versé 2.419.000 francs
dans les succursales.

La circulation fiduciaive augmente de 199 millions, le por-
tefeuille de 774 millions ; les comptes courants particu-
liers fléchissent de 84 millions, le compte du Trésor de 44
millions.

Il est entré & la Bangue de I'Empire @’ Allemagne 19 mil-
lions d’or, 12 ‘millions d’argent et 87 millions de billets; les
comptes courants ont augmenté de 107 millions; le porte-
feville déeroit de 84 millions et les avances de 11 millions.
La réserve de billets non imposables atteint 701 millions.

lln'y a pas eu, cette semaine, de sorties d'or a la Banque
d’4ngleterre; les entrées se décomposent commie suit

Entrées
653.000
455.000
249.000
70.000
27.000

e

1.454.000

Les importations dépassent 36 millions’; mais la circula-
tion a prélevé 82 millions d’or ot 97 millions de billets. Le
portefeuille augme te de 242 millions, les comptes courants
privés de 241 millions; les comptes courants publics fléchis-
sent de 25 millions. Ta proportion de la réserve aux engage-
meuts passe de 47 10 a 40 13 0/0.

La Banque d Awutriche-Hongiie a recu de la circulation
intérieure 8 millions en avgent et 19 millions en papier ; les
comptes courants ont versé 10 millions; les autres variations
sont insignifiantes.

A la Banque Nationale de Belgique, la cireulation fidu-
ciaire augmente de 9 millions, les comptes courants privés
de 19 millions, le portefenille de 29 millions portant unique-
ment sur 1é papier étranger; par contre lo portefeuille spé-
cial du Trésor a diminué de 66 millions.

Les comptes courants des particuliers a la Banque d' Es-
pagne sont en plas-value de 8 millions et les avances de
6 millions ; par ailleurs, il n’y a & noter que l'accroissement
progressif de l'encaisse-or, qui a augmenté de 75 millions
depuis un an, fait sans précédent en Espagne.

Les mouvements révélés par le hilan de la Banque Nder-.
landaise sont peu importants; le Trésor use assez largement
des services de la Bangue.

La cireulation et le portefeuille de la Bangue d'Italie sont
en diminution de 15 milliens; le compte du Trésor de 21 mil-
lions; par contre, les comples couranis privés ont versé
15 millions. o

Les mouvements d'or sont devenus insignifiants a Ia
Banque de Russie ; une diminution de 104 millions dans les
comptes courants des particuliers est compensée par une
augmentation de 113 millions dans ceux du Trésor el des
administrations, publiques. Le portefouille of les avances
angmentent de 19 millions.

La physionomie du bilan de la Banaue Nationale Suisse
ne s'est pas modifiée sensiblement.

Barres
Egypte
Argentine
Etats-Unis
Uruguay
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LA SITUATION MONETAIRE AUX ETATS-UNIS

Mouvement des Métaux précieux @ New-York
(En dollars) i
Ezportations Importations
—

Or Du 8juin | Depuisle {[Du 8 juin| Depuis le
au 18 juin|le janv.14/lan 13 juin|lerjanv.14

17.258
90.653

» 3.602
93.277| 4.254.119

95.277| 4.365.612

» 2.503.303 »
7.014,210{38.287.728 »

» 1.018.913
5.500| 2.488.065

7.019.710|4%.298. 009
237.492(60.029.782|[ 351.799
587.625]|22.181.162)] 400.011

845.091115.035.201 »
169.519| 2.480.664 »

» »
2).,841 1.414.246 84.393| 4.567.301
.017.45118.930.111; 84.393| 4.602.647

882.991124.083.964)| 166 085| 4.334.286
846.602(24.102.360)] 211.4341 5.194.897

“rande-Bretagne

Allemagne....,.
Autres pays....

Totaux 1914..
— 1913..
—  1912..
Argent
Grande-Bretagne
France
Allemagne......
Autres pays....

Totaux 1914..
—  1918..

—  1912..

Banques associées de New-York
(En millions et centaines de mille dollars)

En- | Legal Dé- I Pm‘te-|

A ten-
caisse ders

plus
resery

Circu-
lation

pots -
ok !fetulle

5 ]
28jui 57.9! 85.8 | 47.0 |1769.8{1902.4(-+49.3
o1 igjjlltllirln 9.0| 74.7 | 41.1 |2058.7|9119.9| +-47.2
1914 20 juin 27.61 77.8 | 41.0 |20567.0{2129,6/4-39.3
1914 27 juin .81 77.0 | 41.1 12033.412118.3(-+35.8
Les exportations d'or font de nouveau fléchir l'encaisse et
I'excédent de la réserve des Bangues assocides de New-York;
mais l'écart entre le portefeuille et les dépots est cependant
moins considérable que l'année derniere.

Banqgue du Japon
(En millions et centaines de mille yens)

En- |Circu-| Dépéts| Dép.du| Portef. |[Portef, |Avan-
cais*e|lation| privés [ Trésor| japon. [étrang’| ces

8.5 | 213.5 | 40.9 2.4 | 28.7
192.9 |- 16.7°17°29.6 | 36.1
180.2 | ' R9.2 | 29.8 | 36.6

27.8 | 86.2

1913 7juin|203.6| 319.0 :
1914 23 mail|223.7] 293 9| 19.8
1914 30 mai|224.3| 823.6| 10.3 | 180.2
1914 6juin|224.6| 311.2] 20.9 | 176.5 | 19.5

I'encaisse de la Banque du Japon est a peu pres station-
naire; cest sur les hillets que portent tous les mouve-
ments de eaisse, comme dans tous les pays ol l'or ne cir-
cule pas et reste accnmulé dans les bangues d'émission.

CHRONIQUE MONETAIRE

La baisse du change espagnol

Nous empruntons 4 notre confrere I'Information les lignes
qui suivent, relativement a la baisse du change espagnol,
qu'il reproduit lui-méme d'aprés El Liberal de Madrid :

« Ce n'est plus 4 3 0/0, mais a4 2,90 0/0, que le change sur
Paris a été inscrit 4 la cote officielle, samedi dernier,
27 juin. :

Cela ne veut pas dire que le mouvement de détente conti-
nuera; mais il n'est pas non plus invraiscmblu_ble, malgré
toutes les apparences, qu'un de ces jours on o_btlenne 100 fr.
avec 99 pesetas. Il s’agit d’un fait circonstantiel, et, dans de
telles conditions, tout est possible.

Il ne s'agit pas, bien qu'on le croie, d'une détente rapide,
imprévue et considérable. .

Depuis quelque temps, les traites sur I'étranger affluaient
tellement dans le pays que le ministre des Finances cessa

——
Q’intervenir sur le marché, convaineu qu'il était plutit
soin de faire le contraire; la tension des rapports enty
courtiers et agents de change, qui dure depuis plus d'un ay,
le peu de concorde entre hanquiers et agents, tout cels 4
contribué d'une maniére plus ou moins aceentuée 4 ce que
marché des devises se dérouldt, entrainé par son propre
poids, surun plan incliné, et c'est dans ces conditions que
sont alors intervenus, avec l'impulsion de leur force, leg
dividendes-or touchés hors d’Espagne, le rapatriement deg
capitaux effeetué par tous les désenchantés de ces sortes do
placements.

D’Europe et d’Amérique est venue une quantité considér.
ble d'or, et tout cet ensemble de faits a déterminé la haisse,

qui n'est pas, en réalité, si considérable qu'on veut bien Jg.

dire. Le change se tenait entre 5 et 6 0/0 (5,73 0/0, courg
moyen de mai) et la baisse n'atteint pas par conséquent
23/40/0. Du10 an 26 juin, la baisse est de 1,80 0/0 (30
au lieu de 4,80), soit moins de deux points.

Mais l'effet moral est extraordinaire, attendu que I'on nl-
vait pas vu le change moyen a 3 0/0 depuis le mois de mars
1891.

La détente était en préparation: les plus bas cours du
change moyen furent de 5,40 en 1912 et de 4,90 en 1913: en
décembre dernier, ils étaient encore de 5 1/4.

Le fait & enregistrer est purement spéculalif; ce qu'on ap-
pelle la balance commerciale n'a rien & y voir, comme cela
résulte des plus récentes statistiques du commerce extérienr.

Pour les quatre premiers mois de 1912, les importations et
les exportations n'eurent aucune influence sur le change qui
se tenait 4 7,90 0/0. En 1913, avec un impouvement commer-

cial plus acecentué, le change était a 8 0/0. Il v a mieux

encore : pour les quatre premiers mois de 1913, les importa-
tions dépasserent les exportations de 76 millions environ et,
en 1914, l'excédent défavorable est de 70 millions. Ni l'up,ni
I’autre chiffres ne pésent done sur le change.

Par conséquent, nous nous trouvons en présence de faits
transitoires, dont les conséquences doivent, néanmoins, étre
favorables 4 la valorisation de la peseta, attendu que, hien
qu’on parle de grands besoins d'imporfations de céréales,l'on
se rappellera qu’en 1906, année connue pour son chiflre ex-
traordinaire d'importations, le change descendit & des cours
grandement au-dessous de ceux des années précédentes. »

Il convient de signaler qu'a la date du 1°r juillet 1914, le
change sur Paris s'inscrivait 4 8.60 0/0.

La circulation monétaire en Indo-Chine

Le Bulletin Economique de 1Indo-Chine a publié récem-
ment, sur la cireulation monétaire dans ecetle colonie, des
renseignements intéressants dont nous tirons ce qui suit.

Pour parer & une insuffisance de l'encaisse métallique qui
s'était manifestée 4 Saigon aun cours du premier semestre
1918, la. Banque de l'Indo-Chine a obtenu, en avril, du gou-
verneur général, une autorisation de frappe de 500.000 pias-
tres. Cet établissement financier a, d’autre part, fait frapper
le reliquat non employé sur une autorisation de frappe (1_0 10
millions de piastres oblenue en 1908 du département. Etant
donné que sur cette autorisation de 10 millions de piastres,
une somme de 1.600.000 piastres avait été déduite au 'momen_t
d'une exportation de piastres que la Banque avait été auforl-
sée & faire en 1911, les deux frappes de 1913 ont épuisé les
droits de la Banque sur les autorisations antérieurement ac-
cordées. : L \

En ce qui concerne le service de trésorerie, il a 6té qonsia:u
que le T'résor avait besoin annuellement .dc 90 millions deé
piastres métalliques. Or, ses recettes lui en pl‘ncul‘t‘llfr 3P:
proximativement pour 380 millions, puisquil verse ch\tllﬂt
annde aux caisses des succursales et agences dela }14111({1"I
de I'Indo-Chine, 10 millions de piastres, qui rcpm:‘-‘('u.lvll'
lexcédent de ses disponibilités sur ses besoins. Les t_rn\_aul.\c
d’emprunt prévas pour 1914 ne s'élevant qu'a 15 11‘1;111011:-;‘ {i—
francs environ, dont la plus grosse partie ne poulrd .T‘].a(-
semblablement étreentreprise quedans le courantdu d‘mfm;nu.
semestre de l'année, on peut inférer de ce qui ])l‘ffc-edle’(“m
égard 4 la situation actuelle, que les encaisses 111@[3111(1“{];”
Trésor pouvaient étre considérées comme suffisantes, en 295%
pour face a fous les besoins. : i R

Aux termes de l'arrété du 80 janvier 1905, ‘1 i}k]""?_rl'fbée
hors de I'Indo-Chine des piastres francaises a ¢té profbvet
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exception faife cependant pour le numéraire destiné au
Yunnan. Or, l'attention de 1'Administration a été appelée
d'une maniére trés pressante dans les derniers moig de Van-
née derniére sur l'exode intensif des piastres vers cette pro-
vince chinoise, puisque, de janvier a aofit 1912, la douane
avait pu constater la passage 4 Lao-Kay d'une somme de
2.180.000 piastres environ. Il est apparu que I'origine de cet
exode provemait du mouvement commerecial établi entre
Hong-Kong etle Yunnan, et dont la plus grande partie s'ef-
fectue en transit par le Tonkin. Les transactions entre ces
deux régions se sont acerues dans une importante proportion
depuis l'ouverture du chemin de fer. La balance commer-
ciale, qui était, ces derniéres années, en faveur de Hong-
Kong, se trouve maintenant non moins nettement en faveur
du Yunnan, par suite du développement de la production
des mines d’étain de Kokidon.

Si on recherche, d'autre part, les conditions de réglement
du golde créditeur de cette halance commerciale, on arrive
aux constatations suivantes :

Tout d'abord, la ecirculation monétaire du Yunnan se
trouve principalement alimentée par les « british » et
« mexican » dollars (qui y accédent par Hong-Kong), ainsi
que par les piastres métalliques francaiscs venant du
Tonkin.

L'importation de ces piastres francaises, qui de 1904 a
1907, s’est élevée a 17 millions de piastres, s’explique aisé-
ment, car cette période est celle de la construction du che-
min de fer. Une grande partie de ces piastres est d'ailleurs
rentrée en Indo-Chine en 1908 et 1909, par suite de la forte
prime que faisait & cette époque la piastre indo-chinoise sur
le « british » ou le « mexican » dollar. Ces rentrées peuvent
étré évaluées 47.200.000 piastres (principalement via Hong-
Kong).

Mais depuis que le change de la piastre indo-chinoise est
redevenu solidaire de celui de Hong-Kong, rien ne s’oppose
plus 4 ce que le réglement des dettes de Hong-Kong envers
le Yunnan  se-fasse & l'aide de numéraire indo-chinois, Bien
plus, en raison des frais de transport, il en cofite sfirement
moins, pour remettre de Hong-Kong au Yunnan, de procé-
der par remise indirecte par l'intermédiaire de la place de
Haiphong, que de procéder par envois de numéraire, La Spe-
culation ajoute ses effets 4 ceux de la situation des changes:
les piastres indo-chinoises sont fondues et transformees en
piastres qui pesent 26 gr. 770 et contiennent 23 gr 692 d’ar-
gent fin, soit un titre de 885 millitmes environ. Cet état de
thoses - subsistera aussi longtemps que la piastre indo-
thinoise ne fera pas prime de 8 et 4 0/0 sur le dollar de
I'Ion;r- Einn_g; cette perte sur le change des dollars de Hong-
Kong en piastres indo-chinoises serait prohibitive,

Il convient, en outre, de remarquer qu'a la suite de la ré-
\'olutlw}:n de 1911 et du développement du commerece d’expor-
ftalion, la Chine a un impérienx besoin de numéraire. Or, en
dutre des diverses piastres chinoises frappées par différentes
Provinces et qui, d’ailleurs, ne sont souvent que des « bri-
t_IS_h » ef « mexican » dollars fondus et frappés, la circulation
métallique n’est composée en Chine que de piastres du Mexi-
que on de Hong-Kong. Les « british » et les « mexican »
dollars constituent la presque totalité des résorves métalli-
ques possédées par les banques d'émission établies & Hong-
I\_U“jn’- Et tous les lots de « british » dollars (dont la frappe
:sint?::ztl‘éﬂt:;-~Ié(‘)11?h%y) sont pris avant d'étre (}é]mrqués; il
e l(:s clolicl e, (11:1nts étc;es cOndltIOl?S, de s’en procurer,
frappp; hivﬁ s \.lrlrllj'ir‘;c zl.n‘t B?J'nha.yj d ubprd parce que la
Wi o c;“ oL es.. onereuse ; ensuite, parce que la
fﬂbl‘iclﬂ"' :3 ‘e ville a suspendu pendant plusieurs mois la
"cmer{l ‘:”]1 des « british » dollars pour se consacrer exclusi-

V  la fabrication des roupies.

(4 suivre.)

La production des métaux précieux en Belgique
et dans la colonie du Congo

de?“ﬂlﬁi‘llma 1884, la Société de la Vieille-Montagne a rotivs
(lﬁl'l‘ilm;e bS ]rrll gentiferes qx%rm‘tes {lus. usines de h;oreslxlet
A elge) une quantité d‘argcn[, ms]gl_nﬁante (80 kilo-
Tmiq“n?-n ]13’10‘Y'GH}‘19 par an). (‘ett(_a producthl} a. cessé.
P ~(HSEIDLS Situdes dans l‘a province de Liége et de Lim-
o lfliner;e-s d‘e Dl‘eg,‘*berg, Selaigneaux (_3['. wae‘rpelt) traitent
Tl v 15 &tgeuhfc_res de provenance étrangére,
tsulte des renseignements adressés par ces établisse-

ments 4 I'Administration belge des monnaies que leur pre-
duction s'est élevée, en 1918, 4 92.410 kilogrammes d'argent
fin. En outre, les usines d’Overpelt et de Sclaigneaux ont
extrait de largent aurifére, respectivement 45 et 16 kilo-
grammes d'or.

Pour les quarante-huif anndes 1866-1913, Ia production
ressort & plus de 1.488.726 kilogrammes d’argent fin.

Une quatriéme usine, créée 2 Hoboken, prés d’Anvers,
traite des lingots de plomb importés, notamment d’Espagne.
Sa production pour I'année 1913 ressort 4 145.135 kilogrammes
d’argent et 812 kilogrammes d’or.

Dans la colonie du Congo, la production des mines de
Kilo-Moto, exploitées en régie, s'est élevée en 1913 4 enviren
1.860 kilogrammes d’or.

Depuis l'origine de l'exploitation, les quantités extraites
ont ét6 les suivantes ; 21 kilogrammes en 1905, 212 kgs en
1906, ‘828 kgs en 1907, 811 kgs en 1908, 656 kgs en 1909,
876 kgs en 1910, 639 kgs en 1911, 984 lgs en 1912 et 1.360 kgs
en 1913,

o e

FONDS D'ETATS EUROPEENS ET EXTRA EUROPEENS
a la Bourse de Paris
Calcul du revenu d'aprés les cours de cléture du jeudi

95 juin 2 juillet

FONDS D'ETATS

Derniers
cours

EUROPEENS
Francais 3 % (perpétuel)
Consolidés anglais(ch.f. 95 fr.20) 29 84
Autriche or, & % (ch. £.2 fT. 50).. . 21 27
Belgique 3 % 359 35(26 11
Bulgarie 5 % 1896... 7 |19 60
Danemark 3 % 1897 .. 27 08
Espagne ext., 4 % (ch:f. 1 fr.) .. 0 22 33
Hellénique 4 9; 1887 (iet 10 fr. 20) .12 3/|264 ..[125 88
Hollande 3 % 50(26 1 : 25 93
Hongrie or, 4 % (ch. f. 2 fr. 50),.. 3 3 ; 5120 93
Italie 3 50 Y% net p i 37 65
Norveége 3 % 1888 ... > § 3| 75 25 20
Portugal 3 % DEEE .. |21 66
Consdlidé vrussien 3 % (a Berlin) 2 3 25 633 ¢
Roumanie 4 9% 1898 95| 2 2 21 58|
Russe Consolidé 4 %. . 22 224 ¢ 22 07
Russe 4 % % 1909... I 3 21 ¢ 21 8
Serbie 4 Y% amort, 18 : 32|4 20
Suéde 3 4 9 1895. i 758 5 9597 :
Suisse 3 % (chemin de fer) 5012 6 R
Turquie convertie unifiée 4 9; .. s 20 2

EXTRA-EUROPEENS

Argentin 4 % 1900
Breésil 4 9% 1889

gypte unifice 4 % net
Haiti 5 9% 1875 (rémb. a 300 fr.). ..
Japon 4 % 1905
Mexique 4 % or 1904..
Sao-Panlo(BonsduTrésor5%,1913)

5127 65
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Sitnation Financitre Genérale

Europe. — France. L’assassinat de l’archiduc hé-
ritier d’Autriche et de la duchesse sa femme, n'a pas
produit d’effet sur le Marché qui ne s’est pas ressenti
non plus de la cherté des reports en liquidation de fin
juin. Il est vrai que cette cherté, toute momentanée,
était due surtout aux besoins de disponibilités en vue
de UEmprunt Francais qui aura lieu le 7 courant.

En ce qui regarde les affaires, elles ont été, comme
précédemment, trés peu actives, et la tendance est de-
meuree généralement hésitante.

Allemagne. — Dans les milieux diplomatiques, on
observe la plus grande réserve au sujet de l'assassinat
de Parchiduc-héritier d'Autriche ; mais la presse, en
commentant ce grave eéveénement, laisse percer une
certaine inquiétude. :

Pendant les cingq premiers mois de I'année en cours,
la production des combustibles en Allemagne a été la

suivante, comparativement aux chiffres correspondants
i de la méme période de 1913: houille, 79.132.000 tonnes
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“contre 77.648.000 ; coke, 13.309.000 tonnes contre
13.333.000; lignite, 37.193.000 tonnes contre 30.041.000;
briquettes, 12.110.000 tonnes contre 10.965.000.

En Bourse, les affaires sont toujours calmes.

Angleterre. — La presse. anglaise est unanime a
réprouver I'agsassinat de Parchidue d’Autriche Fran-
cois-Ferdinand, et elle en envisage avec un certain
‘pessimisme les conseéquences possibles pour la monar-

. chie austro-hongroise.

Aprés une discussion assez vive a la Chambre des
Communes, la politique financiére du gouvernement a
.éte finalement adoptée par 303 voix contre 265.

Les besoins de fin de mois et des versements impor-
tants sur les emprunts récents ont determiné un cer-
tain resserrement sur le marché monétaire, qui a di
avoir reccurs a la Banque.

Autriche-Hongrie. — La nouvelle du lache attentat
dirigé contre l'archiduc héritier a provoqué une pro-
fonde stupeur et une violente indignation dans toute
la monarchie. On compte sur la sagesse de 'empereur
Francois-Joseph et sur le bon sens de 'opinion publi-
que pour ne pas faire grief ala Serbie de ce fatal éveé-
nement.

C’est l'archiduc Charles-Francois-Joseph, né le 17
avril 1887, qui devient le nouvel héritier du trone.

Belgique. — La politique intérieure chdme actuelle-
ment. La Commission des XXXI s’est ajournée au
mois d'octobre aprés avoir admis le principe de Com-
missions temporaires et permanentes, dont la mission
serait d’éclairer par des études, des avis, des rapports

- et des propositions les différents Conseilscommunaux.
On parle aussi de 'augmentation de la durée du ser-
. vice militaire, qui serait portée 4 deux ans. Hnfin, le
ministre des Coloniesa soumis an Conseil des minis-
tres un projet de décret réorganisant I'impot indigéne,

Sur le marché financier, la situation monétaire est
demeurée facile, malgré 'approche de la liquidation et
les besoins de fin de semestre.

Serbie, — On parait craindre, dans les milieux po=
litiques serbes, que les adversaires de la Serbie exploi-
tent I'odieux attentat contre l'archiduec Francois-Fer-
dinand, en essayant d’amener le gouvernement autri-
chien & accabler de représailles les populations serbes
de 'empire austro-hongrois. On est d’ailleurs unanime
a réprouver ce lache attentat, qui n'a pu étre commis
que par un fanatique.

La Skoupchtina a été dissoute le 24 juin dernier par
deécret royal, et les élections sont fixées au 14 aoft
prochain ; la nouvelie Chambre commencera ses tra-
vaux législatifs le 14 septembre.

On étudie actuellement, dans les milieux financiers,
les moyens de remédier 4 la ¢rise monétaire, qui pro-
voque une certaine appréhension dans le monde des
affaires.

Suéde.'— On connait maintenant, dans ses grandes
lignes, le projet de budget pour 1915, que le ministre
des Finances vient de dépcser au Parlement. Au total,
les recettes et les dépenses s’équilibrent & 316.266.100
couronnes.

Pour couvrir les dépenses extraordinaires de la
défense nationale, le gouvernement a déposé au Rigs-

. dag un projet d'impot sur la fortune et sur le re-
venu.

Turquie. — Le projet de budgef pour 1915, qui vient
d’étre soumis au Parlement, prévoit 31.921.163 livres
“furques aux recettes, et 34.007.619 aux dépenses, soit,
en chiffres ronds, 721 millions de francs aux recettes,
et 769 millions aux dépenses.

Ameérique. — Cuba: D’aprés les renseignements pu-
bliés parle Moniteur Officiel duw Commerce, la produe-
tion du sucre 4 Cuba, pendant la campagne 1912-1913,
peut étre évaluée a 2.428.537 tonnes anglaises; la con-
sommation locale a absorbé 85.424 tonnes el la diffé-
tence a été exportée.

Etats-Unis. — La valeur des automobiles ameri-
caines exportées en 1918 est estimée a 26 mitlions de

.

dollars; il convient d’ajoutdr & e chiffre le montay
des exportations de pitces détachées qui, pendant |y
méme année, a dépassé 5 millions de dollars,

Mexigue. — Les meédiateurs sud-ameéricainsj J
Conférence de Niagara-Falls ont recu un. télégramp,
des représentants des constitutionnalistes mexicaing
‘Washington, annoncant l'envoi d’une réponse fave-
rable du général Carranza aux propositions qui luion
eté faites.

-Pérou.— D'aprés les statistiques officielles, la valsy
de la production miniére’ du Pérou, en 1912, est esti.
meée 4 4,628.000 livres péruviennes, contre 3.700.000en
1911.

FRANCE

La Politique. — Discours de M. Messimy, ministre de la Guene,
a T'anniversaire du général IHoche.

Versailles a célébré, dimianche dernier Ie 146 anni.
versaire de la naissance du général Lazare Hoche.

M. Messimy, ministre de la Guerre, a presidé cefts
brillante féte en retracant avec une grande éloquence
la carriére du jeune général dont toute la vie fut con-
sacrée 4 'amour de la patrie et de la République.

Etablissant un paralléle entre les armées de I'époius
et celles d’aujourd’hui, le ministre a refuté 1'utopie ds
la « levée en masse » et dégagé la lecon de l'avenir
dans les termes suivants :

Jadis, les gros des armées ne se heurtaient qu'aprés des
tatonnements prolongés, des siéges de petites places, des
rencontres de détachements ou d’avant-gardes. Des échecs
pouvaient se produire qui n’avaient d’autre portie que ds
révéler des faiblesses, de surexciter l'activité du gouverne
ment et du commandement, de déchainer la passion du pays
menacé. Les grandes rencontres me venaient qu'ensuite;
encore étaient-elles rarement décisives.

Aujourd hui, il n'en est plus de méme. Lordre de mobili
sation mettra le pays tout entier sous les armes. Tout de
stite, il se transformera en une armée formidable capable de
manceuvrer et de vainere, non pas dang quelques mois, 1l
dans quelques semaines, mais dans quelques jours i peinc.
La premiére République avait eu dix-huit mois pour forger
linstrument de ses vicloires. La troisiéme n’aura pasde
délai. Aussitot grossis de leurs réservistes, nos el
s’embarqueront pour la frontiére; aussitot débarqucs, ils
seront dans la fournaise. ;

Ne faisons point de la « levée en masse », cette utopie.par
trop simpliste, d’'une armée qui subitement va surgir Lout
entiére du sol, préte pour la guerre au moment precis du he-
soin. Préparons d'avance, dans le calme et la ll!utlu.ﬂle, ot
que la Révolution fit peu & peu : une organisation qui enve
loppe toutes les forces vives de la nation, ou la ]mmju”di?
citoyens trouve place dans un cadre soudé dés le temps !
paix, cadre permanent et solide, quaucun eflort, aucune
épreuve ne puisse rompre.

Evoquant encore une fois le héros dont il venait de
retracer la vie, demandons lui, a-t-il dit, de nous {115'
pirer des vertus qui furent les sien_nes? et qui ne 800
pas moins indispensables aujourd’hui que jadis.

;wh]pié
‘article
heaux-

awv Le Sénat, dans sa séance du jeudi 25 jn'it}. a
la propesition de loi ayant pour objet de modifier 1
162 du code civil, en ce qui concerne le mariage entre
freres et belles-seours.

Llordre du jour a appeld le dépdt du rappo iz
mission de surveillance de la Caisse d‘a:uortissm'nm!l_ L_ i
la Caisse des dépots et consignations sur les opérations
l'année 1918 de ces deux établissements.

La haute Assemblée a repris la discussion du bud
Marine. 5

aw Dans sa séance du 25 juin, la Chambre :1’afitf"1:f)'4]]i"
proposition de loi concerhiant l'ouverture cl_’un cl;cth apk
cable & Tindemnité des députés pour l'exercice 1914.

vt de la Com-
t de

gttt dela

(1173) L'ECONOMISTE EUROPEEN. — France 7

P

aw Le Sénat, dans sa séance dn vendredi 26 juin, a
oursuivi la discussion du budget de la Marine (Marine
militaire, suite).

aw Dans sa séance du 26 juin, la Chambre a adopté le
projet de loi concernant I'ouverture et I'annulation de crédits
sur l'esercice 1913.

La Chambre a ensuite adopté le projet de loi portant ouver-
ture de erédits provisoires applicables au mois de juillet 1914,

sw La Commission de I'imp&t sur le revenu s'est réunie,
le 26 juin, sous la présidence de M. Poirrier.

Elle a terminé I'examen du projet d'impot complémentaire
sur le revenu & incorporer dans la loi de finances de 1914 qui
lui avait été renvoyé pour avis.

La Commission a définitivement repoussé I'amendement
de M. Barbier qui tendait & faire partir imposition de mi-
nima variables suivant le chiffre de la population.

La Commission a modifié le texte de I'article 20 sur la pro-
position de M. Barbier. Cet article vise le cas ot le contri-
huable n’a pas fait sa déclaration et est taxé doffice.

wwv Le Journal officiel du 27 juin a publié un avis con-
cernant 'emprunt de 80 millions du protectorat de I'Annam
et du Tonkin.

vw Les ministres et sous-secrétaires d'Etat se sont réunis
le 27 juin en Conseil, 4 1'Elysée, sous la présidenee de
M. Poinearé.

M. René Viviani a entretenu le Conseil de diverses ques-
tions de politique extérieure.

Le ministre des Finances a donné des renseignements sur
I'emprunt.

Le reste de la séance a &té consacré a l'expédition des af-
faires courantes.

wvwv La Commission sénatoriale des finances s'est réunie
samedi dernier sous la présidence de M. Peytral.

Elle a examiné l'avis présenté par M. Aimond, au nom
de la Commission de 'impdt sur le revenu.

“w Le Sénat, dans sa séance du lundi 29 juin, a
adopté les budgets de la marine militaire, de la marine
marchande, et le douziéme provisoire applicable au mois de
Juillet.

La haute Assemblée a ensuite commencé la discusion de la
loi de finances.

wv Au cours de la séance du 80 juin, M. Paul Descha-
Lel, président de la Chambre, a déelaré élues les grandes
Uemmissions dont les membres ont été désignés par les
groupes parlementaires proportionnellement & leur effectif.

Voici la composition de quelques-unes de ces Commis-
810ns :

‘Cwmm'.w'on des douanes. — MM. Ballande, Edouard
Barthe, Basly, de Baudry d'Asson, Boisneuf, Bouisson, Geor-
e A!h.?r{-:m, Cadenat, Caffort, Camuzet, Chualet, Chevillon,
.\‘mc-lel, Couesnon, Crepel, Decroze; Delpierre, Dubled, Eu-
gene Chanal, Joseph Faisant, Foucher, Geo-Gérald, baron
térard, Haudos, Jugy, Klolz, due de la Trémoille, Lissac,
f'{l‘llllr Magniez, Manus, de Monti, Bertrand de Mun, Léon
%ewl. E’ivl:pn, Claude Rajon, Mare Réville, Ringuier, Roch,
E\‘?fltj \\;)b;?:;.jr\;i?;rt Tailliandier, Théveny, Joseph Thierry,

Y, . l. T y.

Commission de lagriculture. — MM. Edounard Barthe,
t]l‘(?l]l‘li l?*:l‘ﬂfu_'(l (Gard )‘, (luc‘ de Blacas, Vjctor Boret (Vienne),
Qe I“'j“'.‘ , Brizon ‘(Alhel‘j, Camuzet, Carré-Bonvalet, Claussat,
\}lLl\l\Im‘l,CO[I[pI,‘I‘E-B’lOl'O], Cosnier, Adrien Dariac, Dufré-
the, Jean Durand (Aude), Antoine Fabre, Fitte, Henry Fou-
xﬁre, I‘1;;}]1quS—F0111‘niDI', de Gailhard-Bancel, Gaston ('inlpin,
E’;-:i_mlhl 1‘61.;:{11'1(:1' _((Jrcuse)_, ‘ baron Gémrd,.Guichard, Jouan-

! X, Heori Laniel, Lavoinne, lLe Rouzie, Alfred Le Roy
(1'\.151-1311“:?"5;1}1{;?"Mal"c M%this (Vosges), _(le Montjou, Victor
Pien‘r‘\—]’u‘]:tn-lftc{i;lll'als)’ _Ia‘ul Proust, Léon Perrier (Isére),
»"011hiwo‘u 'J:p 1ok 1ssonm'c},| Ponlla.n,_:\drmn Pressomane,

180U, lernois, André Thome, Tissier, Octave Vigne.
dc:ﬂ;?fr:'z:.’v.\'ian des Tj"(wlrmx: publics, des Chemins de fer et
Gewmrﬂ\\ rf‘:zl z’,'Om??ﬂt?ltC{tl{lUil.‘— MM. Alasseur, Anm_(h'u,
lefn..ln;dlltjt;, Raoul Anglés, Barabant, Bedouce, Blaisot,

Eilmo;fd o )Oqgére, .Ju‘ies Brnnct.(Dordogne}, (je(:'ca}di,
Ao J)u;-- al(]lu.ls’ Paul (.‘ons_tgns (Alhel:), 'Grolard, Dclughse,
"lllilc-l-‘uv;}él IL} (AIpes-Mz}rft‘lmcs), Igmxle-Dum‘as' (Gher),
Sl ( allte-§ax'01e K e1‘11q11d Engerand, Eugéne Cha-

»termnand-Brun, Fourment, Guiraud, Henry Roy, Victor

Judet, Lacave, La Plagne, de La Porte, Bugéne Laurent
(Niévre), Charles Leboucq, Lémery, Albert Louppe (Finis--
tére), Margaine, Maurice Spronck, Mesnard, Mistral, Mones-
tier, Pays, Fernand Rabier, Revault, Rigal, duc de Rohan,
Sibille, Sireyjol, Jacques Stern, Tournade.

Commission de I'Armde. — MM, Accambray, Armez,
d’Aubigny, Paul Bénazet, Laurent Bougére, Paul Bourély,
Bracke, Briquet, Charles Péronnet, Colliard, Amédée Coues-
non, Dalbiez, Delcassé, Driant, Dutreil, Etienne, Ad. Girod

(Doubs), Frédéric Godet (Vienne), Gourd (Rhéne), Jaurds,

Jouancoux, Lachaud, Lasies, Lorimy, Maginot, Maurice
Binder, Méquillet, Mignot-Bozérian, de Montaign, Painlevé,
Pasqunal, Henry Paté, général Pédoya, Camille Picard,
Pierre Goujon, Paul Poncet (Seine), Raffin-Dugens, Rognon,
Seydoux, André Tardieu, Thierry-Cazes, Bugéne Treignier
(Loir-et-Cher), Vandame, Lucien Voilin (Seine). .

Commission de la marine marchande. — MDM. Abrami
Georges Ancel, André Hesse, Francois Arago, Armez, Bal-
lande, Charlés Baudet, Bergeon, amiral Bienaimé, Paul
Bignon, Bouisson (Bouches-du-Rhone), Cadenat, Camelle,
Candace, Cazauvielh, de Chappedelaine, Cuttoli, Adclphe
Défossé (Nord), Dior, Espivent de la Villeboisnet, marquis
de l'Estourbeillon; Gaborit, Gasparin, Goude (Finistére),
Guernier (Ille-et-Vilaine), Houbé, de Kerguézee, Lamy,
Pierre Laval, de Lavrignais, Georges Le Bail, e Bail-
Maignan, Le Rouzic, Le Troadec, Mesnard, Molle (Hérault),

‘Nibelle, Renaudel, Robert-Surcouf, Rognon, Salembier, Louis

Serre, Tournade, Trouin, William Bertrand.

Commission de la législation fiscale. — MM. Albert Tho-
mas, Edonard Andrien (Tarn), Paunl Aubriot, Vincent Au-
riol, Baduel, Balitrand, Bergeon, Geoiges Berry, Georges
Chaigne, de Chappedelaine (Cotes-du-Nord), Chassaing,
Combrouze, Coyrard, Dalbiez, Deguise, Joseph Denais, Louis
Dubois (Seine), Jacques-Louis Dumesnil (Seine-et-Marne),
Charles -Dumont (Jura), Dutreil, Eymond, Albert Fabre
(Charente-Inféricure), Pierre-Etienne Flandin (Yanne), Four-
ment, Auguste Girard (Bouches-du-Rhane), lieutenant-colo-
nel du Halgouet, Jean Hennessy, Hubert-Rouger, Landry,
Lefebvre du Prey (Pas-de-Calais), Loriot, Magniaudé, de
Monplanet, Mons, Paul Morel (Haute-Sadénej, Paul Laffont
(Ariége), Quenille,. Alfred Rabounin, Renard, Rontin, Tour-
nan, Yandame, Alexandre Varenne, Lazare Weiller.

aww Les ministres et sous-secrétaires d’BEtat se sont réunis
le 30 juin, & I'Elysée, sous la présidence de M. Poinearé. Le
Conseil s'est oceupé de I'expédition des affaires courantes.

v Le Sénat, dans sa séance du mardi 30 juin, a adopté
I'ensemble du projet de loi concernant I'ouverture et I'annula-
tion de erédils sur L'exercice 1913 et quelques chapitres
du ministére de la Guerre, notamment de l'aéronautique.
Il a ensuite poursuivi la discussion de la loi de finan-
ces. ;

v Dans sa séance du 30 juin, la Chambre a entendu
M. Viviani, président du Conseil, ministre des Affaires
étrangéres, prononcer une allocution relative & 'attentat de
Sarajevo.

La Chambre a renvoyé a la commission des erédits une
proposition de loi relative aux fonetionnaires de 1'Etat et aux

jours fériés.

W/ Le Sénat, dans sa séanee du mercredi 1 juillet,
a adopté le projet de loi portant modification 4 la loi
du 29 juillet 1893, sur I'admission des associations: d’ouvriers
francais aux marchés de travaux ot de fournitures & passer
pour le compte des communes.

La Haute Assemblée a ensuite terminé la discussion de la-
loi de finances.

v Le Journal of ficiel du 2 juilleta publié 1o rapport sur
1es travaux du conseil de la statistique générale de Ia France
pour l'année 1913 ; la liste des conventions conclues entre
I'Etat et des Sociétés pour U'exploitation des services publics
en vigueur au 1er janvier 1914. >

v La Commission sénatoriale, chargée dexaminer les
projets de lois relatifs & la création des Chambres d'agricul
ture, s’est réunie hier, sous la présidence de M. Méline.
Elle a admis, en principe, la création de ces chambres, sur
la base de I'organisation des chambres de commerce. Elle a
nommé rapporteur provisoire M. Chastenet et décidé d'en-
tendre le ministre de '"Agriculture.
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QUESTIONS DU JOUR

LES GRANDES VALEURS FRANGAISED

Pendant le 1° semestre 1914

Les 162 catégories de valeurs mobiliéres fran-
caises dont nous suivons les variations semes-
trielles a 1'Economiste Européen, et qui portent
actuellement sur un capital nominal de 56 mil-
liards 805 millions de franes, ont subi, entre le
31 décembre 1913 et le 30 juin 1914, une deépré-
ciation d’'ensemble de 556 millions de francs, dont
le tableau ci-apres donne le détail :

Variations des Grandes valeurs mobiliéres francaises
entre le 31 décembre 1913 et le 30 juin 1914
(Millions de francs)

Valeur | Valeur | Valeur !Diff.au 30
nominal¢el au an | juinl9l4g
destitre?| 31 dée. | 3Q juin | surle 31
observés| 1913 1914  |dec. 1913

Reates francaises| 26.093 | 22376 | 21.889 | — 487
Obl. Vil. de Paris.| 1.966 1.699 1.696 3
— Crédit Fone..| 4.870 4.253 4.251 2
— Fone.divers.. 200 126 116
Act.Soc. de Crédit.| 1.577 3.957 8.778
— Gh.defer... | 1.854 3.340 | . 3.302
Obl. — 18.834 | 15.514 | 15.745
Act. Sce. Indust. 1.078 2.472 2.410
Obl. - 333 698 696

51.434

Désignation
des valeurs

Nombre
de Valeurs

[y
co

Totaux ~56.805 53.878 | — 556

Ce sont les Rentes francaises et les actions de
nos grandes Sociétés de crédit quiont payé le plus
lourd fribut 4 la baisse. J'ai déja démontré tout ce
que la campagne de dénigrement engagée contre
nos grandes banques de dépots avait d’absurde et
de dangereux : je n’v reviendrai pas; mais je con-
sidére comme indispensable d’attirer encore une
fois I'attention de nos gouvernants : Ministére,
Sénat et Chambre, sur la dépréciation qui, depuis
quatre années consécutives, affecte nos grands
fonds d’Etat.

T

Les économistes qui ont analysé les causes
tendant a réduire le nivean du crédit des vieux
pays de I’'Europe, ont toujours placé, en téte de
ces causes, les menaces dirigées contre la fortune
acquise. Or, le tableau ci-dessus justifie pleine-
ment leur opinion. ,

En effet, entre le 31 décembre 1914 et le 30 juin
dernier, la valeur des Rentes francaises (Rentes
nationales et Rentes coloniales et de Pays de
Protectorat), calenlée d’aprés les cours de cloture
de la Bourse de Paris, c'est-a-dire d'aprés la loi
naturelle de I'offre et de la demande, a baissé de
487 millions de francs, tandis que les obligations
de nos grandes Compagnies de chemins de fer, re-
présentant un capital nominal de 18 milliards 834
millions de francs, et jouissant de la garantie de
I'Etat francais, ont au contraire haussée de 231 mil-
lions de francs. ;

Ce fait, qui peut paraitre une anomalie, est ce-
pendant frés rationnel, car dés qu'une valeur est
menaceée, soit dans son revenu, soit dans son ca-
pital; elle perd immédiatement une partie de son
crédit. Le revenu de la Rente francaise a été par-
ticulierement menacé pendant ‘les six derniers
mois ef on s’explique queles rentiers, gros et petits,

aient réalisé un arbitrage entre ce type de valeur et
les obligations de nos grandes Compagnies de che-
mins de fer qui leur assurent une sécurité du len-
demain, au moins égale 4 celle que I'Etat peut
désormais leur donner.

Le malheur, ¢’est que depuis cing années le cré-
dit de notre pays subit, sans arrét, une réaction
qui peut prendre le caractére d'un véritable désas.
tre national si les Pouvoirs publics ne font rien
pour l'enraver.

L’expression de désastre national n’est pas exa-
gérée si 1'on s’en rapporte au tableau suivant:

Capital nominal des rentes francaises et valeur inftrinséque
de ce capital d'aprés les cours de cloture 4 la fin des cing
derniéres années.

(Millions de francs)

Valeur Valeur
de ce capital| en Bourse
d'apres  [de 100 fr. de

les cours capital

de cloture | nominal

25.829 98 38
25.6h1 97 24
24531 94 31
23,429 89 72
22.354 85 I8
21.889 83 88

Capital
nominal
des
rentes

Dates

26.253
26.276
26.224
26.113
— il 26.059
30 juin 1914 26.093
A la date du 30 juin dernier, le capital nominal
des Rentes francaises s’élevait au total de 26 mil-
liards 93 millions de franecs, comprenant 21 mil-
liards 922 millions de 30/0 perpétuel, 3 milliards
359 millions de 3 0/0 amortissable et 11 emprunts
coloniaux ou de pays de protectorat représentant
ensemble 832 millions de franes en capital no-
minal.
D'apres les coursde cloture de ce méme jour, ces
26 milliards 93 millions de capital nominal va-
laient seulement 21 milliards 889 millions de
franes; ce qui revient a dire que 100 francs de ce
capital nominal ne pouvaient procurer que 83 {1. 83
d'espéces sonnantes et trébuchantes a la fin de
juin 1914, alors qu'ils permettaient d’obtenir:
85 fr. 78 a la fin de 1913 ; 89 fr. 72 &4 la fin de 1912,
94 fr. 81 4 la fin de 1911 ; 97 fr. 24 & la fin de 1910
et 98 fr. 38 a la fin de 1909 _
Il ne s’agit pas d’attribuer a tel ou tel ministere
la responsabilité principale de cette baisse cons-
tante du crédit de la France, car tous les partis
.y ont plus ou moins contribué en participant au
gaspillage budgétaire qui a finalement acculé le
Parlement aux expédients fiscaux dont le tableau
précédent nous montre les effets sur le credit
publie.

31 décembre 1909
—_ 1910

T

Comment équilibrera-t-on le budget en cours’
Dans quelles conditions I'impot global et progres-
sif sur le revenu incorporé dans le budget de 1914
fonctionnera-t-il? Quel sera le systéme dimpot
global et progressif sur le capital qu’on deu‘z:uujg
au gouvernement d’annexer au budget de 1915!
Autant de questions qui préoccupentle public et qut
accentueront fatalement la dépréciation du crédit
de la France si elles sont présentées avec des al-
lures agressives 4 I'égard des possédants, ainst
que cela s'est produit avee 'impot sur le revent.

Or, les Rentes francaises ayant baissé d’environ
15 0/0 entre 1910 et 1914, on peut affirmer (u¢
depuis cette époque, la fortune publique de notre
pays, prise dans son ensemble, qui avait regnhe—'
rement augmenté de 2 & 3 milliards de francs pal

/'
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année entre 1892 et 1908, est au contraire en recul
de 10 ou 15 milliards, ecar la baisse du crédit d’un
Etat quelconque a toujours sa répercussion sur
les divers éléments de sa richesse nationale, sur-
tout quand cette baisse est profonde et persistante.

Cette richesse, dont nous sommes si fiers, peut
stre méme irrémeédiablement compromise, s’il ne.
se trouve pas enfin quelques hommes d’Etaf,
yraiment dignes de ce nom, ayant le courage de
défendre au Parlement la cause des possédants,
que tout le monde attaque comme a plaisir, sans
se rendre compte que, 8'il n'y avait pas de possé-
dants — revenus et fortune acquise — il n’y aurait
ni crédit, ni possibilité de création de grandes en-
treprises d'utilité publique.

lin effet, dans 'organisme économique moderne,
les revenus disponibles en quéte d'emploi, la for-
tune acquise et les erédits particuliers, dont le
groupement fait le crédit public, représentent une
trinité indissoluble.

Les revenus disponibles en sont le principe
actif. la- fortune acquise le point d'appui, et
le crédit le levier qui multiplie, presque 4 1'in-
fini, la puissance des deux autres éléments.

Le génie et le travail humains sont les associés
naturels.de cette trinité et constituent, avec elle, le
capital créateur qui a doté le monde des merveil-
leux instruments de production dont I'’humanité
toute entiére profite aujourd’hui.

S

(Que dans la répartition des profits on donne au
travail humain la place qu’il mérite dans I’asso-
ciation, rien de plus juste ; qu'on cherche méme a
avantager les ouvriers qui, n'ayant que leur sa-
laire pour vivre, sont plus dignes d'intérét que les
rentiers, c'est encore admissible. Mais attaquer les
revenus disponibles et Ia fortune acquise, vouloir
les amoindrir et essayer systématiquement de
réduire leur action économique, sous l'absurde
prétexte quiils sont les ennemis du travail hwmain,
serait une erreur sociale des plus grossiéres, car il
en résulterait fatalement un arrét de la produc-
tion et du progrés dont les travailleurs subi-
raient, les premiers et le plus directement, les
aruelles conséquences.

Cela tient a ce que, de tous les éléments formant
l_e capilal créateur, c'est le crédit qui, de nos
Jours, joue incontestablement le role le plus im-
portant. Sans lui, aucune grande ceuvre ne peut
saccomplir, mais il ne faut pas oublier qu'il est
aussi I'élément le plus fragile, le plus craintif, le
plus timoré de I'association, car, n'existant que
var l'espérance d'un’ lendemain favorable, il
cesse d’'agir, ou, plus exactement, il se volatilise
et disparait comme par enchantement des que I'un
ou l'autre de ses deux compagnons de route : reve-
hus et forfune acquise, est menacé dans son exis-
tence.

Par voie de conséquence, les revenus disponi-

les disparaissent aussi... Quant & la fortune
publique, elle s’amoindrit comme les revenus et
elle perd inévitablement toute faculté créatrice dés
(Welle se trouve privée de son point d’appui in-
dispensable : le crédit.

Loin de faciliter la solution du probléme social,

E)qul:e l'on devrait définir en ces termes: « ameé-

Lalon constante des conditions morales et ma-

Tel‘lel_lcs du travailleur », — la guerre contre les

Bossedants ne fera done que la retarder et on peut

méme soutenir que cette guerre la rendra impos-
sible dans notre pays, si elle aboutit & une forte
dépréciation de sa fortune publique.

Epmonnp THERY.

LES CHEMINS DE FER FRANGAIS

Le Journal Officiel vient de publier les recettes d'ex-
ploitation des chemins de fer francais d’intérét général
pendant l'année 1913. Pour une longueur de 40.993
kilométres en exploitation au 31 décembre dernier, les
recettes ont atteint pendant I'année écoulée 2.043 mil-
lions 200.000 francs, soit une recette moyenne kilomé-
trique de 49.862 francs. In 1912, pour une longueur
exploitee de 40.927 kilométres au 31 décembre, les
recettes s’étaient élevées 4 1.987.300.000 francs, soit
une recette moyenne de 45.968 francs par kilométre.

\9101 comparativement, pour les deux derniéres
annees, comment se répartissent les recettes d’exploi-
tation des chemins de fer d'intérét général :

Répartition des receties d’exploitation des
chemins de fer francais d'intérét général en 1912 et 1913
1913

Recettes
par
kilometre
Longueur
exploitée
au 3l dée.
Recettes
totales
Recettes
par
kilométre

Diésignation

Longueur
| exploitée
au 31 dée

Millions
de fr. Francs

Millions
Kilom. defr. Francs Kilom.
Etat :

Ancienréseau. 3. 018 3800 29033 7 [ e (Gt
6.024 244, 585 36 249.5  41.848

3.837 . 32). 2 83. 3.837 383L.8 86.462
439600 F 28461 b3 4. 965 299. 4 .5304
81 < 800.9:88: 811+ 180%.9 425
9.699 - 586.5  60. O 7os 596.2 61.230
4.033 47,0 36. .03 150, . 290

32 8.3 257.992
12 98.215

Total pour le

rés. de I'Eitat

et les Comp.

principales. 39.544 1.972.1 ; 3 2 5
Compagni* se- )

condaires ., 1.89 ) w8571 14.6
Chemins non

conceédss.. .. 32 .0 32975 32 909

11
Totaux... 40.927 1.987.3 .968 40,993 2.043.2 862

Les statistiques officielles publiées par la Direction
des chemins de fer du ministere des Travaux publics
donnent des renseignemeunts moins récents, mais beau-
coup plus deétaillés, sur cette importante question des
chemins de fer; et elles permettent un examen rétros-
pectif qui peut n’étre pas sans intérét.

Les bases fondamentales du régime des chemins de
fer francais, consacrées par la grande loi organique du
11 juin 1842, ont été établies par les lois des 26 avril
et 17 juillet 1833. En prinecipe, I'Etat se réserve le
droit de controle et de surveillance des lignes et fixe
un tarif maximum de transport; en outre, les conces-
sions sont accordées par acte légistatif pour une pé-
riode ne pouvant exceder 99 ans, et, & l'expiration de
ces concessions, I'Etat doit entrer gratuitement en
possession des lignes concédeées.

Le développement des voies ferrées fut aun début
trés lent en France : en 1837, le réseau francais ne
comprenait, en effet, que 149 kilométres en exploita-
tion, tandis que I'Angleterre en possédait déja plus de
2.000. En 1839, l'ensemble de toutes les concessions
accordées s'élevait 4 1.029 kilométres, dont 183 en
exploitation, et 846 en construction ou a construire.
Mais cet élan fut brise par la grande crise économique
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de 1839 qui, en enrayant brusquement le mouvement
des capifaux vers les nouvelles entreprises, fit tomber
a 327 le nombre de kilométres en construction ou a
consfruire. : i

Il fallut faire appel au concours de I'Etat, qui fut
accordé sous la forme de garantie d'intéréts. Cepen-
dant, alors qu'en 1841 I'Eurone comptait deja plus de
6.000 kilométres en exploitation, la France ne figurait
dans ce'chiffre que pour 573 kilométres. .

La période 1842-1847 fut de beaucoup meilleure et
1.860 kilomeétres étaient en exploitation en 1848. In
1852, la longueur des voies ferrées exploitees attei-
gnait 8.521 kilomeétres, répartis entre 28 Compagnies,
dont cing ou six seulement donnaient dehons résul-
tats. Aussi des fusions ou absorptions ne tardérent-
elles pas & se produire, et ainsi se constituérent les
grandes Compagnies actuelles. § ;

Le tableau suivant permet de suivre le dévelop-
pement de nos voies ferrées d’interét géméral depuis
1840 :

Résultats d'ensemble des chemins de fer d'intérét
général francais, de 1841 a 1913
Longueur
exploitée an
31 décembre
573 2.972.366 8.208.329
3.010 95.618.168 44.764.689
9.439 .287.341 187 .879.823
T.440 334,363,983 313.035.779
11.270.155 538.444.500
i 3.618.272 605.966.413
122 .516.295.548 824.155.665
.05 .577.248.004 823.108.329
423 .829.941.870  1.098.801.911
.601 .901.088.001  1.188.403.881
40.927 .987.320.304
40.993 2.043.207.652

Audébut de 1911, les dépenses d’établissement des
chemins de fer francais d’'intérét général s’élevaient a
19.277.098.553 fr., représentant une dépense’ moyenne
de 477.896 fr. par kilometre. Ces dépenses d’établisse-
ment se répartissaient comme suit: participafion de
I'Efat, 4.973.492.772 fr ; des localités, 262 :iﬂl,»i.Ei;Q_fr. :
des compagnies, 14.041.240.911 fr., dont 8.267.947.550 fr.
pour le matériel roulant. i ge f

Les résultats d’exploitation ont été les suivants en
1911 : recettes, 1.899.774.264 fr., dont 615.842.080 fr.
pour les voyageurs ; 975.898.047 fr. pour les marchan-
dises, et 308.03%.137 fr. de recettes diverses ; dépenses,
1.188.403.881 fr., soit un coefficient d'exploitation de
62.6 0/0. Pour-les grands réseaux, y compris la petite
et la grande ceinture, les recettes se sont chiffrées 4
1.883.563.534 fr., les dépenses 4 1.178.322.565 fr., et le
coelficient d’exploitation au méme chiffre de 62.6 0/0.

Il a été transporte en 4911 sur les voies ferrées fran-
caiges d’intérét général, 511 .096.490 voyageurs # toute
distance, dont 20.705.800 en premiére classe. 100.490.441
en scconde classe, et 389.900.249 en troisiéme classe.
Le parcours kilométrique des voyageurs s'établit a
17.579.936.173 voyageurs-kilometriques. :

Le trafic des marchandises par petite vitesse a porté

Recetles
totales

Dépenses

Années totales

sur 184.625.276 tonnes, se répartissant comme suit’

entre les principales catégories: cérsales et farines,
12.695.333 tonnes ; boissons, 8.468.46% tonnes ; denrées
alimentaires, 7.942.783 tonnes; fontes, fers el autres

métaux, 15.606.530 tonnes; matfiéres premiéres et

objets manufacturés, 24.521.766 tonnes ; matériaux de
construction, 27.328.253 tonnes ; engrais et gmend&
ments, 9.352.705 fonnes; combustibles minéeraux,
51.516.815 tonnes ; marchandises diverses, 27.50:3.'629
tonnes. Le parcours kilométrique des marchandises
transportées, non compris le- voitures, chevanx ef bes-
tiaux, se chiffre 4 23.287.999.582 tonnes kiloméfriques.

L’effectif du personnel se chiffrait en 1911 & 349.721,
dont 8.241 pour I'administration centrale, 153.165 pour
le mouvement et trafic, 102.178 pour la traction et le
matériel, et 91,137 pour la voie et les batiments.

Le nombre des machines se répartis<ait comme
suit : 10.654 machines & tender séparé, d'une puissance

e

de 8.529.989 chevaux-vapeur ; 2.537 machines-tenders,
avec 1.412.664 chevaux-vapeur ; et 243 locomotives-
fourgons, voitures & vapeur et autres systémes, avep
77.305 chevaux-vapeur ; soit, au total, 13.43%4 machi-
nes, d’'une puissance globale de 10.019.998 chevayy.
vapeur.

Quant au nombre de voitures et wagons, il atteionait
au total 391.192, suivant détail ci-aprés : voituresy
voyageurs, 30.764, dont 5.220 de premiére classe, 6.711
de deuxieme classe. 15.471 de troisiéme classe, et 3.3
mixtes ; fourgons et wagons divers de grande vitesse,
20.380; wagons de marchandises de toute nature,
540.048.

Nous avons signalé précédemment que la base fon-
damentale du régime des chemins de fer francais est
le systéme des concessions. Le tableau ei-aprés résume
la sityation des principales Compagnies vis-a-vis de
I'Etat :

Tableauw réswmant les conditions essentielles
des concessions pour les principales Compagnies
Revenu
TéSErvé anx
Dates actionnaires
T A e
Mm‘ Pour

de laquelle le ixpi-
I'Etat - caleul Pour ration
d’expi- s'est de le de la
ration réservéle la par- pé-
Lon- de droit de ga- tage riode

Jom- gueurs la racheter rantie des de

pa- con- conces- la de héné- ga-

gnies cédées sion concession I'Etat  fices rantie
(Kilom.) (Milliersde francs)
Nord... 8.860 81déc.1950 1°#jany.1867 28.400 46.462,5 31iic.1914
Est.... 4.892 2600v.1954 27u0r. 1870 20.750 29.500 25‘1”

Orléans 8.134 31déc.1956 Iefjanv. 1873 83.600 43.200 -
P.-L.-M. 10.153 31déc.1558 1*5janv. 1875 44.000 54,000 31/ 1956
Midi... 4584 311éc.1960 1evjany.1877 12.500 15.000 31idic.196

En ce qui concerne la Compagnie du Nord, le revenu
réserve parla Convention du 5 juin 1883 pour le caleul
de la garantie de I'Etat comprend en oulre une somme
variable pour I'amortissement des actions, el il en est
de méme pour le revenu réservé pour le partage des
bénéfices. Pour la Compagnie d'Orléans, le revenu
réservé pour le caleul de la garantie de I'Efat com-
prend en outre le fonds fixe d’amortissement des ac-
tions; enfin, le revenu garanti pour le partage ~I;s
bénéfices est augmenté d'une somme de 9.600.000 fr.
pour former le revenu réservé avant partage. ‘

Pour les cinq grands réseaux exploités par les Com-
pagnies, les excédents de produit net, aprés préleve-
ment du revenu réservé pour le calcul de la garantie,
sont versés a I'ltat, s'ily a lieu, en remboursement de
ses avances de garantie avecintéréts & 4 0/0; toutelols,
pouar la Compagnie du Midi, le taux des intéréts a éte
réduit 4’ 3 0/0 & dater du 1°r juillet 1898, en vertu de
la Cenvention du 3 noyembre 1896, approuvée par la
loi da 27 novembre 1897. Le remboursement des
avances de garantieeffectué, les excédents de produit
net, apreés prélevement du revenu réserve pour le par-
tage des bénéfices, sont partagés & raison do deux
tiers pour 'Etat et d'un tiers pour les Compagnies. :

Le montant de la garantie d'intérét versé par I'lilat
aux Compagnies de chemins de fer francais llil‘tl]h'll."t
oénéral atteignait, 4 la fin de 1911, 1.098.']'2[.:'-_"]}1.-‘
donf 545.318.777 francs antérieurement, et 1 n:n[[!:llfﬂ[
52.802.754 francs postérieurement aux conventions de
1883. ) e
Si I'on envisage maintenant les relations financicres
entre le public et nos entreprises de voies ‘Alm'l‘f‘fs““- f("‘ll
note quiil a 6té émis par Uensemble des Compagnies
de chemins de fer 3.272.517 actions, 1'ﬂpi‘r=s'-.rinlm\|T‘H'11
capital réalisé de 1.550.903.064 fr., dont 3 059.0( }'l ‘].'j:
tions et 1.469.894.564 fr. pour les Compagnies Ijl["‘?[F_
pales et 213.517 actions et 81.008.500 fr. pnpul’.‘it"ﬁl I?I] 5
pagnies secondaires. Le capital & gm'lnrfn'; l“lfj“’o J'1"
1.528.758.500 fr. et le capital amorti 4 21.2.~m..\t i
Les dividendes et intéréts payés, en 1911, se son :
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vés 4126.367.515 fr., tandis que 8.717.600 fr. ont été
consacrés a ’amortissement.

Le nombre des obligations émises était, en 1911, de
43.777.347, dont 43.329.897 pour les grandes Compa-
gnies ef 447.450 pour les Compagnies secondaires.

Ces obligations représentent un capital realisé de
15.819.787.865 fr. et un capital 4 ‘amortir de 22 mil-
liards 083.425.750 francs, dont un montant de 4 mil-
liards 152.359.425 francs, pour 8.145.222 obligations
¢tait amorti en 1911. Pendant cette méme année, le
montant total des charges de ce capital-obligations a
atteint 732.003.990 fr., dont 531.999.465 fr. pour l'in-
teret et 200.004.525 fr, pour I'amortissement.

Edmond BoUCHERY.

L’ENSEIGNEMENT TECHNIQUE

Dans I'une de ses premiéres séances, la Chambre
nouvelle a repris et renvoyé 4 la Commission du com-
merce et de 'industrie le rapport rédigé en 1912 par
M. Constant Verlot au sujet d'un projet de loi et de
plusieurs propositions concernant I'enseignement tech-
nigque.

Jia solution préconiseée dans ce travail pour remédier
i la crise de I’apprentissage, qui sévit aujourd’hui avec
intensité dans notre pays, consisterait & : 1o contrain-
dre chaque patron a participer, personnellement on
pécuniairement, a la formation d’'un nombre d’appren-

. tis en rapport .avee l'importance de son entreprise ;

20 protéger les apprentis contre l'exploitation abusive
de certains employeurs peu scrupuleux ; 3° veiller i ce
que tous les” jeunes travailleurs suivent réguliére-
ment des cours sérieux d'instruction profession-
nelle.

Ces prineipes, fort rationnels, paraissent-a la fois
simples et efficaces ; aussi; n’est-il point inutile d’exa-
miner les conditions pratiques dans lesquelles il serait
possible de les réaliser.

"

Des trois idées fondamentales ci-dessus rappelées, la
premiére est assurément la plus difficile & mettre en
application.

(‘est ce qu'observaient déja MM. les sénateurs Henri
Michel et Mascuraud dans l'exposé des motifs d’une
intéressante proposition de loi : « Il ne saurait étre
question, disaient-ils, d’imposer & un patron, quel
qu'il soit, I'obligation de faire des apprentis. Ce serait
un attentat &4 la liberté individuelle, contre lequel
on aurait le droit de protester. Mille raisons, dans
le détail desquelles il serait oiseux d’entrer, peuvent,
;._n effet, déterminer un pafron & se passer d'appren-
LIS ».

Mais d’un autre eots, il est certain que si on laisse
aux chefs des maisons industrielles et commerciales la
faculté de ne pas se soucier de l'instruction technigue
des jeunegs ouvriers et employés, la crise de Pappren-
tissage ira en s'accentuant, et le mal dont nous souf-
frons actuellement ne fera qu'empirer.

Cest pourquoi M. de Ribes Christofle déclarait,
dans un’ remarquable rapport présenté en 19104 la
Chambre de commerce de Paris sur cette grave ques-
tion : « Par deux fois vous vous étes prononcés contre
Lobligation. ., Aujourd’hui,cependant, votre Commis-
8lon vous proposera de revenir sur votre déecision, esti-
manf qu'il convient de se plier aux nécessités de
Iheure présente. Les enguétes entreprises chez leg
Nations étrangéres lui ont démontré que la grande ma-
Jorite d’entre elles ont été amendes a pratiquer Lobli-
gation sous une forme quelconque, et que méme celles
qui s’y refusaient au début sont disposées, anjour-
i, & I'introduire chez elles. Votre Commission n'a
Pas pensé que vous puissiez rester en arriére de ce
Mouvement général et refuser de faire le sacrifice
Tuont accepté tant de peuples étrangers ».

\

Poutefois, si 'on doit établir le régime de I'obliga-

tion; il faut apporter 4 son exercice toute la modéra-
tion et la discrétion nécessaires pour ne pas le rendre
intolérable, et la solution indiquée dans ce but par
le rapport de M. Verlot parait trés ingénieuse.

« Nous avons pensé, explique-t-il, que le devoir du
législateur était de créer une taxe nationale d’appren-
tissage, d’exonérer de cet impot tous les industriels et
les commercants qui formeraient un nombre d’appren-
tis proportionnel au nombre des employés ou ouvriers
occupés dans leurs usines, comptoirs ou bureaux, lais-
sant le soin aux représentants autorisés de la profes-
sion de fixer annuellement cette proportion et de don-
ner leur avis sur la quotité et l'assiette de la taxe ».

Le produit de cette taxe devrait servir a4 alimenter
la « caisse départementale d’apprentissage », dont les
fonds seraient employés : « 1o A subventionner les
cours d’enseignement professionnel obligatoire, prin-
cipalement dans les communes privées de ressources ;
2° 4 organiser des concours d’apprentis:; 3° i entre.
tenir des hourses d’apprentissage; 40 & entretenir
des bourses de voyage en France et a Iétranger pour
les lauréats des concours; 5° 4 subventionner les petits
patrons (formant des apprentis) en vue de les dégrever
de leurs frais d’assurances contre les accidents du
travail; 6°4 donner des encouragements financiers et
des subventions aux professeurs des cours profession-
ngls, envoyes faire un stage soit & l'école normale
d’enseignement technique, soitsurtout dans des usines
ou maisons de commerce »,

Ajoutons que les municipalités et conseils géneraux
pourraient également, & la demande des corporations
intéressées, créer une taxe municipale d’apprentis-
sage, « exclusivement réservée a des ceuvres d'appren-
tissage, dont lesdites corporations, syndiquées ou as-
sociees, auraient seules disposition de 'emploi sous la
surveillance de 'administration compétente »,

Grice 4 ces dispositions, tous les employeurs con-
tribueraient 4 I'éducation professionnelle des jeunes
ouvriers, et beaucoup sans doute formeraient directe-
ment des apprentis pour échapper & la taxe.

E
% %

Mais il ne suffit pas de contraindre les patrons &
« faire des apprentis » : il faut s'assurer aussi que les
adolescents employés dans les usines ou les maisons
de commerce regoivent 1'enseignement théorique et
pratique nécessaire au bon ouvrier. Or, jusqua pré-
sent, 'apprentissage n'est soumis a aucune surveil-
lance efficace des pouvoirs publics.

Pour combler cette lacune, le rapport de M. Constant
Verlot propose de « rendre le contrat d’apprentissage
écrit et déposé obligatoirement ».

« Ce contrat, dit-il, devra comporter, de part et d’au~
tre, une sanction en cas d’inexéeution des obligations.
On évitera ainsi les contradictions flagrantes qui se
produisent au Conseil des prud’hommes et au Tribu-
nal de commerce quand il s’agit de juger les contrats
verbaux. Une jurisprudence unique s'établirait, car
on ferait appliquer les preseriptions du contrat d'ap-
prentissage établi conformément & la loi. Le contrat
d'a’ppl‘entissz}ge aura alors une valeur incontestable
quil ne posséde pas actuellement, puisque des tribu-
naux ont déclaré que le contrat verbal n’était pas un
contrat, et ont décidé que l'enfant placé par contraf
verbal n'était pas un apprenti, mais un manceuvre ».

En outre, on instituerait des « Comités locaux d’ap-
prentissage », composés de représentants de 1’adminis-
tration, de patrons, d’ouvriers et d’employés, qui veil-
leraient & ce que 'apprentissage ne 'soit pas détourné
de son but.

On établirait, enfin, des sanections sévéres & I'égard
des chefs d'établissement, d'une part, des parents ou
tuteurs d'autre part, qui n’observeraient pas fidélement
le contrat. :

De ces mesures, il semble qu’on puisse attendre quel-
que effet, car l'enquéte poursuivie en 1901 patr le Con-
seil supérieur du Travail a révéle que 90 0/0 au moins
des apprentis embauchés sous de vagues conventions
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verbales étaient utilisés comme aides, manceuvres ou
« petites mains », faute d’un engagement precis liant
leurs employeurs envers leurs parents.

*

En plus de ces dispositions,lerapport de M. Constant
Verlot propose d’imposer & touslesadolescents employés
dansl'industrieetle commercelafréquentationrégulicre
de cours professionnels « créés par des associations ou
syndicats, par les chefs d'établissements interesses ou,
a leur défaut, par les communes ou groupements de
communes ». ;

Tout chef d’établissement serait tenu : « 1° De laisser
4 ses apprentis le temps et la liberté nécessaires pour
suivre les cours obligatoires professionnels; 2° de
g’assurer de I'assiduité aux cours de ses jeunes ouvriers
et employés, en visant une fois par mois le livret dis-
tribué par la commune & chacun d’eux, livret qui lui
sera communiqué par le directeur des cours, et sur
lequel figureront les présences controlées et les ab-
sences ». ; : .

La fréquentation de ces cours resterait obligatoire
pour tous les adolescenis jusqu'a lage de dix-huit
ans: seuls ceux ayant obtenu, a la suite d'un examen
spécial, un « certificat de fin d’apprentissage », ou
possédant un « diplome délivré par une école techni-
que ou publigue reconnue par I'Ktat », en seraient dis-
pensés. ; i e

Les employeurs auraient, du reste, la pOSSlbll}F_e d_e
se soustraire aux obligations que nous venons d'indi-
quer en instituant eux-mémes, dans leurs propres ate-
liers, des cours theoriques et pratiques analogues a
ceux prévus par les dispositions précédemment ana-
lysées. . i
" Dans tous ces cas, les cours devraient avoir lieu
pendant les heures de travail 4 l'usine ou a l'atelier.
Tls ne seraient organisés en dehors de ces heures que
dans des circonstances exceptionnelles, « aprés auto-
risation de la commission départementale et sur avis
de la:commission locale ». S

Bien entendu, le temps de présence des apprentis &
l'usine ne pourra jamais exceder dix heures par jour,
« le temps consacré aux cours 'professmnlnels etant
compté dans la durée de la journée de travail ». Mais,
par une heurcuse modification de la législation ac-
tuelle, il serait stipulé que « les apprentis suivant les
cours professionnels seront tolérés dans des établisse-
ments ou la durée de la journée de travail pourra étre
portée an-dessus de la limite legale, par suite de déro-
gations prévues », ces dérogations ne pouvant nafturel-
lement pas s'appliquer aux adolescents,

*
% %

Tels sont les principes dominants de la réforme pro-
posée danslerapport de M. Constant Verlot. Certes, plu-
sieurs des mesures nouvelles qu’il préconise paraitront
pénibles & divers patrons et & quelques ouvriers : dans
'ensemble, pourtant, toutes. répondent aux desiderata
maintes fois exprimes et par les employeurs et par les
salariés. v o

Tn outre, une réelle latitude est laissée & Iinitiative
privée, car on a voulu tenir compte de' ce conseil trés
sage donné autrefois par M. Cruppi @ « 11 faut que la
ioi soit d'une grande souplesse,qu'elle puisse s’adapter
4 tous les besoins, a4 toutes les circonstances 'et ne
fonctionner que petit & petit,aprés l'initiative privee ».

Aussi les industriels et les commercants auronts-ils,
snivant encore une expression de M. Cruppi, la possi-
bilité de « construire la loi avant qu’elle soit votée ».

Des institutions fort intéressantes et trés utiles ont
déja été créées par des particuliers : c’est 4 les encou-
rager que l'on vise d’abord, a incifer tous les intéres-
sés 4 en organiser de-semblables. '

Nous croyons que les résultats escomptés  par
M. Constant Verlot pourront étre obtenus et, 4 nos
yeux, le texte de la loi qu'il soumet au Parlement pa-

rait n'offrir que peu d'inconvénients en face d’avanta-
ges importants. (Son vote marquerait donc une pre- .

miére étape dans la voie de la rénovation de l'appren-
tissage et de I'enseignement technique en France : sou-
haitons qu’il ne se fasse pas trop attendre!

René THERY.

G Universelle du Canal Maritime de Suez

Lors de I'assemblée générale annuelle du 2 juin 1913,
les recettes de l'exercice alors en cours, affectées of
par une détaxe de 50 centimes et par un fléchissement
du trafic, accusaient une diminution de prés de 6 mil-
lions de francs. Mais comme le laissait alors espérer
le Conseil ‘d’administration, la situation s’est amé-
liorée pendant les derniers mois de I'année. En effet,
le mouvement maritime, au cours du deuxiéme se-
mestre de 1913, a dépassé celui de la période corres-
pondante de 1912, et la réduction des recettes a été
finalement inférieure & la perte imputable & la détaxe,
Bref, les comptes de 'exercice social clos le 31 d¢-
cembre dernier, se comparent ainsi a ceux de 1912 :

COMPTES DE PROFITS ET PERTES
Exercices
—
1912 1913

(En franes)
132.929.341 03 122,989.567 52
2.499.020 » 2.603.
64.657 58 67.622 9
116.925 » 119.765
92.302 55 111 . 445
419,109 62 409.731 7

54.707 64
253,962 14
2.338.471 62
157.968 84
189.425 88

Hb4.621 13 568.714 0
200,600 36 224.650 2

Recettes diverses......... 71.526 34 49.862
Total des produits.. 139.922.639 23 .925.949

Charges
Charges sociales............ 15.569.228 91  15.562.668
Dépenses administratives. .. 2.289.209 13 . 365,364
Moitié des charges du do-
maine commun 129.659 39
Transit et navigation 4.105.000 65
Domaine particulicr 768.072 89
520.874 83 512,089

Eaux :

Port-Said et Ismailia
St oz e B 3 167.485 76 168,675
Entretien du canal ef de ses i

accessoires 6.295.811 73 7.601.864 27
Bénéfices nets d'exploitation. 110.077.296 94  98.825.383 49
Sommes égales 139.922.639 28 129,925.940 »

Des hénéfices nets d’exploitation il'convient de dé-
duire les prélévements divers, &4 savoir :
Préléevements divers
Exercices S
1913

(En francs) i
3 000.000 » 3.000.000 »

3.000.000 » 4 2

Produits
Recettes du transit: Navires..
Passager*
- Barques.
Pilotage
Remorquage
Stationnement
Location du matériel flottant
et recettes diverses.......
Location de terrains daas la
zone franche de Port-Said.
Produits des placements des
fonds disponibles et divers.
Moitié des produits du do-
maine commun
Domaine particulier :
Location de batiments....
Eaux :
Port-Said et Ismailia
ST aZ e tilie bRty §
Entretien :

51.884
207,979 2
.091.496 (!

89.763 2
195.337 01

159.877
.026.606
704,418

Fonds d’'amortissement .......

Fonds d’assurance et d'im-
prévu "

Intéréts et amortissement de
titres représentatifs de cou-
pons consolidés

Intéréts et amortissement du
capital social AR5

Réserve statutaire

1.800.006 75  1.799.964 2

10.080.276 » 10.080.550 »
2.766.910 45 ° " g

14.880.514 %

20.616.192 20
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En déduisant ces « prélévements divers » des béné-
fices nets on obtient, comme bénéfices disponibles, les
montants suilvants :

Soldes disponibles
Exercices

1912 1913
(En francs)
Bénéfices nets d'exploitation... 110.077.296 94 98.825.383 49
A déduire :
Prélevements et amortisse-
nients comme ci-dessus

Bénéfices nets de l'exercice.. ..
A ajouter :

teliquatdelexercice préciédent.

Prélevement sur la réserve ex-

20.646.192 20 14.880.514 25
7

89.431.10% 74 83.944.869 24
339.581 64 477.7728 64

3.500.000 »
87.922.597 88

3 »

89.770.686 38

Le Conseil d’administration a proposé 4 1'assemblée
générale du 8 juin courant de répartir, comme ci-des-
sous, le solde disponible de I'exercice 1913. Ici encore
nous opérons un rapprochement avec la répartition &
laquelle on s'était arrété pour I'exercice 1912.

Exercices

1912 1913

g (En francs)
61.978.000 » 62.382.400 »

15.093.943 66 13.179.380 29

10 0/0 aux fondateurs........  8.,729.295 78 .786.253 53
2 0/0 aux administrateurs.... 1.745.859 15 .767.250 70
2 0/0 aux employés 1.745.859 15 757.250 70
Réserve extraordinaire ....... "' 2.000.000 » » »
Report 4 nouveau 477.728 64, 60.062 67
87.922.597 88

89.770.686 38

Répartition
71 0/0 aux actionnaires.......
15 0/0 au gouvernement égyp-

Ainsi que nous ’avions annoncé 4 la date du 23 mai
dernier, le dividende net a été maintenu, 4 quelques
cenfimes prés, pour les actions de jouissance et les
parts de fondateur, au niveau du précédent, ainsi qu’il
ressort des chiffres ci-dessous :

Exercices
e e —
Brut Net Brut
(Francs)
179 945 165 » 180 956 165 »
154 945 141 640 155 956 142 676

87 202 80573 87862 81 162

Pendant I'année 1913, 5.085 navires, représentant un
tonnage net de 20.053.884 tonnes, ont transité dans le
canal. C'est, par rapport 4 41912, une diminution de
283 navires et de 241.¥36 tonnes. Cette diminution est
due au ralentissement trés marqué du trafic sur lest,
inférieur de 700.000 tonnes environ, soit de prés de
moitié, & ee qu'il était I'année précédente. Par contre,
l'accroissement du tonnage moyen des navires transi-
teurs a été exceptionnellement important. Tandis que
la catégorie des batiments de plus de 4.000 tonnes de
Jauge nette n’atteignait pas, il y a une dizaine d’an-
Dces, 22 0/0 de '’ensemble des transiteurs, elle a dé-
Passe, en 1013, 44 0/0. Quant & la durée moyenne de
la traversée, qui en 1912 était en diminution de 35 mi-
nutes sur I’année antérieure la plus favorable, elle
aelé maintenue au chiffre de 16 heures 10.

‘Le programme géneral d'ameélioration arrété en 1908
Sest encore poursuivi en 1913 et il sera terminé dans
le courant de la présente année. Actuellement, la lar-
geur (}u canal, mesurée & 10 metres de profondeur, de-
%).um lentréc? de Port-Said jusqu’a la sortie de Suez, se
rrlonve portée & 45 métres an minimum sur une lon-
gueur de 156 kilom. 190, comprenant, avec uneé largeur
de 100 méfres an moing, 83 kilométres, dont 14 kil. 500
1';?1]&3 lioj 1t;irand,L::m Amer 0}'1 la navigation s'effectue en
il unes D’autre part, l'exécution du nouyeau pro-
ghordn}e arrété & la fin de 1912 a été serieusement
0 teq. Ce programme comprend un approfondisse-

tnt genéral du canal 4 12 métres sur toute sa lon-
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gueur, un élargissement général de 15 métres dans ia
partie sud et la création, dans la partie nord, de sept
gares élargies 4 60 métres en vue du ecroisenient des
batiments de largeur exceptionnelle. Deux de ces gares
sont déja terminées et deux autres sont en cours de
creusement. i

En ce qui regarde le trafic de I'année en cours, le
rapport du Conseil d’administration observe cue la
reprise qui avait été constatée pendant les derniers
mois de 1913 s'est poursuivie et confirmée depuis le
deébut de ’exercice en cours. Gest d’ailleurs ce qui res-
sort des recettes qui, du 1°* janvier dernier au 30 juin,
se sont élevées a 64.990.000 francs, contre 62.390.000
francs pendant la méme période de 'année derniére.

Les perspectives d’avenir immédiat, observe encore
le rapport, sont donc bonnes, bien que les récoltes de
blé dans I'Inde aient été contrariées par une insuffi-
sance des pluies. It le président du Conseil d’adminis-
tration, dans son allocution, a méme ajouté que de
quelque coté qu'on tournait les regards, on n'aperce-
vait que des phénomeénes réconfortants qui autorisent
toutes les espérances.

A. LECHENET.

L'IMPOT SUR LE REVENU

des Valeurs Mobiliéres

Voici le texte du déeret, publié parle Journal Officiel du
22 juin 1914, portant réglement d'administration publique
pour l'exécution du titre II de la loi du 29 mars dernier, en
ce (ui concerne I'impot sur le revenu des valeurs mobiliéres
étrangeéres, loi dont le texte a été publié dans I'Economiste
FEuropéen n° 1172 du 26 juin dernier :

Le Président de la République francaise,

Sur le rapport du ministre des Finances;

Vu le titre IT de la loi du 29 mars 1914;

Vu la loi du 4 avril 1914, article 5 ;

Vu l'avis du ministre des Affaires étrangéres ;

Le conseil d’Etat entendu,

Décrete :

Art. 1. — Tes déclarations preserites par l'article 35,
paragraphe 1°, de la loi du 29 mars 1914 sont faites sur un
registre spécial, tant an bureau de l'enregistrement du siége
de l'établissement principal des assujettis quaun bureau du
siege de chacune des agences et succursales qu'ils possédent,

Ces déclarations sont signées soit par I'assujetli lui-méme,
justifiant de son identité, soit par son mandataire, en vertu
d’une procuration, soit enfin, s'il s'agit d’'une société, par ses
représentants légaux ou leurs mandataires.

Elles font connaitre, s'il y a lieu, les noms des associés
solidairement responsables et rappellent le titre constitutif
de la société. Elles contiennent la désignation de chacune des
agences et succursales. :

Les declarations qui sont faites au siége des agences et
suceursales contiennent la désignation de 1'établissement
principal.

KEn:cas de changement de résidence ou de sitge, soit de
I'établissement principal, soit d'une agence ou succursale, de
meéme qu'en cas de création d'une agence ou guccursale nou-
velle, il en est fait déclaration préalable par les assujettis
aux bureaux et dans la forme ci-dessus déterminée.

Une déclaration doit étre faite dans' les meémes conditions
si l'assujetti cesse de se livrer aux opérations prévues au
présent décret on d'y affecter une des agences ou succursales
cl dessus visées.

Art. 2. — Dans chaque département, le directeur de l'en-
registrement dresse la liste des assujettis ayant fait la décla-
ration prévue a l'article précédent. Communication de cette
liste est donnée dans les bureaux de la direction & toute per~
sonne qui en fait la demande.

Art. 8.— Le bordereaun prévu & I'article 86, paragraphe 1e,
de la loi, mentionne les nom et prénoms 'ou la raison sociale
et le domicile de l'assujettiqui effectue le paiement des cou-
pons, chéques ou instruments de crédit visés par Larticle 35.
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I1 porte la date du jour oun il esf déposé et présente, dans
des colonnes distinctes, les indications ci-apres :

1o Numeéro d'inseription au registre n° I, prévu & l'article 8
du présent décret, de 'assujetti qui effectue le paiement ;

2° Nature des coupons, chéques ou instruments de crédit
dont le paiement est demandé ;

3o Nombre des coupons, chéques ou instruments de cré-
dit ;

4o Valeur par unité, sans escompte ni'comrmission, en
monnaie francaige, au cours du jour du paiement, de chaque
catégorie de coupons, chéques ou ‘instruments de crédit,
sous déduction seulement des impdts établis dans les pays
étrangers ou les titres ont été créés et dont le paiement in-
combe au porteur du coupon;

He Valeur totale de chaque catégorie de coupons;

6° Montant total des sommes soumises & 1impot ;

7° Montant de 'impot de 5 0/0 retenu ouw avancé sur len-
semble des coupouns ; 3

8 Dans le cas de production dela déclaration ou affidavit
dont la forme est déterminée a larticle 11, date et numéro
d’ordre de cet affidavit tenant lieu des indications prévues
sous lesn°* 4, 5, 6 et 7.

Les indications prévues gous les ne* 1, 7 et 8 doivent étre
inscrites par celui qui procéde au paiement. Les autres in-
dications peuvent étre inscrites soit par celui qui procéde au
paiement, soit parcelui qui présente les coupons, chéques ou
instruments de crédit.

Art. 4. — Le récépissé délivré, sur sa réquisition, & celui
qui demande en France le payement des conpons, chéques
ou instrumeuts de crédit désignés a l'article 35 de la loi
contient 'énonciation des nom et prénoms ou de la raison
sociale et du domicile de l'assujetfi qui effectue le paiement ;
il est signé et rappelle le nomhre et la. nature des coupons,
cheques ou instruments de crédit, leur valeur totale telle
qu'elle figure au bordereau sous le ne 6, la date de leur paie-
ment, le montant de 'impot de 5 0/0 retenu, et le numéro
sous lequel Vimpdt a été pris en charge au registre n° 1 prévu
au paragraphe 9 del'article 8 ci-aprés. Dans le cas de produc-
tion d’un affidavit par la personne qui a demandé le paie-
ment, ces deux dernieres indications sont remplacées par
celle de la date et du numéro d’ordre de l'affidavit.

Art. 5. — Les bordereaux dont le dépdt est prévu par l'ar-
ticle 36, paragraphe 3, de la loi sont établis suivant une
série unique de numéros. Ils contiennent, indépendamment
de la date et de la signature exigées par cet article, la dési-
gnation des nom et prénoms ou de la raison sociale et dun
domicile de I'assujetti et la date et le lien de la déclaration
effectuée en vertu de 'article 85, paragraphe 1. Ils présen-
tent en outre, dans des colonnes distinctes, les indications
ci-apres :

1° Numéro d’inscription au registre n° 2, prévu a l'article 8
du présent décret, de l'assujetti auquel la transmission est
faite ;

2° Nom, prénoms ou raison sociale et domicile de cet
assujetti;

3¢ Nature des coupons, chéques oun instruments de crédit;

4> Nombre des coupons, chéques ou instruments de crédit.

Art. 6. — L'assujetti doit, a toute réquisition des agents de

Tadministration de l'enregistrement, justifier de la réguliére

inscription, sur I'un on l'autre de ses registres, des coupons
inscrits sur les bordereaux, et représenter, le cas échéant,
les affidavit qui luni ont été produits am moment de la de-
mande de paiement.

Art. 7. — Les assujettis peuvent faire usage d'une griffe,
apposée 4 l'encre grasse sur le hordereaun dont la forme est
déterminée par l'article préeédent, ainsi que sur le récépissé
dont il est gquestion & l'article 4, et faisant connaitre leurs
noms et prénoms ou leur raison sociale et leur domicile,
ainsi que la date a laquelle la griffe est apposée.

Cette apposition tient lieu de signature.

L’empreinte de la griffe, dont le modéle doit étre agréé par
le directeur général de l'enregistrement ou, en vertu de sa
délégation, par le directeur du département, est déposde,
avant tout usage, au bureau de L'enregistrement ou la décla-
ration a été souscrite.

Art. 8. — Les deux registres dont la tenme est prescrite
pdr Yarticle 6, paragraphe 4, de la loi du 29 mars 1914, et
dont les modeles sont annexés an présent décret, sont: cotés
et-paraphés dans les conditions établies par Iarticle 11 du

‘de crédit qui ont donné lieu & la production de I'affidavit

code de commerce et contiennent une suite ininterrompue de
numeéros.

Le registre n° 1 recoit l'ingeription des opérations de paie-
ment, lorsque ces opérations ont donné lieu, de la part de
I'assujetti, & une retenue ou & une avance de I'impdit, ou
que la personne qui a demandé le paiement a produit i cet
assujetti laffidavit dont la forme est déterminée & I'ar-
ticle 11. Il présente par jour, dans des colonnes distinctes,
par nature de valeurs et pour chaque opération, les indica-
tions ci-apres :

1° Numéro d'ordre;

20 Nature des coupons, chéques ou instruments de crédit;

3: Nombre des coupons, chéques ou instruments de crédit ;

4° Valeur par unité, sans escompte ni commission, en
monnaie francaise au cours du jour du paiement de chaque
catégorie de coupons, chéques ou instruments de crédit, sous
déduction seulement des impots établis dans les pays détran-
gers ou les fifres ont été créés et dont le paiement incombe
au porteur du coupon;

5e Valeur totale de chaque catégorie de coupons ;

6° Montant total des sommes sonmises 4 'impot;

7o Montant de I'impdt de 5 0/0 retenu on avancé sur l'en-
semble des coupons;

Et g'il y a lien :

8° Désignation détaillée de la nature et de la valew
monnaie francaise des coupons dont l'assujetti n’a pu récu-
pérer le montant sur I'émetteur ou son représentant et d
il a obtenu le remboursement de la personne qui en avait
recu précédemment le paiement ;

9° Date de ce remboursement;

10° Montant de I'imp6t de 5 0/0 retenu ou avaneé sur les
coupons remboursés;

11> Dans le cas de production de l'affidavit dont la forme
est déterminée 4 l'article 11, date et muméro d’ordre de cet
affidavit tenant lieu des indications prévues sous les numé-
ros 4, 5; 6 et 7.

Le registre no 2 est réservé 4 l'inscription des tranzmis-
sions ultérieures des coupons, chéeques et instruments de
crédit sur lesquels 1'impdt a été prélevé ou avancé parun
précédent intermédiaire. Il regoit également l'inscription des
coupons, chéques ou instruments de erédit dont le payement
a'donné lien & la production au précédent intermédiaire de
laffidavit préva 4 l'article 11, dans le cas on il s'agit d'une
transmission 2 l'établissement chargé du serviee financier
des titres auxquels ils se rapportent. Il contient, dans des
colonnes distinctes, par nature de valeurs et pour chaque
transmission, les énonciations suivantes :

1 Date de 'opération ;

2° Numéro d'ordre;

3¢ Numéro du borderean dont la forme est déterminée par
Particle 5; ‘

4° Nom, prénoms, ou raison sociale et domicile de l'assu-
jetti qui a fait la transmission ; :

he Nature des coupons, chéques ou instruments de crédit;

6° Nombre des coupons, chéques ou instruments de (‘1"\11'[-

Art. 9. — Des extraits de chacun des deux registres visés
a Tarticle précédent sont établis 4 la date du dernier jour de
chaque mois. Ils sont certifiés par les assujettis ou rr-r.-l‘lui
par eux de l'empreinte de la griffe prévue par I'article 7, ef
comprennent, dans Uordre des numéros, toutes les opcrations
effectuées du premrer au dernier jour du mois.

L'extrait du registre n® 1 est totalisé.

Article 10. — Les extraits sont déposés, dans les dix pre*
miers jours de chaque mois, au bureau de l'enregistrement
on la déclaration a été souscrite. | 4

Ce dépot est accompagné du versement de I'impodt de 2 0/0
applicable 4 chacune des opérations portées sur l‘nxh‘:m‘dli
registre n° 1. Toutefois, ne sont pas sowmises & la taxe : !
les opérations qui, ayant été effectuées pendant le mois pour
lequel lextrait a été établi, se rapportent aux coupons men-
tionnés dans la colonne 8 du registre ne° 1, dont I'assujetli
g'est fait rembourser le montant dansle courant du g)‘l'l*'l“(‘-
mois, par la personne qui en avait regu le paiement; < li“
opérations de paiement des coupons, chéques ou mstrum(fl!:"z
1a forme est déterminée par I'article 11. L

Si aucume opération ne figure sur I'un des deux I‘(‘.glh.lﬂt
Pextrait de ce registre qui doit &tre remis au bureat de I'en;

registrement porte la mention « néant ».
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Art. 11. — L’affidayit prévu par les dispositions qui pré-
cedent est recu par l'agent diplomatique ouw consulairve fran-
cais dans la circonscription duquel réside le déelarant. Il est
daté et signé et constate que la personne dont il émane n'est
pas de nationalité francaise et quelle est domiciliée & I'étran-
ger et y réside. Il constate également qu’elle ne fait ni pro-
fession ni commerce: de recueillir, encaisser, payer o négo-
cier des coupons de titres ou valeurs mobiliéres, ou que, si
elle exerce ce commerce ow cette profession, elle a fait la dé-
claration pour des titres qu’'elle a remis en France en nan-
tissement d’opérations commerciales on civiles. Il indique,
en outre, que cette personne est propriétaire ou usufrui-
titre des titres dont les coupons ont été détachés. I1 men-
tionne la nature, le nombre et la. valeur des coupons.

Les énonciations relatives 4 la nationalité, au domicile et &
la résidence du déclm‘al&t et 4 sa profession ou a son com-
merce sont certifiées pasl'agent diplomatique on consulaire.
Celui-ci certifie également les autres mentions inserites dans
la déclaration et peut exiger, en vue de leur vérification, la
présentation, soit des titres mentionnés, soit du certificat de
dépot en garde, i ces titres sont déposés dans une hangue,
soit de l'acte de nantissement.

L'affidavit n'est valable que pour des coupons échus depuis
un an au plus au jour de sa date. Il est déposé & lappui du
horderean dont la forme est déterminée & l'article 8, et fait
lobjet, sur un registre spécial, d'une inscription mentionnant
la date, le nom de la personne dont il émane, la désignation
de l'autorité qui 'a recu. L'assujetti revét l'affidavit d’un
numéro d’ordre qui reproduit celui sous lequel il a été inserit
au registre spécial ci-dessus mentionné. Ce numeéro est re-
porté, en méme temps que la date, sur les bordereaux: et
recistres prévus aux articles précédents,

L'affidavit est conservé pendant deux ans par lassujetti
qui a procédé au payement et qui est tenu de le représénter
4 toute réquisition aux agents de 'enregistrement.

Pour les titres déposés en garde on dennés en nantisse-
ment en France, et appartenant aux personnes mentionnées
au premier alinéa du présent article, qui continuent d’avoir
leur domicile et leur résidence a V'étranger, l'affidavit est
valable pour un an & partir de sa date.

En ce qui concerne les agents diplomatiques jouissant en
France du hénéfice de l'exterritorialité, les formes et les
conditions de la déclaration seront arvétées de concert par
les ministres des Finances et des Affaires étrangéres.

Art. 12. — Les personnes désignées au premier paragraphe
de l'article 35 de la, loi qui possédent, indépendamment de
leur établissement principal, une ou plusieurs agences ou
suceursales, doivent y faire tenir deux registres semblables
4 ceux dont la forme est déterminée & l'article 8 du présent
décret. Ces registres recoivent linscription des opérations
mrévues an présent déeret qui ont été effectudes par agence
ou suceursale. ;

ICh:nqun agence ow succursale doit, en outre, effectuer, 2
Yépoque indiguée & Varticle 10, Ja production des extraits
prévus a l'article 9, accompagnée, 8’il y a lieu, du versement
de I'impot.

Art. 13, — Les remiges attribuées aux assujettis par l'ar-
ticle 36 de la loi sont liquidées, pour chacun des établisse-
Sements, agences ouw succursales, 4 l'expiration de chaque
annce, d'aprés le montant des prélévements d'impots qui y
ont été effectués au cours de l'année précédente, déduction
{E}ltq du montant des taxes restituées dans le cours de ladite
dlnee,

Lﬁ taux de ces remises est le suivant :

§m‘ les premiers 100.000 francs, 1 0/0.

Sur la partie de Pimpot excédant 100,000 francs, 0.75 0/0.
Art. 14 — Dans le cas prévu par Iarticle 397 de la loi, si,
lors du détachement, du premier coupon, le montant du
tevenu annuel n'est” pas connu, Vimpdt est caleulé d'aprés
I revenu de Pannée précédente.

Art. 15, — 11 est erés, pour I'exécution de P'article 87 de la
lr_u du 29 mars 1914, des timbres mobiles a 1, 2, 3, 4, B, 10,
{U‘ 20, 25, 80, 85, 40, 45, 50, 55, 60, 65, 70, 75, 80, 85, 90, 95
éaﬂltfl:;t;sq 1 frane, 1 £r.'25, 1 fr. 50,2, 8, 4, 5, 6.7, 8, 9, 10 et

Les timbres sont annulés par l'inseription & llencre noive,
0 travers du timbre, de la date de I'oblitération.

*%Tf- 16. — Les déelarations prescrites: par l'article 37,
Paragraphe 1+, de la loi sont faifes soit au bureau de Penre-

gistrement de la résidence des déclarants, soit dans tout autre
bureau ayant dans ses attributions la perception de la taxe
sur le reyenu des valeurs mobiliéres étrangeéres.

A Paris, ces déclarations sont souscrites dans un bureau
désigné spéeialement'a cet effet par I'administration.

Art. 17. — Les déc¢larvations regues par le service de I'enre-
gistrement sont inscrites sur un registre 2 souche. Il leur
est donné un numéro d’ordre qui est reproduit sur la souche
et sur le volant. Y sont également mentionnés :

1o Le bureau qui recoit la déclaration;

20 La date de la déclaration;

3¢ La nature des titres ;

40 I.e nombre et le numéro des titres;

5° La valeur par unité, sans escompte ni commission, en
monnaie francaise au cours du jour, sous déduction des
impéts établis dans les pays étrangers oi les titres ont été
eréés et dont le paiement incombe au porteur du coupon;

6* Le montant fotal des arrérages percus; .

7¢ Le montant de la taxe,

Sur la demande du déclarant, ses nom, prénoms et adresse
sont inscrits sur le registre.

La ligquidation est vérifiée parle service de l'enregistrement
qui percoit immédiatement le montant des droits.

Art. 18. — ILes receveurs de l'enregistrement ne peuvent
délivrer d'extraits ou de copies des déclarations mentionnées
aux deux articles précédents que sur une ordonnance du juge
de paix, lorsque ces extrails ou ces copies sont demandés par
d’autres personnes que les déclarants ouleurs ayants cause,

Art. 19. — L'administration de I’enregistrement, des do-
maines et du timbre fera déposer aux greffes des cours et
tribunaux des spécimens des timbres mobiles creéés par le
présent décret. Il sera dressé, sans frais, proces-verhal de
chaque dépot.

Art. 20. — Dans le cas prévu par larticle 37 de Ia loi du
29 mars 1914, les timbres afférents au second semestre de
1914 devront représenter le montant de la taxe de 5 0/0 due
a raison des dividendes, intéréts, arrérages et autres pro-
duits échus & partir du Ter juillet 1914 ; ils seront apposés
en méme temps que ceux qui concernent Pannée 1915,

Les déclarations afférentes au méme semesire seront vala-
blement faites en méme temps que les déclarations relatives
aux dividendes, intéréts, arrérages el autres produits en-
caissés au cours de l'année 1915.

Art. 21. — Le ministre des Finances est chargé de ‘exé-
cution du présent décret, qui sera publié¢ au Journal officiel
et inséré an Bulletin des lois.

Fait a Paris, le 21 juin 1914,
R. PoINGARE,

Par le président de la République :

Le ministre des Finances,
J. NouLENS.

Tnformations Bconomiques et Finaneitres

LImpot sur le Revenu au Sénat. — M. Emile
Aimond, sénateur, a fait distribuer mardi aux séna-
teurs, l'avis financier rédige au nom de la Commission
de limpot sur le revenu, concernant 'impot complé~
mentaire qui découlait des articles 7 & 28 de la loi de
finances pour l'année 1914 votée par la Chambre des
députés le 1°F avril dernier.

On sait que le titre III du projet d'impot général sur
les revenus approuvé par la Commission sénatoriale
instituait lui aussi un semblable impdt, et M. Aimond
s'est attaché & démontrer les rapports qui existent
entre ces deux projets, qu'une différence importante
sépare cependant., C’est ainsi que le titre IIT du projet
sénatorial pendant devant la haute Assemblée, est une
loi organique remplacant par un impdt général sur le
revenu, au taux de 4 0/0, deux confributions actuelles :
la personnelle mobllicre et les portes et fendtres. Le .
projet de la Chambre ne remplace pas: il superpose.
Mais si les fins sont différentes, les revenus taxeés sont
les mémes.

D’autre part, les deux projets ont pour base de I'as-
siette de l'impdt la déclaration et la taxation ; mais,
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dans I'une comme dans l'autre, on s'est efforcé de de-
pouiller la formule d'impot sur le revenu proposeée, de
tout prétexte & inquisition et & vexation. L'article 18
est, en effet, ainsi concu :

Art. 18. — Les contribuables passibles de l'impot sous-
crivent une déclaration de leur revenu global, avec faculté
d'appuyer cette déclaration de leur revenu du détail des
éléments qui le composent.

Les contribuables doivent, en outre, pour avoir droit au
bénéfice des déductions prévues a l'article 12 et & 1'article 14,
fournir dans leur déclaration toutes les justifications rela-
tives aux dettes par eux alléguées et les indications néces-
saires au sujet de leurs charges de famille.

Et I'article 19 spécifie que Pagent de l'assiette n’aura
- le droit d'exiger de l'assujetti la production d’aucun
livre ou d’aucun acte quelconque :

« En résumé, observe M. Aimond, dans les deux systs-
mes, aucune obligation pour la déclaration ; contrdle de la
déclaration par 'emploi des éléments certains que le contro-
leur pourra connaitre en vertu des lois existantes, ou, a leur
défaut, présomptions tirées des signes extérieurs avec une
limite qu'il ne pourra pas dépasser, et enfin arbitrage des
tribunaux devant lesquels le contribuable sera défendeur
g'il a fait la déclaration de son revenu, la preuve ineombant
a'l'administration, ou bien demandeur s’il s'est laissé taxer,
auquel cas l'administration ne pourra opposer 4 ses dires
que des éléments certains parvenus 4 sa connaissance, ou
bien des présomptions tirées des signes extérieurs dont le
tribunal appréciera la valeur. »

En ce qui regarde les sanctions et pénalités, M. Ai-
mond dit encore :

Dans le projet de la commission sénatoriale, l'article 66
orte au quintuple les droits & payer par l'auteur dune
ausse déclaration, et a4 cing années le droit de répétition.
Dans le projet de la Chambre, le contribuable, dans ce
cas, est tenu de verser, en sus des droits afférents au
montant réel de son revenu imposable, une somme égale
a la partie de ces droits correspondant au revenu non dé-
claré.

Par confre, le gouvernement a fait disparaitre du
texte proposé au Sénat 'article 21 qui prévoyait, an
décts du redevable, un recours de l'administration
cantre ses heritiers.

Puis, faisant allusion & I'objection que 'on va- créer
une catégorie restreinte de contribuables, I’honorable
senateur s'exprime ainsi: .

A ce sujet, le reproche s'adressera anssi bien au systéme
qui propose d'établir une surtaxe sur une certaine catégorie
de cotes ; nous répondrons en outre que le systéme de nos
impodts, indirects étant progressif a4 rebours, la surtaxe
en question ne fait que redresser des inégalités existan-
tes, et que la richesse acquise, pour employer l'expression
consacrée, doit subvenir aux besoins généraux de I'Etat,
dans une mesure plus large que la simple proportion mathé-
matique.

Au surplus, le tableau suivant calmera, nous l'espérons,
les craintes excessives, pour ne pas dire injustifiées, que le
projet a fait naitre dans certains milicux :

Ménage
Revenus Célibataire  de 3 enfants

5.000 francs 7 A »
10,000 francs »
15.000 framnes......... sl ) 14
20000 Tanes iy d i 42
30,000 francs : 140
60.000 francs 560

100,000 francs i 1.120

Enfin, il faut assurer la couverture de I'emprunt qui
sera €mis le 7 courant, et on ne peut mieux l'assurer
que par cet impot complémentaire. M. Aimond le dit
€n ces propres termes :

L'impédt actuel constitue done une partie de l'imposition
extraordinaire que notre pays doit patriotiquement consentir

pour metire notre pays i l'abri de toute agression. (egt
dire parla que toutes les hésitations doivent cesser davan:
la grandeunr du but 4 atteindre, et c'est pour cette raison (que
votre Commission de limpOt sur le revenu vous Propose
l'adoption des articles du projet voté par la Ghambre aye
les modifications qui ont été apportées au texte, pour la plug.
grande part, d'accord avec le gouvernement.

Tel est le résumé de I'avis rédigé par 1e sénateur de
Seine-et-Oise, avis que suit une étude deétaillée, articlg
par article des deux projets en présence,

L’Emprunt francais.— Le public, la Bourse et lpg
Banques ont accueilli avec une pleine faveur la noy.
velle rente 3 1/2 0/0 dont I'émission aura lieu le 7 juil-
let. Le titre, offert 4 91 fr., est en effet des plus avan.
tageux. Si par suite de I'impdt sur le revenu, le seql
qui frappe les nouveaux titresou plutot leurs coupons,
a 'exclusion de la prime de remboursement, le taux
nominal de 3 50 0/0 descend & 3 36, le public n'ignore
pas que ces 3 fr. 36 sont rapportés par un capital de
91 fr., ce qui correspond & 3.692 pour cent francs. A
ce taux d'intérét s’ajoute un accroissement certain g
capital, puisque d’ici & quelques années et en touf cas
en vingt-cinq ans au plus, le titre émis & 91 fr. aura
¢té remboursé cent francs a son détenteur. -Cest uns
augmentation de 9 fr. pour 91t fr. de capital verss,
soit 9 89 0/0 de ce capital. Le taux réel du placement,
prime comprise, est nettement supérieur a 4 0/0.

Le premier versement n’est que de 10 0/0 du capital
nominal, soit 20 francs pour un capital de 200 francs,
correspondant 4 7 francs de rente, Les versements
ultérieurs se répartissent sur une période cui sétend
jusqu’a la fin de novembre, et les rentiers qui veulent
se libérer par anticipation dés la répartition bénéfi-
cient, comme d’usage, d'un escompte spécial.

Les souseripteurs de 7 francs, et, sans doute aussi
ceux de 14 franes, seront intégralement servis ; ils
n'ont qu’a se présenter le 7 juillet aux guichets des
divers comptables, trésoriers, receveurs ou percepteurs
qui prétent leur concours a l'opération.

La nouvelle rente 3 1/2 0/0 est, ainsi que nous
I'avons dit plus haut, déja fort recherchée et fait prime
sur le marché. La faveur avec laquelle elle est ac-
cueillie s'explique aisément, non seulement par l'objet
principal de 'emprunt, qui est de pourvoir aux hesoins
de la défense nationale, mais aussi par les avantages
assurés aux souscripteurs.

L’intérét, qui correspondau prix d’émission de 91 fr.
par 3 fr. 50 de rente, ressort a 3,692 0/0 et d'autre
part les souscripteurs sont assurés de recevoir, dans
un délai moyen de quinze années, la prime de 9 ir.
qui représente 1'écart entre le prix d'émission et le
prix de remboursement. Rien enfin n’a été négligt
pour permettre aux petites bourses de participer @
I'emprunt. Le premier versement n'est que du
dixiéme du capital nominal ; les versements ulté-
rieurs sont répartis sur une période qui ne finit
qu'avec le mois de novembre; la rente minimum
a laquelle on peut souscrire a été réduite o 7 Ir.
(au lieu de 15 fr. comme pour la rente 3 0/0 amor-
tissable). Enfin il sera loisible & Paris de s’adresser au

leceveur percepteur de son quartier, de méme quen
province on pourra souscrire non-seulement dans les
Trésoreries ou les Recettes particuliéres, mais encore
chez les Percepteurs que désigneront les Tresoriers
généraux par délégation non ministérielle. On rappelle
que la Caisse des Dépots, la Banque de France, 568
succursales et ses bureaux auxiliaires, la Recette mu-
nicipale de la Ville de Paris interviennent officielle-
ment dans 'opération d’emprunt.

Banque Francaise du Rio de la Plata. -‘Q:!jllzilllg
certitude politique qui, au cours de l'annce 1f i
régné en Europe, a eu une répercussion dans Ies}?ﬂ;le
neufs de I'Amérique du Sud. Le courant si actl

capitaux européens, qui se répandait si libéralemen
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pendant les années précédentes dans cette partie du
monde, s’est tari soudain. Les banques locales ont du,
par suite, restreindre les crédits qu’elles accordaient &
leur clientéle, et c’est cette polifique qu’a suivie la
Bangque Francaise du Rio de la Plala. Il s’en est suivi
une abstention de nouveaux crédits de la part de cet
etablissement, abstention qui a eu forcément comme
conséquence un renforcement des disponibilités, mais
aussi une diminution des profits.

Clest ce qui ressort des « Comptes de Profits et
Pertes » des deux derniers exercices, qui s’établissent
ainsi:

COMPTES DE PROFITS ET PERTES
1912 1913

Piastres Piastres Piastres Piastres
or papier or papier

Crédit )

Solde reporté, .. 31.648 33.698
Bénéfices bruts

moing créan-

ces doufeuses.  1,377.315 6.079.172 944.393 6.451.636
Conversion en or

du solde pa-

pier de Profits

et Pertes trans-

féré dudébit.. 1.977.845

3.386.808

2.045.000 »
3.023.091 6.451.636

Debit

Frais généraux

et amortisse-

ments 350,382 1.584.071 289.519
Solde papier de

Profits et Per-

4.495.101

Solde or final du

compte de Pro-

fits et Pertes. 3.031.426 » 2.7133.572

3.886.808 6.079.172 3.023.091 6.451.636

La répartition des soldes bénéficiaires pour l'exer-
1913 se compare comme suit & celle de I'exercice 1912 :

Exercices

1912 1913

Répartition (En piastres-or
Affectations statutaires 269.795 51 233.
Réserves...... Rl ke e AR 179.863 67 155.
Dividendes it 5 0.l as e 2 A8 T 068 DO INDY
Solde & reporter 33.697 78 142,

3.031.425 61 2.738.

~
[=r i)
3 -

SO T 20
[y P

o
=

W owotes
e =]
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Le dividende pour1913 a été fixé 4 80/0 soit 40 francs
par action de 100 piastres-or ou 500 francs, contre
10.0/0 ou B0 franes pour les trois exercices précédents.

En ce gui concerne les banques dans lesquelles la
Société est intéressée, le rapport mentionne que les
resultats obtenus en 1912-1913 par la Banque Argen-
line el Frangaise démontrent que, malgré la crise euro-
beenne, cette Institution a suivi une marche réguliére
et progressive. De son coté le Banco de la Republica,
au Paraguay, a pu distribuer, le 80 juin 1913, un
dividende de 8.50 0/0 contre 7.50 précédemment et
6 0/0 en 41910-1911 :

Malgré le resserrement monétaire, la Banque Fran-
taise du Rio de la Plata a maintenu a4 ses succursales
el agences les mémes disponibilités que précédem-
ment; leurs résultats ont été¢ satisfaisants. Quant au
chapitre « Propriétés et mobilier », il est passé d’une
année & l'autre, de 3.802.844 piastres-or a 6.245.182
Plafres-or. Cette augmentation de 2.442 3833 piastres-
or semble due non seulement a la eréation de nouvelles
Succursales, mais aussi 4 l'acquisition d’immeubles
Expropriés & la suite de la non-solvabilité de cer-
tains débiteurs.

. Cette Société vient de publier l'avis suivant adressé
45es actionnaires :

‘Ti‘pxamgn préalable des comptes a permis au Conseil d’ad-
Ministration de décider la distribution dun acompte de

15 francs par action, correspondant aux profits réalisés sur
les affaires courantes pendant le premier semestre de Fannée
1914, aprés amortissement des pertes a prévoir sur les enga-
gements en cours.

La diminution dans les bénéfices comparés 2 ceux de la
méme période de l'année 1913 provient de ce que la banque
est restée fidele a4 ses habitudes de prudence en restreignant
depuis un an ses opérations et en conservant une encaisse
importante pour parer i toutes éventualités.

Drailleurs les diverses affaives danslesquelles 1a hanque est
intéressée se développent normalement et promettent pour
I'avenir des résultats trés satisfaisants.

Ajoutons que l'acompte de 15 franecs net d'impots
sera paye le b aofit prochain :

A Paris : & la Banque Argentine et Francaise; an
Credit Lyonnais; a la Banque de I'Union parisienne;
ala Socielé Marseillaise, et 2 Bordeaux : & la Banque
de Bordeaux.

Compagnie Générale des Etablissements Pathé
Fréres. — Les actionnaires de la Compagnie Générale
des Elablissements Pathé fréves (ancienne Compagnie
Générale de Phonographes, Cinémalogrophes el Appa-
reils de précision), se sont réunis le 24 juin en assem-
blée générale annuelle, pour recevoir communication
des comptes de I'exercice soeial 1213 1914, clos le 28
février dernier.

Ces comptes se soldenf par un bénéfice net de
8.433.279 fr. 55, contre 7.320.304 fr. 59 en 1912-1913, et
les bénéfices disponibles de ces deux exercices se sont
établis ainsi:

Exercices
1912-1913 1913-1914
(En franes)
7.820.304 39 8.433.279 55

297.006 91 882.471 07
7.617.961 30 8.815.750 62

Bénéfices de 'exercice
ieport de l'exercice précédent. .

Bénéfices disponibles

Ces Dbénéfices ont été répartis de la maniére sui-
vante :
Exercices
1912-1913 1913-1914
Répartition (En franes)
Réserve statutaire 366.015 21 421.663 97
Amortissements divers......... 2.578.875 02 3.965.356 25
Dividende 3.900.000 » 4.500.000 »
Tantiemes 890.000 - » 450,000 »
: 382.471 07 178.730 40

Sommes égales........... 7.617.361 30 8.815.750 62

Pour le dernier exercice 1913-1914, le dividende a été
fixé 4 15 francs par action, en augmentation de 2 francs
sur le précédent.

La comparaison des deux derniers bilans fait res-
sortir, d'une année 4 lautre, une augmentation Jde
7.490.9206 fr. 51 dans Jes immobilisations, avgmenta-
tion qui résulte de I'achévement des nouvelles usines
et de leur aménagement en matériel et outillage. [)'au-
tre part, il y a a relever une progression de 2.101.675
francs 90 dans le stock des matiéres premiéres qui
provient uniquement de la branche cinématographi-
que, la Compagnie étant devenue son propre pro-
ducteur de la totalité du support nécessaire a son in-
dustrie.

Par contre, les amortissements sont passés, du
28 fevrier 1913 au 28 février 1914, de 22.634.643 fr. 75
2 26.734.643 fr. 75, et ils recoivent encore la somme
de 3.265.356 fr. 25 prélevée sur les bénéfices de 1913-
1914, de sorte qu’a I'heure actuelle ils s’établissent a
30 millions de francs, montant égal & celui du capital
social représenté par 300.000 actions de 100 franecs
nominal.

‘L'intérét des Bons du Trésor. — Par déeision du mi-
nistre des Finances en date du 29 juin 1914, lintérét
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attaché aux bons du Trésor a été fixé, a partiv du 30 juin
1914 inclusivement :

A 1 0/0 pour les hons d'un mois & moins de trois mois;

A 2 1/2 0/0 pour les bons de trois mois & moins de. six
nmois;

A 10/0 pour les bons de six mois a un an.

PETITES NOUVELLES

< A l'occasion du GCircnit automobile du Rhone, la
Bourse de Lyon sera fermée demain, 4 juillet.

< Pour la 25 semaine de 1914, les recettes de la
Compagnie générale des Omnibus s'élevent a 744.330 fr. 10
pour les omnibus et & 523.088 fr. 30 pour les tramways,
contre vespectivement 724.938 fr. 15 et 474.194 fr. 10 pour la
méme semaine de 1913. Pour les 25 premiéres semaines de1914,
les recettes totales s’établissent done & 17.957.800 {r. 45 pour les
omnibus et & 12.353.089 fr. pour les tramways, au lieu de
17.300.527 fr. 80 et 11.139.357 fr. 35 pour les mémes semaines
de 1913. D’oli une augmentation en 1914 de 657.272 fr. 65
pour les omnibus, et de 1.213.681 fr. 65 pour les tramways,
soit une plus-value totale de 1.870.954 fr. 30 pour l'année en
cours.

-9 Pour la seconde décade de juin 1914, les recettes
des voitures de la Compagnie Inlernationale des Wagons-
Lits et des Grands Express Européens se sont élevées &
962,764 fr., contre 919.874 fr. pendant ia méme décade de
1913. Du 1*r janvier an 20 juin 1914, les recettes totales
s'élévent 4 18.004.588 fr., en augmentation de 1.198.694 fr.
sur celles de la période correspondante de 'année derniere.

Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES . 25 juin 2 juillet

ACTIF
Encaisse de la Banque : 4
0 3.975.605.9226 | 4.057.683.653
638.340.870 638.877.046

4.614.036.096 | 4.696.560.699

Effets échus hier & reeeyoir a ce jour 40.333 1.009.516
‘ Effets Paris 615.627.972 618.069.864
Portefeuille Paris J Efféts Etfanger: 8.115:761 8.859 968
: Efféts du Tresor 79.078 133.940
Portefenilles des sucenfsales 987.918.875 | 1.163.695.256
Avances sur lifjgots a ' 25.720.000 25.720.000
Avarces sur lingots dans’les succurs. » »
Avances sur tiffes a PaFis 196 445.361 203.143,971
Avances sur li{Fes dans les succurs.. 521.029.625 517.872.978
Avances & L'Etal : 200.000.000 200.000.000
Avances temjfdraites au Trésor public 4.989,900 4.989.900
Rentes de la Réserve ; 10.308.{}00 10.000.000
Rentes de la Résefve (ex-banques).... 2.980.750 2.980.750
Rentes disponibles 99.579.293 99.579.203
Rentes imimobilisées 100.000.000 100 (00.000
Hotel'et mbbilier dg la Banque 4.000.000 4.000.000
Immeublés dés succursgiés 43.772.913 43.776.301
Dépenses d'administratidh de la Ban-
(e et des succursalgs » 1.796.279
Eniploi de la résérve spéciale 8.407.394 8.407.394
Divers 291.303.591 282.803.124

7.734.051.447 | 7.993.399.

PASSIF
Capital de la. Banque .500.00 18¢
Bénéfices en addiliogs ap capital..... 006
Réserves | LOL du 17 mai 1834....... .000.0 1

2.500.C
.008.
S Ex-banques département. J880. 2 T
melllEleS{ Loi du 9 juin 1%5 : 9 ;
Reégerve immobiliere de la Banque... .000. 4,000.
Reéserve spéciale -407. 8.407.44
Billets ati~forteur en cigoulation.....| 5. 5.155 | 6.051.151.09:
Arrérages de valglir dl(ﬁiosées. e 10.640.87 54.974.85
Billels a ordre éf récépisses. .. 3.263.
Compte coyrant du TTegor, créditeur.|  294.395.525 249.692.
Comptes courants de Paris: 916.280.515 818.279. 49
Comptes coliranits dans les succursales 100.432.232 164.397.
Dividendes a payer 1.498.908 13.561.
Escompte et interéts divers 34.078.338 2.950.7
Réescomple du dernier semestre 4.703.050 4.703.05
Divers 281.617.293 405.404.

7.734.051.447" 7.993.399.23

Comparaison avec les années précédentes

7 juillet| 6 juillet| 4 juillet| 3 juillet| 2 juillet
1910 1911 1912 1913 1914

millions | millions | millions | millions | millions

’.‘.irou_lation 5.190.5 | 5.193. 5.396.6-] 5.3998.0 [ 6.051.1
Encaisse or 3.396.8 | 3.196. 3.959.1 | 3.317.0.| 4.087.7
s argent.... 881.2 852. 814.9 623.6 638.9
Portefeuille 873.4 | 1.098, 1.480.1 .655.7 .790.7
Avances aux partic.| 571.6 675. 686.8 134.0 721.0
— A VEat. .. 180.0 187. 207.1 200.0 200.0
Compt, cour. Trésor 107.4 150. 156.1 450.4 249.7
= partic. 583.8 655. 708.1 732.0 982.7
Taux d'escompte...| 3 0/0 3 0/0 3 0/0 4 0/0 4 0/0

i O O =) TN D G0 Y

* Prime de I'or, pair pair pair pair pair

Bén.nets(milliers fr) 87l 839 631 1554101 21810154 .5

RECETTES DES CHEMINS DE FER FRANGAIS (Grandes Civ)
Du & au 10 juin 1914 (23¢ semaine)
(En milliers de francs)

Reo. br. de[Recettes brutes
la semaine| des années
e Bt

1914|1913 | 1914 1913

Différence
pour 1914

Désignation des
lignes

Kilomeétres
exploilés

1.379{1.397| 29.002| 29.456
Etat (réseau rachiete). 4£.896| 99 574 98.882
Paris=Lyon-Méditer .. 10720 255.400]255.180
Chemins Algériens| . 513 : 331| 7.246| 7.297

3 34|6.221|139.250(139.691

5.204/124.573{126.201
5.698|126.267127.017

4ok
692
220
al
441
1.718
700
11

51

82

Etat (ancien réseau)....

ORW
G

-|4: .727| 60.851| 60.862
Est-Algérien o 31 275 6.476] 6.42%5
Bone-Guelm. P B RPN 520| 11.883| 11.801
Ouest-Algérien 36 143| 3.026] 3.157 131
Lignes Algériehres...| 96 51 1721 3.208[ 3.104 104
Pour la 24 semaine de 1914, les recettes de nos grandes
Compagniss acensent sur celles de la période correspon-
dante de 1913 les variations suivantes : Augmentations:
FEtat (ancien réseau), 60.000 francs; E¢at (réseau rachetd),
82.000 franes ; Midi, 146.000 francs; Oriéans, 120.000 francs;
Paris-Lyon, 50.000 francs. Diminutions : Est, 160.000 francs:
Nord, 134.000 franes ; Chemins Algériens, 11.000 francs.

+14++191 1 1341

Mouvements des Caisses d'épargne. — Opérations des
Caigses d'épargne ordinaires avec la Caigsse des Dépots et
Consignations, du 11 au 20 juin 1914 :

Dépdts de fonds 5.461.026 74
Retraits;de fonds ./ oo b s 4.331.756 81

1.129.270 43

Excédent de retraits, du 1 janvier au 20 juin 1914 :
24.910.203 fr. 72.

Capitaux employés en achats de rentes effectués en Bourse,
du 11 au 20 juin 1914 :

1° Pour le compte des déposants des Caisses d'épargne
ordinaires, 427.130 fr. 58 ;

2: Pour placement des excédents de dépots ainsi que des
arrérages et des capilaux encaissés sur les valeurs compo~
sant le portefeuille provenant des Caisses d’dépargne ordi-
naires, 2.673.411 fr. 77.

Excédent de dépbdts

Avis et Décisions de la Chambre syndicale des Agents
de Change de la Ville de Paris

Depuis le 24 juin, les obligations 5 0/0 de la Socidté _:[l.‘s
Chantier et Ateliers de Saint-Nazaire (Penhoét) sont admises
aux négociations de la Bourse, an compfant. !

Ces titres sont inscrits & la premiére partie du Bulletin de
la Cote. i

14.800 obligations de 500 francs 5 0/0, émises & 487 fr. a0,
libérées et an porteur; amortissables en 25 ans, de 1915 @
1949, soit an pair par tirages au sort semestriels en mars ef
septembre, soit au-dessous du pair par rachats en Bourse,

sous réserve de remboursement anticipé 4 partir de 1918 ;
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Intérét annuel : 25 francs payables par moitié les 1°= mai
et 1¢r nevembre;

Jouissance courante : 1er mai 1914,

Service des titres et des coupons : Société Générale, So-
cioté Marseillaise de Crédit Industriel et Commercial et de
Dépots, Banque Transatlantique.

Le 26 juin il a été détaché 104 fr. 166 (100 fr. nel) sur les
actions de la Banque de France.

Déduction faite de I'impdt, le montant de ce coupon s’éléve
4 2.500 franes pour 25 actions.

REVUE HEBDOMADAIRE

du Marché Finanecier de Paris

La liquidation de fin de mois n’a pas amené de
réelles modifications sur le Marché. Les échanges sont
demeurés calmes et les dispositions générales hési-
tantes dans l'ensemble. Quant & I'attentat de Serajevo
il a produit une pénible impression, mais sans avoir,
toutefois, de répercussion sur la tenue de la Cote.

Les besoins de capitaux pour l'échéance de coupons
du 1¢r juillet et surtout pour la souscription au nouvel
emprunt francais ont fait que les reports ont été assez
¢levés, méme sur le Marché officiel, ou I'argent n'a pu
s'obtenir qu'aux environs de 4 1/2 0/0 I'an.

* % Les Henles francaises ont été lourdes.

La Renle 3 0,0 Perpétuelle, qui finissaita 83 fr. 67 1/2,
est revenue &4 82 fr. 95 fin juillet, avec un report de
27 et de 24 centimes.

La Renle 3 0/0 Amortissable que nous laissions &
&6 fr, 63, finit & 86 fr. 55, ex-coupon trimestriel de
75 centimes. \

% % Les Obligations de la Ville de Paris sont res-
tées bien tenues.

Les Obligalions 4 0/0 1865 finissent 4 544 fraucs,
au lien de 538 francs.

Les Obligations 3 0/0 1871 terminent & 398 fr. 25,

aulieun de 398 fr.50; Obligations 4 0/0 1875, 516 fr.;
Obligations 2 0/0 1899 (Mélropolitain), 336 fr. 50,
contre 334 fr. 50; Obligations 190% 2 1/2 0/0 (Métro-
politain), 384 francs, sans changement.
_ L'Obligation 2 3/4 0/0 1905 est a 350 francs, contre
348 frames; 3 0/0 4910, 364 franes; Obligation
nouvelle 1942 3 0/0 de 300 fr. avec lots (libérée de
110 franes), 257 franes.

Prochains tirages : 5 juillet : Ville de Pars 1894-96
et Ville de Paris 1912.

% % L’action de la Banque de France est a 4,600
francs au comptant, au lieu de £.640 francs.

Pour la partie écoulée du second semestre de 1914,
les bénéfices nets provisoires provenant des escomptes
et intéréts divers se chiffrent par 5.857.564 francs.
contre 7.150.918 francs pour la méme période de 1913
€1 9.485.971 francs en 1912.

. % % L’action du Crédit Foncier de France cloture
4 892 francs 4 terme, sans changement.

Les Obligations Fonciéres et Communales, qui sem-
blent devoir profiter tout particulitrement des capi-
taux qui ne pourront pas s'employer dans I'Emprunt
A‘(:hmm_l, ont eu des transactions animeées.

_Les Obligations Communales 2 60 0/0 1879 sont
& 142 francs; 8 0/0 1880, 492 fr. 25; Communales
gf{,*o 1891,348 francs; 2 60 0/0 1892, 390 francs;
< 60 0/0 1899, 386 franes; Communales 3 0/0 1906,
¢ fianes ; 3 0/0 1912 de 250 francs avec lots,

i

/
4
fj-s fr. 25 les obligations libérées de 130 franecs et
'*”‘fl'. 25 les obligations entiérement libérées.
L'Obligation Foncicre 3 0/0 1879 s'inscrit 4 490 francs,
verdant 3 francs; Foncidre 3 0/0 1883, 402 francs;
O.%mrtmns Fonciéres 2 60 0/0 1885, 387 francs; Fon-
“eres 1895 2 80 0/0, 402 francs ; .Obligations Fon-

ciéres 3 0/0 1908, 46D francs ; Obligations Fonciéres
3 0/01909, 249 francs; Obligations Fonciéres 3 1/2 0/0
1913 demandées & 483 francs, les titres entiérement
libérés, et 4 478 francs les titres libérés seulement de
160 fr.; Obligations Fonciéres 4 0/0 1543, 487 francs.

Prochains tirages : 5 juillet : Fonciéres 1879, 1885,
1909 et 1913.

% % Le groupe de nos Grandes Sociétés de Crédit
a eté de nouveau irrégulier.

L’action de la Banque de Paris el des Pays-Bas,
qui cloturait il y a huit - jours-a 1.515 francs, est
4 1.506 franes.

Le Crédit Lyonnais s’inscrit a4 1.586 franes, au lieu
de 1.590 francs. 253

La Société Générale finit & 765 francs contre 768
francs. 1) Bt

Le Crédit Industriel et Commercial reste a 727 francs
les actions libérées.

Le Comptoir National 4 Escomple est 4 1.025 francs,
perdant 4 francs. ‘

La ‘Bangue de I'Union Parisienne, qui etait revenue
a 851 francs, se retrouve a 850 francs.

La Banque Francaise pour le Commerce et UIndusirie
termine & 267 francs.

Le Crédit Mobilier Frangais s’inscrit a 520 franecs,
contre 517 francs la semaine derniére.

La Banqgue de U'Algérie reste a 2.845 francs, au
comptant, en hausse de 20 francs.

Les actions du Crédit Foncier d’Algérie et de Tu-
niste sont & 634 franes au comptant.

L’action Bangque Privée (Lyon-Marseille) est & 375
francs a terme, en recul de 3 franes.

Les actions de 253 francs nominal du Crédit Franco-
Egyptien cloturent a 158 francs; au lieu de 163 francs
il y a huit jours.

La Rente Fonciére, qui avait fléechi a4 569 franes,
perd encore 5 francs & 564 francs. .

Les obligations 4 0/0 de la Banque Hypothécaire
Franco-Argentine finissent a 407 francs; Obligations
4 4/2 0/0, 429 francs. Actions, 600 francs.

Y % Les actions de nos Grandes Compagnies de
Chemins de fer ont été généralement soutenues.

L’'Est, qui s'inserivait & 900 francs il y a huit jours,
cloture a 904 francs.

Le Midiseretrouve 4 1.106 franes, sans changement.

Le Lyon se tient 4 1.255 francs au comptant, en
recul de 5 franecs.

Le Nord est & 1.730 franes, gagnant 12 franes.

L’Ouest cloture & 866 francs, au comptant, en moins-
value de 12 franes.

L’Orléans se tient 41.300 francs, au lieu de 1.302 fr.

* * Les Valeurs Indusirielles ef Commerciales
ont été calmes pour la plupart.

L’action du Méiropolitain de Paris, que nous lais-
sions &4 546 francs, revient a 514 franes.

L’action du Chemin de fer électrique Nord-Sud de
Paris est a 135 francs, comme précédemment.

La Thomson-Houston, qui finissait a 685 francs,
perd 9 francs a 676 franes.

L’action de la Sociélé Parisienne pour U'Indusirie
des Chemins de fer et des Tramways éleciriques. qui
restait il y a huit jours a 264 francs, finit a 267 fr.

Les actions de la Compagnie Electrique de la Loire
et du Centre se retrouvent & 369 francs. Pour les dix
premiers mois de l'exercice 1913-14, les recettes de
cette Compagnie ont atteint 5.572.240 francs, eontre
%.881.124 franecs pour la méme période de l'exercice
précédent, soit une augmentation de 691.116 francs
ou 14 0/0. ;

La Maifidano (action de jouissance) cloture & 200 fr.
au comptant.

Les Messageries Marifimes ordinaires s'échangent
a4 76 francs; actions de priorite, 145 francs.

T.es actions ordinaires de la Compagnie Générale
Transatlantique sont & 128 fr. au comptant. Aclions oe
priorité, 132 francs.

L’action des Elablissements Bergougnan sont &
1.390 francs.
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Les actions Montbard-Aulnoye cloturent i 250 fr.
Les parts sont & 22 francs.

L'action Suez,  qui était revenue a 4.975 francs,
regagne 5 francs a 4.980 francs.

L’action de jouissance de la Compagnie Générale
des Ommibus cloture & 223 fr. Les actions de capital
sont a 552 francs, contre 562 francs. :

Les actions de I'Industrielle Fonciére, libérées seule-
ment de 250 franes, restent & 547 francs. Les Obliga-
lions 4 {1/2 cloturent & 498 francs; Obligations 4 0/0,
417 francs.

Les obligations 4 i /2 0/0 de la Compagnie des Che-
mins de fér de Santa-Fé finissent & 430 francs.

Les Obligations 4 4/2 0/0 des Chemins de fer dans la
Province de Buenos-Ayres montent 4 378 francs.

% % Les Fonds d'Elals Etrangers ont été diverse-
ment traités.

L'Argentin 4£0/0 1896 (Rescision) reste 4 85 fr. 60;
Argentin 4 1/2 0/0 1911, 92 fr. i terme.

Le 4 0/0 Brésilien 1889 cloture &.73 fr. 90 a terme.

La Rente Exlérieure Espagnole, qui était revenue
a 89 fr. 05, regagne 15 centimes 4 89 fr. 20.

La Renie Italienne cloture & 96 fr. 80, comme la
semaine derniére.

Le Mexicain 4 0/0 or 1910 se retrouve a 72 fr. 90,
regagnant 90 eentimes.

Le Portugais 3 0/0, 1% série, s'inserit a 65 francs,
en hausse de B0 centimes.

‘Les Consolidés Russes 1te et 2e séries, qui se te-
naient & 88 fr. 90, reculent 488 fr. 30.

Le Russe 5 0/0 1906, que nous laissions 8 102 francs,
se retrouve 4 102 fr. 25; 3 0/0 1891-1894, 73 fr. 25,
contre 73 fr. 45; 38 0/0 1896, 70 francs, au lieun
de 70 fr. 30; Russe 4 /2 0/0 1909, 98 fr. 50, perdant
10 centimes.

La Renle Serbe Amortissable 4 0/0 est & 80 fr. 15,
au lieu de 81 fr. 80; 5 0/0 or 1913 (Monopoles)
89 fr. 15 au comptant, contre 90 fr. 45,

La Renle Ottomane Unifiée 4 0/0, qui s’était reprise
jeudi dernier 4 81 francs, reperd 20 centimes &
80 fr. 80. Emprunt 5 0,0 1914, 90 fr. 10.

% % La Banque 1. R. P. des Pays-Aulrichiens
cloture & 505 francs, en recul de 2 francs.

La Bangue Impériwale Otlomane est 2 608 francs,
au lieu de 610 francs.

La Banque d'Athénes s’inscrit & 45 franes, contre
46 francs. ‘

La Banque Nationale du Mexique, qui était revenue
A 534 francs, fléchit a 463 francs sur le rapport du
Conseil d’administratian.

La Sosnowice, qui avait flechi 4 1.322 fr., regagne
1 fr. a4 1.323 francs. Naphle Russe, 471 francs.

L’action Naphte J.-N. Ter-Akopoff finit 4 320 fr.,
I'action nouvelle de 100 roubles.

Nous recevons, au sujet de cette entreprise, commu-
nication de la note suivante :

« Cette Société, suivant en ceci 'exemple de toutes
les grandes entreprises de la région de Bakou, a con-
tracté ces temps derniers un intérét important dans
les affaires du rayon de Grosnyi.

« BElle a réalisé cette opération, d'une part sous la
forme d’'une participation dans la constitution de la
Société Maximoff qui, formeée de la réunion de trois
anciennes entreprises, exploite de vastes terrains prés
du village d’Ermolov, au centre méme de l'ancien
champ de Grosnyi, et dont la production actuelle
dépasse 5.000.000 de pouds par an; d’autre part sous
laforme d'acquisition d'une étendue considérable de
terrains de recherches dans le rayon connu sous le
nom de « nouveau Grosnyi » qui semble constituer, &
I'heure actuelle, un des plus beaux espoirs de I'indus-
trie russe du pétrole.

« La Société Ter-Alkopoff a done réussi & s’assurer i
la fois, dans le rayon de Grosnyi, de la production
Jdmmeédiate et d'importantes réserves pour l'avenir. »

Les Tabacs Oltomans sont i 435 francs, en recul
de 12 francs.

La Briansk ordinaire est a 414 francs, en plus-

value de 5 francs; Actions privilégides, 400 francs,
regagnant 1 franc.

Le Rio-Tinto, qui restait & 1.701 francs la semaine
derniére, passe & 1.718 francs.

L’action ordinaire de la Compagnie Internatio-
nale des Wagons-Lils el des Grands Express Euro-
péens s'échange &4 400 francs et l'action privilégise
a 415 franes.

MARCHE EN BANQUE

Pour les besoins de la liquidation, l'argent s'est tenu,
mardi dernier, entre 5 1/4 et 5 1/2 0/0, sauf dans le compar-
timent des Valeurs Industrielles Russes, qui ont été un peu
mieux ftraitées, ce qui témoignerait de l'existence d'un cerlsin
découvert,

L'drgentin 4 0/0 or finit & 81 fr. 50 comme jeudidernicr,

Le Brésil 5 0/0 1895 est revenu de 87 francs 4 86 fr. 60.

Le Mewicain 5 0j0 Intérieur revient 4 33 fr. 79
Mezicrin 3 0/0 I'nterieur, 24 francs, contre 25 fr. 70.

La Bangue Péninsulaire Mexicaine, qui finissaita 110(r. 50,
se retrouve a 105 fr. 50. g

Les actions des Machines Hartmann, qui étaient reve-
nues 4 458 francs, remontent a 466 francs.

L'action Platine, qui cloturait a4 615 francs, recule 3
581 franes sur le bruit de la découverte de nouveaux gise-
ments dans I'Oural et en Allemagne.

L’action Usines Maltsof, qui restait 4 676 francs la semaine
derniere, progresse de 24 framcs & 700 francs.

Les actions Société pour (la Construction de Wagons
@ Saint-Pétersbourg sont a 2i9 fr.50, contre 281 francs
il y a huit jours.

La Taganrog cloture 4 542 franes, conftre 526 francs.
Tubes et Forges de Sosnowice, actions de 100 roubles,
695 francs, en plus-value de 10 francs.

L’action Forges et Aciéries du Donetz finit 4 1.133 francs,
Dniéprovienne 3.220 francs, au lieu de 8.210 francs la se-
maine derniere.

Les parts des Ateliers et Chantiers de Nicolaieff sont i
51 franes.

L'action ordinaire Hawt-Volga rveste 4 16 francs, et l'ac-
tion privilégiée a 45 fr. 50.

La Toula s’inserit 4 1.017 francs, an lieu de'1.002 francs.

I’action Naphte Lianosoff finit & 492 francs.

Une note communiquée observe que le rapide développe-
ment de la Société Lianosoff, dont la production qui était di
2.524.000 pouds en 1911 a atteint 20.186.000 pouds en 1913
et passera a 40 millions de pouds environ pour 1914, lui a
été en quelque sorte imposé par les circonstances dés l'ins-
tant ou sa direction, pressentant 'essor de l'industrie pétro-
lifére, jugea utile et profitable d'y adapter les moyens d'ac-
tion de l'entreprise.

L’action Naphte de Bakouw s'inscrit 4 1.686 francs, en haussc
de 89 francs. On annonce que, malgré la gréve qui vient
d’éclater, un certain nombre de puits de cette entreprise sont
encore cn exploitation.

Le Cape Copper eloture 4 75 francs contre 79 fr. 25. La
Tharsis s'échange 4 160 francs, gagnant 1 franc. la
Spassky revient a 68 fr. 50. !

Le Lauwrium Gree se tient & 36 [r, 756. Huanchaca, 26 1.,
contre 26 fr. 50.

La Balia Karaidin, qui finissait & 446 francs jeudi der-
nier, se retrouve & 445 francs. :

La Doubowaia-Balke se relrouve a 250 franes. La Hor-
pener, qui finissait & 1.812 francs, perd 7 francs a 1.300
francs.

L’action de la Sociélé Financiére des Caoutchoucs, qui
restait 4 82 fr. 50, s'inserit & 80 fr. 50. ;

Les actions Malacca ovdinaires sont & 100 fr., au ”f?“‘
de 104 francs ; l'action privilégiée est a 90 francs, en recul
de 3 fr. 50. ;

Les actions Brasseries ef Tavernes Zimmer progressent
4 142 francs. :

Laction Raisins de Corinthe est 4 154 fr, 50, au lieu

de 156 fr. 50 jeudi dernier. Llaction Seciétd Hellénique ¢

Vins et Spiritueus finit 4 133 fr. 50, perdant 1 franc.

Toir les Tableaus des Cours sur la Couverture
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REVUE COMMERCIALE

2 juillet 1914.
Blés : Les importations de céréales ; la siluation ; les cours. —
Sucres : Les stocks vivibles; la situation; les cours. — vins :

La siluation ; les cours. — Soies: La, situation ; les cours.
— Métaux : La situation; les cours,

Blés. — Voici le relevé officiel de nos importations de
céréales pendant le mois de mai 1914, dixiéme 1nois
de la campagne 1913-14, comparativement 2 celles du mois
correspondant de 1913, en cominerce spécial :

Du 1¢r au 81 mai
1914 1913
Blé (En quintaux)

Algérie, Tunisie et zone franche. .. 23.307 39.703
Autres pays 311 2.363.105

Totaux, 618 2.402.808

Avoine

Algérie et Tunigie 409 9.816
Autres pays 5.934  615.894

-343 625.710

Algérie et Tunisie T 7446 3.888
Autres pays * 46.758 18.750
Totaux ... .04 22,633

Seigle ;.855 21.070

Maigu At e bt o RO S 06.719 282,212

Depuisle 1 aot 1913, début de la campagne 1913-1914,
jusqu’an 1er du mois conrant, nos importations de céréales
en commerce spéeial ont été les suivantes, comparativement
i celles de la méme période de la campagne précédente :

1918-14 1912-13

(Quintaux)
12.085.885  7.788.519
5.110.462 38.625.961
1.424.581 641,007
416.882 571.782
4.280.295 4.187.575

Les conditions atmosphériques ont &té meilleures ; la
culture voit ses espoirs augmenter, I'épiage et la floraison
jouissent de eonditions plus favorables et une amélioration
trés réelle s'est déja produite.

En France, les marchés de province sont irréguliers et
changent suivant les conditions et les progres de la récolte
locale. Certains marehés sont faciles, alors que d'autres sont
fermes et les affaires présentent un caractére irrégulier,
Anvers est calme, avec une demande de la consommation
médioere. On a acheté un peu de blé américain, mais 4 des
prix au-dessous de la parité des autres sortes. Hambourg a
bt¢ facile sur des avis de récolte favorables et des offres
libérales de 1'Amérique. Il y a eu un assez hon courant
d'aflaives en Hardwinters, et la tendance du marché a été
plus soutenue. Sur les marchés allemands, le commerce
d'exportation est lourd, tandis que la Hongrie a fait quelques
achats de nouvelle récolte. A Budapest, on offre du blé indi-
gene d’ancienne récolte avec une certaine libéralité, mais les
meuniers de provinee recommencent d'acheter 4 des Prix au-
desmlwn.:; de la parité de la place. Le blé étranger est parci-
moniensement offert, et cependant quelques cargaison de blé
foumain disponibles restent invendues a cause des prix éleves
quon demande.

Sur les marchés A terme d’Ameérique, le découvert a tiré
avantage des avis dela bonne marche des moissons dans le
sud-ouest, des nouvelles favorables de la récolte et baissiéres
de 'Argentine, de T'amélioration des avis concernant la ré-
colle étrangére, du bruit (que les ofires de la campagne pren-
nent de l'extension, des cAbles faibles de Winnipeg et du
bhean temps du nord-ouest. Les haussiers ont opéré sur des
offres de blé da nouvelle récolte plus légéres de la part de la
culture, sur des contrats d'exportation libéranx, sur le dé-
faut de temps sec et chaud et sur une réduction du visible.

¢ beau temps, une congommation plus réduite et un flé-

clnsserpent brusque surles marchés d’Amérique et quelques
marchés continentaux ont été les principales causes de la dé-
pression actuelle, :

%
T

A la Bourse de Commerce de Paris, les tendances sont
calmes avec une nuance d’irrégularité. La dernitre séance
est plus ferme,

Le courant fait 27 .. ; le prochain, 26 55,

Prix du BIé sur les principaux marchés du monde
{(Les 100 kilogrammes)

s 4 juin |11 juin|18 juin|25 juin|2 iuill.
Ville 914 | 1916 | 1914 | aoa %5&1
Fr, Fr. Fr. Fr. Fr.
29 .. 12850 |28 .. [9710 |9y
19 84 | 20 21 | 19 90 | 19 24 | 18 50
26 84 | 2648 | 2609 | 25 96 | 95 75
27 64 | 27 72 | 26 93 | 26 54 | 96 69
1663|1620 | 1578 | 15 .. | 14 79
1817 | 18 08 | 17 64 | 6 81 | 16 51

Sugres. = Leg stocks des sucres, d’aprés la circulaire de
M. Licht, s'établissent comme suit :

1914 1913

(En tonnes)
1.011,.850 901.017
88.490 87.430
H60.359 558.073

Allemagne, 1¢ juin
Hambourg, 22 juin
%utriche-ﬂougrie, 1+ juin
‘rance, 1°er juin 335.7
Hollande, 1% juin D715 | bk
Belgique, 1= Juin. oo 95.988 96.653
Angleterre, 1 juin . 831.404 227.563
Tectal en Europe .479.543  2.848.751
Etats-Unis, 24 juin : 317.000 397.775
Cuba, six principaux ports, 24 juin. . 509.000 554.000
Flottantes pour Amérique du Nord, '
11 juin 43.500 »

3.849.043  8.200.526

Les tendances des marchés sucriers ont présenté une cer-
taine irrégularité cette semaine. Tout d’aboril, les cours ont
fléchi sans raison bien apparente et surtout sans que l'on
puisse savoir si les causes déterminantes de ce mouvement
étaient hien fondées. A New-York, les suecres bruts ont
fléchi d'une maniére sensible ; puis, a ces dispositions assez
peu satisfaisantes, a succédé un mouvement de reprise assez
marque. On a avancé, 4 I'appui de ces mouyements, que les
betteraves en Hurope étaient assez sérieusement atlaquées
par les pucerons et que de nouvelles pluies & Cuba ont res-
treint sensiblement le travail.

L'exportation allemande en mai a été forte cette année et
I'année derniére : 109.900 et 110.500 tonnes. Elle a continué
a étre trés élevée pendant les deux premiéres décades de
juin 1914 ; au 20 juin, elle dépassait déja l'exportation de
Juin 1913 en entier. Les fortes exportations de IAllemagne
du 1e aun 20 juin et la diminution du stock & Hambourg ont
egalement ét6 commentées dans un sens favorable aux déten-
teurs.

%
* ok
A 13} Bourse de Commerce de Paris, les tendances se sont
affaiblies sur des reventes en liquidation et sur la baisse du
barométre. On termine un peu plus soutenu.
Le sucre blanc n° 3 fait 3% 90; les roux 88°, 31 37.

Prix du Sucre sur les principaux marchés
(Les 100 kilogrammes)

: 4 juin |11 juin|18 juini25 juin 2 jui
Villes 1904 | 1914 | 1914 | 1914 115111}} }
] Fr Fr. Fr. Fr, Fr.
Paris (roux 88°) 29 62| 29 62 .. (30 82 | 81 3%
ddondres. il ; 23 90 | 23 50 22 80 | 23 920
Bruxelles B o el i 24 62 | 24 87
23 40 | 2340 2313 | 22 88 | 99 88
Prague 2257 | 235 21 80 | 22 26

Hambourg 2395 (9368 | . |53, | 555,
New-York(mélar==892)['80 18 | ., .| .0 . 31 32 38 {2)7
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Vins. — La température est devenue nettement favorable
avec le déclin de la lune. La floraison s'était terminée sans
dommage sur le littoral méditerranéen et dans le Bordelais.
Elle trainait en longueur dans nombre d’autres régions, en
particulier dans le haut Ianguedoc, la Gascogue, I'Arma-
gnac, les Charentes, le Beanjolais-Maconnais, la Bourgogne
et la Champagne. Si ce temps fayorvable persiste on peut
espérer que les premiers jours de juillet seront marcués par
la fin de cette évolution.

Le mildew ne slest pas développé dans la période sous
revue et le temps chaud et clair a favorisé la lutte contre la
cochylis et l'eudemis. :

Les marchés continuent A ressentir le contre-coup des
variations atmosphériques et le retour de la chaleur a été
marqué par un léger affaiblissement des tendances qui avait,
d’ailleurs, déja été préparé par les bonnes nouvelles de la
floraison dans les départements gros producteurs.

Dans I'Hérault, on a offert des lots de vin titrant 902 &
903 aux environs de 23 fr. Thectolitre. On a aussi demandé
94 fr. avec demande de contre-offre.

Dans le Gard, on signale la vente de quelques grosses
caves au prix de 21 4 21 50 I'hectolitre.

Dans 1'Aude, les 8 4 8°5 se traitent entre 21 et 21 fr. 25
les 9° a 22 fr. et les 10° & 23 francs.

La cote officielle de la Chambre de commerce de Béziers
porte les rouges 8° a 9° a 29 et 23 fr. 50 ; les 9° 4 10° font de
93 fr. 50 4 25 fr. Les vins rosés sont aux environs de 25 et
97 fr. et les blancs oscillent entre 28 et 29 fr., le tout & I'hec-
tolitre nu 4 la propriété.

Dans le Bordelais, 1a floraison est & peu prés ferminée et
malgré quelques mauvaises ‘journées elle s'est passée dans
de bonnes conditions. Les affaires sont toujours trés calmes
et Ton n'attend guére leur réveil avant la récolte. Dans la
région de Libourne on a cependant fait quelques affaires sur
souches aux cours de 60 i 65 [r. pour les palus de Libourne
et de 75 a 85 fr. pour les Saint-Emilionnais.

En Bourgogne, les progrés de la semaine ont été considé-
rables. Les gamays sont plus avancés que les pinots. On ne
parle guére de maladies cryptogamiques, Par contre on ren-
contre beaucoup de vers dans les raisins et on compte sur la
chaleur pour les faire disparaitre.

Tn Algérie, on continue & espérer une bonne récolte. Les
dégats du phylloxera sont a pem prés compensés par les
plantations nouvelles. On a fait quelques affaires sur souches
avec des cours en baisse 1égére.

A Berey, les affaires n'ont pas acquis une bien grande am-
pleur et le retour de la chaleur a été marqué par un affai-
blissement des cours.

La derniére cote des courtiers assermentés prés la Bourse
de commerce porte les Aramons 7 a 8°, de 28 4 30 fr.; les
Montagne 9, de 294 31 fr.; les Minervois ¢t Corbiéres 10°,
ot les Roussillon 10 & 11°, de 31 4 33 fr.; les Algérie rouges

11 4 12, de 31 & 33 fr. et les blanes, de 31 4 33 fr., soit une
réduction d'environ 1 franc sur les cours précédemment en-
registrés.

Soies. — Les transactions sont toujours calmes et’ régu-
litres sur notre marché. La fabrique persiste dans sa réserve
et ne semble pas vouloir se décider & sousgrim aux demandes
de la production. On attend aussi d’étre plus nettement fixé
sur les tendaneces de la mode et les genres d’étoffe qui pour-
ront étre en faveur.

La cote conserve sa fermet4, mais les marchés a livrer
sont toujours peu nombrenx.

On a fait :

Gréges Cévennes extra 11/13, 56 fr.; Greges Ttalie 1°r ordre
10/12, 5258 fr.; Gréges Piémont 1°r ordre 12/16, 53 fr.;
Gréges Brousse 1°r ordre 14/16, 48-49 fr.; Gréges Syrie
1er ordre 9/11, 49-50 fr.; Trames Canton fil. 1** ordre R6/30,
43-%4 fr.; Trames Chine n. t. c. 8¢ orvdre 40/45, 35 fr. 25;
Trames Japon fil. t. c. 1 ordre, 24/26, 52-563 fr.; Organsins
Cévennes extra 20/22,59 fr.; Organsins Italie 1°r ordre 20/22,
58 fr. ; Organsins Brousse 1 ordre 28/32, 52 fr. ; Organsins
Syrie 1er ordre 19/21, 55-56 fr.; Organsins Japon fil. 1eordre
20/22, 55 fr.

En gréges asiatiques, I'activité n'a pas reparu sur motre
marché, et cette huitaine'n’a pas été meilleure que la pré-

quoique les cotations témoignent toujours d'irrégularité, no
tamment & Canton. Ici, on peut dire queles cours marquent le
pas, avec une tendance indécise.

En fabrique, on n'a pas a se plaindre des préférences de la
mode qui vont & un certain nombre de tissus; Auteuil nous
a révélé de délicieuses élégances dont le taffetas, le liberty, la
dentelle, la mousseline, le linon faisaient les frais. On a pu
vérifier sans conteste la place prépondérante que détient le
tissu de soie dans le costume féminin ét on a l'impression
que la saison prochainene lui sera pas défavorable.

Métaux. — Les tendances sont toujours faibles sur nos
marchés et le cuivre a été presque continuellement déprimé
depuis le commencement jusqu'a la fin de la semuine. Par
suite des démarches de plus en plus actives des producteurs
pour arriver 4 placer le cuivre affiné qu’ils avaient aceumule,
les cotes ont de nouveau fléchi et la faiblesse gui dominait
déja fut encore accentude par les développements défavora-
bles de la bourse des valeurs de New-York. Les spécula-
teurs, fortement inquiets, se décidérent alors & liquider leurs
positions, mais ils trouvérent que le marehé n'etait plus si
bien disposé & enlever le métal, les acheteurs se fenant sur
une réserve qui alla en s'accentuant jusqu'an moment on un
niveau sensiblement plus réduit fut touché.

Les nouvelles concessions offertes aux consommateurs par
les vendeurs de cuivre électrolytique amenérent d'abord une
assez bonne demande, et un volume appréciable de cuivre fut
placé aux fabricants d’Europe ; mais, lorsque les offres furcnt
trés nombreuses, les acheteurs devinrent réticents et, depuis,
les affaires devinrent trés restreintes. Les consommateurs
américains sont restés en dehors du marché, sauf dans les
cas ol ils étaient forcés de couvrir des besoins immédiats el
leurs avis sur les conditions du commerce continuent & &ire
peu satisfaisants. Ie prix coté pour l'électro par la pre-
miére main est maintenant 18 3/4 cents, mais des produc-
teurs de second ordre et des négociants offrent 4 une limite
inférieure.

Les premiéres marques se¢ retrouvent a 158 50; les ordi-
naires 4 156 75.

Le calme a dominé sur le marché de I'étain et l'on n'a pas
4 constater de nouvelle baisse cette semaine. Les affvcte-
ments des Détroits ont été évalués & un chiffre plus réduit
que précédemment. Malgré cela, les attagues du groupe
baissier sont restées nombreuses et se sont encore accentuces
lorsqu'on a appris que des maisons d'Allemagne et d'Angle-
terre étaient en difficulté pour des marchés spéculatifs. Cene
fut qu'en fin de semaine que les cours purent reprendre unc
partie du terrain perdu.

T'étain Banka est 4 380; le Billiton a 364.

Le plomb continue 4 faire preuve d'une bonne rési:
et I'allure générale de ce marché tranche nettement sur
dépression des autres métaux. La livraison rapprochée est
toujours recherchée.

On cote 56 50 et 57.

Le sentiment a été meilleur dans les centres de galvanisa-
tion, et le marché en zinc a reflété cette amélioration des
dispositions. Les consommateurs viennent plus franchement
sur le marché.

Le zinc de Silésie est a4 63 fr. 75; les autres bounes
marques & b8 7.

*
* W
Cours des Métaux a Londres

(La tonne de 1.016 kil. 048)

: 4 juin | 41 juin | 18 juin | 25 juin | 2juillel
Métaux 1914 1914 1914 1914 1014

£ sh. d.|£ sh. d.

62 5 61 15
€2 17 62 7
141 0 0[137 &
142 17 ~6/139 0
19 12 20 0

Cuivre en barres :
Disponible
A3 mois
Etain : disponible..
— 4.3 mois ...
Plombanglais:disp.
—  espagnol: — 19 2 6| 19 10
Zing : disponible... 21 7 21,17 ‘
= |
«Glascow Kl i
Fonte disponible. .. 513 /21 61 0
HErRMES.

Sococomo -

sl 91 .10 0

cédente.
Les nouvelles des places d'origine sont plus satisfaisantes,
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ALLEMAGNE

LA SITUATION

Berlin, 30 juin 1914.
L'assassinat de l'archiduc-héritier 4’Autriche. — Le mouvement

Tﬂ%;&ﬁf charbons. — La « Reichsbank » et la « liquidité ». —

La nouvelle de l'assassinat de 'archiduc-héritier
d'Autriche a produit & Berlin et dans toute I’Allema-
gne une stupeur profonde. Au.premier moment, on
n'y voulut point croire; mais force fut de se rendre &
levlgl‘ence quand, dimanche aprés-midi, les journaux
publiérent des éditions spéciales qu‘ilé firent distri-
buer gratuitement au public. ;

Dans les milieux diplomatiques, on ohserve :la plus
grande reserve au sujet de ce tru'r,rique événement et
de ses conséquences possibles. Mais tous ceux que
leur rang ou leurs fonctions n’astreignent point & pa-
reille attitude ne se font pas faute de manifester, avec
leurs regrets du présent, leurs inquiétudes de I'avenir
Depuis quelque temps déja, la politique de Alle
magne donnait & penser que I'Empire se préoccupe
surtout de pouvoir, au besoin, se passer autant que
possible de tout concours : il semble maintenant que
oe, lw;ut lui soit imposé plus impérieusement que jamais.

lelle est, bridvement résumeée, I'opinion qui'ressort
clairement de la lecture des différents journaux qui
tous, consacrent & la tragédie de Sarajevo, des colonne"
et méme des pages entidres. 0 ;

L'empereur Guillaume II a été extrémement affecté
en apprenant la mort terrible de Francois-Ferdinand :
vous savez qu'il avait séjourné chez lui a J(ono]»ischt-
il y a une quinzaine de jours i peine. Le Kaiser se
rendra a Vienne pour assister aux obséques.
~ La production de la houille en Allemagne pendant
le mois de mai 1914 s’est élevée a 15:990.000. tonnes
quantité supérieure de 1.720.000 tonnes 2 celle du
mois correspondant de 1913 et de 840.000 tonnes &
celle d'avril dernier. La Frankfurier Zeilung 0]')"481I'Ve
avec juste raison que la comparaison de ces chiffres
ne saurail amener & des conclusions absolues: car la
;»h.ndu(:tlpn enregistrée en mai 1913 a été tros sénsible-
ment réduite du fait de la gréve survenue A cette
epoque dans le district de la Haute-Silésie L;. IO~
d}uct}qrz du eoke accuse un recul assez sensible : 1elle
1 a été en mai 1914 que de 2.640.000 tonnes contre
x.h:O.UUQ, soit 30.000 tonnes de moins qu'en 193 ;
;;zllreurl{(leohgnlte: 7.390.000 tonnes, marque une avance
2560, 0a0HBhon a LR A i S e
1mnes, augmentation de  42.000 tonnes
par rapport & la quantité obtenue 'an dernier.
l‘Lf_z mouvement général des charbons a donné les
.11:".;1,11Lats suivants pendant les cing premiers mois de
0;1 11611)3:11 tomparalson avec la période correspondante
1_I‘Ja ].)1'0r1uct10r|1mse_. répartit en : houille, 79.132.000
onnes contre 77.648.000; coke, 13.309.000 tonnes
Ljf:njl’(i &[603::33.0{?0; lignite, 37.193.000 tonnes contre
IIJ:EIJGS..O{;U., briquettes, 12.110.000 ‘tonnes contre
{rg::: Sg c¥m coll}ce_rno_le commerce' extérieur, Jes en-
oot 'nélfna( 1;_11111111,10}1 pour la houille, le coke et le
vyl uhm_e‘nltatmn pour les briquettes; aux

» 00 enregistre une différence en plus pour la

» houille et le lignite, en moins pour le coke et ies bri-

quettes. Les importations se sont élevées a 393
::iell_llgs ('.onLl:)e r;’l-.O"r'l.UGO pour la houille ; 229 d}l(gjtggo
('n;tt‘,ogtae 35.000 pour le coke; 2.685.000 tonnes
& 03)@ 2911 .000 pour le lignite et 70.000 tonnes contre
. ‘U pour les briequettes. Les exportations ont 616 :
bour la houille et le coke, de 14.909.000 ot 2,171,000
[ihnes contre 18.688.000 et 2.869.000; pour Te lignite
cone briguettes. de 27.000 et 1.362.000 tonnes contre
~0.000 et 1.398.000, 2

1 ; }gr;l’mi‘la consommation est en progrés sur toute la
OEE{ s Oes quantités sont les suivantes : houille
- 600‘;9300 tonnes en 1914, contre 68.031.000 en 1913
s Of o ((]JOUten 1%1ﬁ2-; coke,.ii._SBT.OlJO tonnes, contre
&kl ae; 9.49;4.0.00; lignite, 39.851.000 tonnes,
re 37.926.000 et 86.126.000; briquettes, 10.818.000
tonnes, contre 9.628.000 ot 8.662.000. .
/ gc vous ai fait part I'an dernier de la campagne en-
reprise par la Reichsbank dans le hut d'amener les
grands etablissements de crédit a augmenter toujour
davantage leur Liquidité. % B
; ILa ;\ordde_utsche Allgemeine Zeilung vient de pu-
c)ié?;% 30?3 sujet, un intéressant article. L’organe offi-
R oD menc.e par coy_s@atel: que les différents insti-
B 1‘ _ a?c_mde Jusquici quune attention secondaire
a la ‘possession d'importantes réserves en or: ils se
iont surtout preoccupes de pouvoir satisfaire aux exi-
gences de leur clientéle en développant d'une fagcon
particuliére leurs différents services d’avances L la
?;ristml’l_lde?; disponibilités ne les a intéressés qu,’au-
rappr%g];é; agissait de besoins courants et & échéance
C’est contre cette maniére de voir et de procéder
gue la‘Be'zchsbank s'éléve & nouveau aujourd’hui: le
"tutbp.m‘nclpal que doivent poursuivre et atteindre les
etablissements de crédit consiste dans la possession
d 1£13p01‘tantes réserves liguides.
sancﬂélilr?g]ufﬁng l],;euft .eu'e fiere, a juste titre, de sa puis-
g strielle : clle ne doit plus s’en contenter. I!
i dau:nt faire une place de plus en plus importante &
ndustrie des capitaux et arriver a se classer parmi
les principales puissances financiéres du monds.
Outre qu'a ce point de vue une grande liquidité est
un signe manifeste de prospérité, elle assure aux éta-
blls§e1nents de crédit une solidité plus grande et une
indépendance réelle vis-a-vis de 'étranger ; ce dernier
i\;arézié%eelgz;ggn c}]n?-trg négligeable en temps de crise,
P prouver.m saniques récents sont bien faits
: ]_)‘gl%le_t}rs, il est un fait nettement significatif a cet
c;,lga} sciest que tous les grands Ktats s’efforcent. i
nesure que les instruments de crédit se 1'épandent’et
S(le plei'iecnonnent‘ davantage, d'accroitre de plus.en
1; us 1@91 stock d'or : le public ne thésaurise plus, les
grandes banques 'ont supplanté dans ce role.
: Aussi la Reichsbank tient-elle 4 mettre & rrofit le
ralentissement actuel de l'activitd économitque du
pavs qul permet de faire refluer plus facilement les
especes vers les grands instituts de crédit. Elie reprenﬂ
avec encrgie sa campagne pour « la plus grande ligui-
ii,;e' » iu moment ot le montant des créances sur
nouzg;)&:g;depasse, en rentrees, celui des engagements
En Bourse, les affaires sont toujours calmes. L’ar-
gent au jour le jour vaut de 4 1/2 a5 0/0 L’escompt
hors banque est & 2 3/4 0/0. : o

[nformations Economiques et Fitancieres

BILAN DE LA BANQUE DE L’EMPIRE

1914 I 1913

23 juin Di!.lsjumJ 23 jwn |Dil.15juin

ACTIF (milliers de marks)
g{:]fé{}bcéslll’iil\lr;ll1guta ------ 1.7!'1.?55 .390|l~¥15.!}01 4 41.738
Pillnts d’autres banques T:Ii‘? ggj j;ﬂg& _:: 3;95‘
4] g N € e = 3 L 3 o) :
Letgres de l(.::i.g\].\g_,t. -402|— 27.002(1.002 54| - 40 533
Prdls sur titros.... 54.985 272 TE520(— 7.038
e, : 591 9,759 15.833[— 11.764%

; : : 3.368 J947) . 964.809 -+ 74.383
PASSIF (milliers de francs)
E\;L){l\ll"‘dpsotnl G .5)00 < mod.)| 180.000((n. meod.}
479 [(n. )| 70.048{n. mod.)

Circulition de billets. : 569 754.597
%_mms engagements a vue... & i 47];9‘21 I gé?b?
ivers g 0618 P
90.6481 4 1.440




N
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STATISTIQUE relative aux divers chapitres du bilan de la
Bangue Lmpériale d’Allemagne (Millions de Marks)

l

Taux
de

DATES | & l'esc
o

Circulation
Comptes
cﬂm:anls et
dépots
Portefeuille
Avances
Reéserve
de billets

101
.006
9l1
.839
014
910
843
.805

30 awvril..|1324031)332.866
1326761 |329.185
.. |1342665|331.806
.|1353364 | 232.691
1313232 |321.911
1325387 | 324.730
.. 1356205 331.430
. 113710781340.877

b

Courrier de la Bourse de Berlin
Berlin, 2 juillet 1914.
Aprés un début faible sur les nouvelles de Vienne, la ten-
-dance est redevenue un pen meilleure.
On a coté le 3 0/0 Consolidé, 76 7/8: Russe 1902, 89 3/8;
Deutsche Bank., 283 3/4: Harpener, 177 1/4: Laura, 146 1/4;
Bochumer 221 3/8.

ANGLETERRE
LA SITUATION

Londres, 30 juin 1914,
T atlentat de Sarajeva. — Le budget aux Gommunes. — La situation
monétaire. — La tenue du Stock-Exchange.

La nouvelle de 'assassinat de l'archiduc d'Autriche
Francois-Ferdinand a produit une impression pro-
fonde dans tous les milieux anglais. L.a presse est
unanime & réprouver cet acte odieux, dont elle envi-
sage les conséquences possibles pour la monarchie
dualiste et pour la situation politique internationale.

« La mort de larchiduc héritier, écrit la West-
sminster Gazetle, a pour conséquence de donner la sue-
cession & un jeune homme inconnu et inexpérimenté.
Malgré tout, il n'y a pas lien d'étre particulierement
pessimiste sur I'avenir de la monarchie austro-hon-
groise. Elle a vécu, malgré toutes les prévisions de
démembrement, et elle vivra encore. Mais ce serait

" ane excellente chose pour la monarchie si leffort de
réconciliation avec.l'élément slave, tenté par l'ar-
chidue défunt, était poursuivi par son successeur. »

Je vous ai indiqué, la semaine dernicre, les modifi-
cations apportées par le Chancelier de I'Hchiquier
.dans son projet de budget pour I'exercice en cours. Je
vous ai dit, notamment, que M. Lloyd George avait
décidé d’ajourner les subventions aux autorités locales,
en dehors de celles n'entrainant pasune réorganisation
des taxes, jusqu'au moment ou aura étée votée la loi
modifiant le systéme des impoéts locaux. Il en résulte
une économie d’environ 2 millions et demi de liv. st.,
et le ministre a proposé, en conséquence, de réduire de
4 sh. 4 d, a1 sh. 8 d. letaux de l'income-tax sur les
revenus du capital. Cette proposition a soulevé de
vives protestations de la part des membres du Labour
party, qui auraient préféré une réduction des taxes
indirectes sur le thé ou sur le sucre.

M. Asquith s’est efforcé de montrer les difficultés
d’une telle méthode, car si ces taxes indirectes étaient
réduites cette année, il faudrait chercher une nouvelle
‘source de revenus l'année prochaine; puis il a fait une
critique de l'income-tax actuellement en application,
et il a conclu que le moment était venu d’établir I'in-
come-tax sur une base plus logique.

Au nom de 'opposition, M. Bonar Law a vivement
protesté contre les méthodes démagogiques du gouver-
nement, dont la politique financiére semble avoir pour
principal but de s'assurer' la sympathie des électeurs
au moyen de promesses irréalisables. !

Finalement. la politique gouvernementale a été
adoptée par 303 voix contre 265, soit une majorite de
seulement 38 voix.

Les besoins de fin de mois et des versements impor-
tants sur les emprunts récents ont déterminé un cer-
tain resserrement sur le marché monétaire, qui a do
avoir recours & la Banque. Les avances & la journée se
traitent entre 1 et 1 1/2 0/0; les avances & la semaine,
autour de 3 0/0. L

L’Economist observe qu'une certaine tension s'est
manifestée cette huitaine sur le marché monétaire, qui
s'est traduite par des emprunts assez importants & la
Bangue d Anglelerre, en raison des besoins/de fin de
semestre.

Le Statist signaie I'amélioration qui s’est manifestée
sur le marché monétaire de Londres pendant les cing
ou six derpitres semaines. Alors qu’auparavant on se
demandait, non sans appréhension, s'il serait possible
4 la Banque d'Angleterre de renforcer sa réserve de
facon a4 pouvoir faire face en temps opportun aux
besoins habituels de l'automne, avec ’espoir, pour les
plus optimistes, que la Banque réussirait cependant 2
élever jusqu'a 40 millions de livres sterling sa ré-
serve d'or vers le milieuw d’gont, il arrive que ce
montant se trouve étre atteint avant le mois de
juillet.

Le dernier bilan publié par la Banque d'Angleterre
fait ressortir un accroissement de 1.246.667 liv. st. de
I’encaisse, qui s’établit & 89.928.263 liv. st., tandis que
la réserve a passé de 28.713.611 liv. st. a 29,675.138 ;
la proportion de la réserve a, par contre, fléchi de 48 1,4
a 47 1/8 0/0.

A pareille date de I'année derniére, lencaisse
atait de 88.416.702 liv. st., la réserve, de 28.213.622
livres sterling, et la proportion de la réserve, de
&7 1/2 0/0.

Les atfaires ont été trés calmes encore au Stock-
Exchange durant le mois quivient de s’écouler; tou-
tefois, il s'est produit, dans un certain nombre de
compartiments, des fluctuations assez sensibles, qui se
sont traduites finalement par un léger fléchissement
pour I'ensemble de la cote. Ainsi, les 387 catégories de
valeurs dontle Bankers’ Magazine suit les variations
mensuelles, dont la valeur globale de Bourse s’élevait,
le 20 mai dernier, a 3.385.562.000 liv. st., ne valaient
plus, le 20 juin suivant, que 3.383.128.000 liv. st.,
soit, poar le mois, une moins-value nette de 2.434.000
livres sterling. Cette baisse, que l'on peut atfribuer &
divers facteurs, comme les conditions difficiles dans
lesquelles se debat actuellement le marché du crédit,
I'inquiétude qui persiste en ce qui concerne la situa-
tion en Irlande, les négociations relatives au nouvel
emprunt brésilien, ete., ent été beaucoup plus accen-
tuée si une reprise trés appréciable ne s’était produite
pendant les dix derniers jours.

Les Consolidés ont bénéficié de Tamélioration des
conditions monétaires, et se retrouvent en légére
plus-value. Les actions de priorité des Compagnies
anglaises de chemins de fer se sont un peu ressenties
des émissions récentes, dont deux émanant de Com-
pagnies de.chemins de fer ont été faites notamment
pendant le mois considére. i

Quant aux actions ordinaires, elles ont eu un marche
inactif et plutot lourd. ;

Les fonds d’Etats étrangers ont manifesté de bonnes
dispositions, particuliérement les fonds japonais.

Les chemins de fer étrangers ont été trés calmes, les
chemins ameéricains accusant un léger fléchissement,
tandis que les chemins argentins ont souffert d'un ra-
lentizssement du trafic. Une baisse prononcée a 6ie
enregistrée par les chemins de fer des colonies an-
glaises, en raison surtout d’un fléchissement serieux
des actions du Grand Trunk.

Malgré les symptomes d'une baisse des loyers de
I'argent, les actions des banques ont henéficie d'une
certaine avance, mais pour les actions des Compagnies
d’assurances, la longue période de hausse dont elles
étaient jusqu’ici favorisées semble avoir pris fin.

Parmi les valeurs de spéculation, les actions des
Sociétés miniéres sud-africaines et les tiftres cupri-
féres ont eu un marché peu satisfaisant. Quant aux
entreprises de caoutchouc, elles n'ont pas enregistre de
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changement bien sensible, les dix Sociétés, représen-
tant un capital nominal global de 1.313.000 liv. st.,
dont le Bankers’ Magazine suit les variations, ayant
wvu leur valeur de Bourse passer de 4£.275.000 liv. st, a
4.200.000 liv. st., soit une légdre augmentation de
15.000 liv. st. pour le mois. ;

BILAN DE LA BANQUE D'ANGLETERRE
2 Juillet 1914

Département des opérations démission
PASSIF Liv. st. ACTIF Liv. st,
56.923.000 | Dette fixe de I'Efat, .. 11.015.100
Renteg immigbilisées,.  7.431.900
| Ormofinayé etlingots 38.476.000
96.923.000 Total 56.923.000
Département des opérations de banque
y PASSIF Liv. st. ACTIF . Liv. st.
Gapital social. ... 14.553.000 | Renies disponibles (a
Réserves et profits et la Banque)......... 11.005.00U
_ pertes oo Partefeullizetavances 49.693.000
1[:_:50:' elb:ildmmtslra- LA Billets en réserve 27.14%.000
ion publique 17.072.000 | Or et argentmonnayé ,
Comples particuliers. 54.551.000 7 Sl Pl
Billets aseptjours,ete. 14:000

89.447.000 89.447.000

STATISTIQUE relative aux divers chapitres du Bilan de la
Banque d’Angleterre (Milliers de liv. st.)

Billets créés

les

DATES

Or monnayeé
Circulalion
(exceple
pon.du dép.
es opérations|
de banque
engagements

billets a7 jours)
Proportion de
la réserve aux

Dis
d

14 mai .807 ¥ 57.385
90 3 28.673/58.965 | 50
29 » 35. 28. .264 | 52.5
§ juin. .. 35.992 | 28. 59.913 [ 5
B .935 | 28.692 [58.677 | 4
) o» .. | 38. -415159.5C6
26 39.928 | 28.700/62.990 |5 ) 675
2 40. 29.78171.623 | 60.6 28.749

Courrier de la Bourse de Londres

Londres, 2 juillet 1914

Au Stock Exchange, les affaires sont calmes et la ten-
dance soutenue.

On a coté : Consolidés. 75 1/4; Russe 5 0/0,102 ./..

Le Rio s'inscrit 4 68 8/8; Rand Mines, 6 1/16.

Voici les derniers cours des Chemins américains :

Le Canadian Pacific est & 198 1/4; 1'Union Pacific A
158 1/4 5 'Atehison & 101 1/4 ot le Chicago a 101 1/4.

AUTRICHE-HONGRIE

LA SITUATION

Vienne, 30 juin 1914,
sinat de Parchiduc-héritier Krancois-Ferdinand : les cir
lances du drame ; la douleur de Frang¢ois-Joseph ; 'émotion

publique et ses manifestations. — I'ancien el le nouvel héritiers

du Trone.

l;agsassinat de l'archidue Francois-Ferdinand a
produit en Autriche-Hongrie une émotion considé-
rable, non pas tant peut-dtre 4 cause de la personnalité
méme de I'héritier du trone qu’en raison de la destinée
tragique de la dynastie des Habsbourg et de amour
Profond que tous les sujets de Francois-Joseph ont
pour leur vieil Empereur. ;

Je vous relate trés britvement les circonstances de
tedrame. L’archiduc Frangois-Ferdinand s'était rendu
avec sa femme, la duchesse de Hohenberg, aux gran:
El% manceuvres de Bosnie-Herzégovine qui se sont
C'I;;‘nm'ee.s le 27 juin. Le dimanche 28, le couple prin-
o ”a\ ait décidé c'Ie VlSltBl"]a capitale, Sarajevo. Au
‘0urs de la traversée de la ville, une bombe fut lancée
Contre I'automobile de Frang¢ois-Ferdinand ; I'archiduc

réussit a 'écarter d’un mouvement du bras et le pro-
jectile alla éclater sur la voiture suivante, blessant le
comte Waldeck ef un autre officier. Aprés une récep-
tion 4 I'Hotel de Ville, I'archiduc et sa femme remon-
térent en automobile pour aller rendre visite, 4 I'’hopi-
tal militaire, aux deux officiers qui venaient d’étre
atfeints. C'est alors qu'un jeune homme de moins de
vingt ans, le lycéen Prinzip — d'origine serbe comme
louvrier typographe Cabernowitz, auteur du premier
attentat, — tira sur Francois-Ferdinand etla duchesse
de Hohenberg deux coups de revolver qui les blessé-
rent mortellement. Les deux victimes succombérent
presque aussitot: le mari avait eu l'artére carotide
sectionnée, 'epouse, le péritoine perforé.

Je vous laisse 4 penser la stupeur et I'indignation
que provogua dans toute la Monarchie la nouvelle de
ce lache attentat.

Quand on annonc¢a le fatal événement au vieil em-
pereur Fran¢ois-Joseph, il éclata en sanglots et ne put
que proférer ces paroles : « Affreux, affreux! Rien ne
me sera donc épargné! » Il est certain que c'est une
tragique destinée gue celle de ce souverain qui, aprés
étre monté sur le trone en 1848, en pleine révolution,
devait voir quelques années plus tard son armée bhattue
a Magenta et Solférino, puis 4 Sadowa; son empire
amputé successivement de la Lombardie et de la, Vé-
netie « aujourd’hui les joyaux de I'Italie » cependant
qu’il était exclu de la Confédération germanique.

Aprés les désastres extérieurs, ce furent les deuils de
famille, tragiques et répétés : le jeune souverain
eu‘happe lui-méme & un attentat en 1853; en 1867, son
frére, I'archidue Maximilien, empereur du Mexique,
est fusille & Queretaro; en 4889, son fils unique,
Parchiduc-héritier Rodolphe périt mystérieusement
dans la tragédie de Meyerling; en 1898, I'impératrice
Eh_sabeth', sa femme, est assassinée & Genéve. On pou-
vait esperer que la série de ces deuils cruels atait
enfin épuisés : la prophétie populaire vient malheureu-
sement de se vérilier qui disait que I’Empereur verrait
succomber avant lui deux héritiers!

La destinée tragique du vieux souverain, I'amour et
le respect profonds qu'il a su inspirer & tous, ont en-
‘core accru l'emotion pourtant si considérable déja
quont produite dans toute la Monarchie les événe-
ments du 28 juin. Les premiers moments de stupeur
passes, l'indignation s’empara vite de la foule quand
on apprit vers la fin de Ja journée que le complot dont
I'archiduc et sa femme furent victimes avait été orga-
nise avec un soin minutieux et de facon que le couple
princier ne 0t en quelque sorte y échapper: des
bombes avaient, en effet, été disposées le long de la
voie ferrée qu'emprunterait le train de l'archiduc en
quittant Sarajevo: si bien que si les tentatives d'as-
sassinat commises dans la ville mérnie avaient échoué
I'héritier du trone aurait vraisemblablement été atteint
malgré tout.

La connaissance de ces circonstances jointe au fait
que les auteurs de ces deux atfentats sont d'origine
serbe eurent pour résultat d’exaspérer I'opinion pubhli—
gue dont les sentiments antislaves furent surexcités
dés la premiere heure par une grande partie de la
presse; de nombreux journaux, en effet, incriminérent
a propos de I'attentat non seulement la population de
Bosnie-Herzégovine, mais la Serbie officielle, voire
méme la Russie ! Tant était grande l'indignation | Na-
tl_qullement. 4 Sarajevo, les propriétés serbes ont été
pillées et mises & sac; beaucoup d’habitants sont con-
traints ou de se barricader chez eux, ou de fuir le
pays ou ils ne sont plus en strets.

_ Malgreé tout, maintenant 'qu’on peut envisager les
évenements avec plus de calme et quelque résig%ation
on compte sur la sagesse de lempereur fl*‘ranq.ois—'
Joseph et sur le bon sens de I'opinion publique pour
ne pas faire grief a la Serbie d’événements eontre les-
quels son gouvernement méme avait mis en garde les
autorités austro-hongroises, car le représentant a
Vienne du gouvernement de Belgrade s'était efforcé de
faire ajourner le voyage de I'archiduc en Bosnie-Her-

zégavine, en raison des renseignements que lui avait
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fournis son administration au sujet de complots en
formation. MR Y

L’archiduc défunt était devenu I'héritier du trone
aprés la catastrophe de Meyerling; en 1889. I appar-
tint & armée jusquen 1890, époque & laquelle il fit un
vaste voyage autour du monde. Les diverses péripeties
auxquelles donna lieu son mariage, en 1900, avec la
comtesse Ghotek, devenue depuis duchesse de Hohen-
berg, sont trop connues pour que jy insiste; vous
savez également que, de par la Constitution, la du-
chesse, épousée morganatiquement, ne pouvait deveniv
impératrice d’Autriche et cependant aurait pu eire

-reine de Iongrie ; de méme ses enfants n’ont aucun
droit de succession au trone. i - g

L’archiduc fut appelé petit-a petit par Francois-
Joseph & prendre une part de plus en plus large et de
plus en plus active aux affaires de I'Etat. Son role
dans I'annexion de la Bosnie-Herzégovine et plus ré-
cemment dans la constitution d'une Albanie indépen-
dante fut prépondérant ; enfin, il fut également 'arti-
san principal des progrés considérables réalises en ces
derniéres années par l'armée et par la flotte de la Mo-
narchie.

Le nouvel héritier du trone est 'archiduc Charles-
Francois-Joseph, né le 17 avril 1887 et qui a épouse en
1911 la princesse Zita de Parme, descendante de Char-
Jes X et dont il a eu deux enfants. On ne sait encore
que pea de chose du jéune héritier; son caractere,
cependant, se rapprocherait davantage de celui de
Francois-Joseph que de celui de Francois-Ferdinand,
dont il a la volonté sans avoir la raideur nila brus-
querie. C'est 14 sans doute qu'il faut voir la raison
dune popularité qu’il posséde deja grande et qui a
beaucoup fait défaut 4 son malheureux prédécesseur.

e

BELGIQUE

LA SITUATION

Broxelles, 30 juin 1914.
L'assassinat de archiduc-héritier d’Autriche. — La véforme électo-
rale. — L'impot indigéne au Gongo. — Les gréves. — Les marchés
sidérurgiques, charbonniers et financiers.

L’émotion soulevée par la tragédie de Sarajevo a été
considérable et elle se double des préoccupations rela-
tives aux conséquences politiques de cet événement.
On craint que cé nouveau changement & la succession
de 'empire austro-hongrois ne soit gros de complica-
tions et I'on redoute aujourd’hui plus qu’hier la dispa-
rition du vieux souverain. :

On se montre ézalement inquiet du mouvement anti-
serbe et antislave qui s'est déclanché dans tous les
centres autrichiens, mouvement qui pourrait éveiller
des represailles et'des souldvements dans les nombreu-
ses régions oil se trouvent des éléments irrédentistes.
On & vu avec une certaine satisfaction une tendance
plus pondérée se manifester et I'on veut espérer que la
sagesse et la modération finiront par l'emporter sur les
passions si vivement déchainées aprés l'attentat.

La politiqueintérieure chome actuellement; on parle
bien encore des travaux de la Commission des XXXI
qui s'est d’ailleurs ajournée au mois d’octobre apres
avoir admis le principe de Commissions temporaires
et permanentes dont la mission serait d'éclairer par
des études, des avis, des rapports et des propositions
les différents Conseils communaux. Cette réforme pre-
senterait incontestablement une grande utilité, car les
questions techniques sont souvent traitées avec une
insuffisance un peu excessive. _

On parle aussi de 'augmentation de la durée du ser-
vice militaire, qui serait portée &4 deux ans. Il faut
ajouter que ces bruits ont rencontré un accueil assez
froid dans les milieux conservateurs.

Le ministre des Colonies a soumis au Conseil des
ministres un projet de décret réorganisant l'impot
indigéne. Celui-ci éfaif, jusqu'at ce jour, établi sur la

base de 12 francs, mais la perception normale présente
de telles difficultés que dans cerfaines régions les frais
de perception dépassent le rendement de 'impdt. Clest
pour faire face & cette anomalie que l'on envisage la
réorganisation qui pourrait élever I'impot & 25 francs
dans certaines régions, chiffre qui est deja frouve
excessif ‘en raison de la faiblesse du salaire mensuel
des indigénes.

Le projet de décret tend & donner plus de souplesse
4 limpot, qui comprend I'impot de capitation et
I'impdt supplémentaire sur la polygamie. Ce sera le
gouverneur général qui fixera pour chague région le
taux de I'impot principal en tenant compte des res-
sources ¢conomigues de chacune des régions; I'impét
prineipal ne pourra étre inférieur & 2 fr. ni supérieur
a 25 franes. L’'impot de capitation sera dii par tout
homme de couleur, méme de race non congolaise,
adulte et valide, résidant sur le territoire de la colo-
nie. L'impot supplémentaire de polygamie sera dit pour
chacune des femmes du contribuable au dela d'une
unité, sans qu’il puisse étre supérieur au taux de
l'impdt principal fixé pour la région.

Seront seuls exemptés de I'impdt principal les homni-
mes de couleur ayant exercé les fonctions de chefs ou
de sous-chefs reconnus, ceux qui justifient I'existence
de quatre enfants nés de mariage monogamique. Le
projet tend ainsi a favoriser les familles nombreuses
et 2 combattre la polygamie.

Des mesures sévéres seront prises pour assurer la
perception réguliére de I'impot et les collecteurs ne
pourront déléguer leurs pouvoirs qu’a des chefs ou
sous-chefs. Lorsque la majorité d'un village sera en
détaut de paiement, les agents désignés pourront se
faire accompagner d'un détachement de troupes pour
les assister dans leurs opérations, mais 'autorisation
du gouverneur sera nécessaire. La contrainte par
corps est prévue et limitée 4 deux mois.

Le Conseil colonial, au cours d'une premiére séance,
a rejeté un amendement qui tendait a fixer I'impit
principal de 2 & 15 franes. Le taux de 2 & 25 francs
stipulé par le projet gouvernemental a donc été adopte.

Ces modifications sont vivement discutées dans les
milieux coloniaux, on l'on se demande quelles pour-
ront &tre les répercussions sur la population indi-
géne. ]

On croit cependant que I’application des taxes mo-
difiges ne soulévera pas de grandes difficultés.

Seize gréves nouvelles, intéressant environ 2.400
grévistes et 430 chomeurs forcés et parmi elles cing
gréves collectives, affectant environ 1.550 ouvriers et
15 chomeurs forcés, ont été signalées &4 'office du tra-
vail pendant le mois de mars 1914. Se sont, en outre,
continuées, pendant tout ou partie du méme mois, 13
gréves antérieures intéressant environ 3.270 grévistes
et 110 chomeurs forcés. Le total des conflits ayant
existé pendant cette période s’éléve donc au nombre
de 29 et celui des ouvriers intéressés a 6.274 environ.
Des cing gréves collectives, deux affectent les entre-
prises de peinture en bétiment, nune l'industrie chai-
gitre, une autre lindustrie de la ‘pierre, et la cin-
quitme l'industrie briquetiére. Deux des onze anires
conflits s rapportent a l'industrie miniére, deux i
l'industrie textile ; sept gréves concernent antant d'in-
dustries différentes : industrie de la chaussure, fabri-
cation des cadres, industrie de la fourrure, industrie
briqueticre, blanchisserie du.linge, brasserie et cons-
truction de navires. ‘ 4

Au point «de vue des causes de conflit, la question
des salaires a provoqué neuf gréves; trois greves
avaient pour but de faire modifier le réglement d’ordre
intérienr ¢ une, la réadmission d’ouvriers congédics;
une aufre, 'amélioration d’une installation de bains-
douches. Dans un cas, les ouvriers réclamaientla sup-
pression du travail & la pitce. Une gréve a_\:'all pour
origine le refus de travailler certaines matiéres pre-
mi¢res. Quant aux résultats enregistrés depuis notre
dernier releveé, ils se résument comme suif: 002
échecs (1.705 ouvriers) ; quatre transactions (1.621 ou-

vriers) ; un succeés (265 ouvriers).
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La répartition territoriale des seize conflits de mars
est la suivante : quatre dans la province d’Anvers;
quatre dans la Flandre occidentale; trois dans la pro-
vinceé de Liége; deux dans le Hainaut; deux dans le
Brabant et un dans la Flandre orientale.

La situation du marché sidérurgique n’est toujours
pas brillante. Le léger revirement qui semblait vouloir
se dessiner n'a pas prévalu et de plus en plus les ten-
dances s’alourdissent. La demand% est toujours faible
et les ordres redeviennent rares. L’Amérique Latine,
les Indes et le Japon donnent peu.actuellement et les.
affaires avec I'Angleterre sont trés disputées et peu
nombreuses. La concurrence de I'Allemagne se fait de
plus en plus sentir. A toutes ces raisons, la proximité
des vacances vient s’ajouter et constitue un nouvel
elément de faiblesse.

Par répercussion le marché charbonnier s’affaiblit
encore. Les stocks de charbons & coke sont telle-
ment encombrants que la situation devient inquie-
tante pour les eharbonnages et I'on se montre & peu
prés certain qu'une nouvelle diminution de prix aura
lieu au mois d’octobre. La baisse se fait également
sentir sur nombre d’autres catégories.

- Llirrégularité du marché financier 8’est atténuée avee
I'amélioration de la situation politique générale. L'ap-
proche de la liquidation et la fin de semestre n’ont pas
empéehé une grande aisance monétaire. Le taux d’es-
compte libre ne dépasse pas 2 3/40/0.

3 §Sbulr le marché du comptant, les tendances sont plus
aibles.

SERBIE

Belgrade, le 29 juin 1914.
L’attentat contre I'archiduc-héritier d'Autriche. —~ Ta disselution de

Skoupchtina. — Crédits extraordinaires pour l'armée. — L'expor-

lation des beeufs par Salonique. — Les recettes du monopole

des tabacs. La crise monélaire.

Lia nouvelle de l'attentat contre I'archiduc-héritier
d’Autriche, Fran¢ois-Ferdinand, et son épouse, la du-
chesse de Hohenberg, a provogqué dans tous les milieux
nne douloureuse impression. On célébrait, ce jour
méme, I'anniversaire de la hataille de Kossovo; le pu-
Llic nombreux qui assistait & cette féte ne voulut pas,
tout d’abord, ajouter foi &4 la nouvelle de l'assassinat
de l'archiduc-héritier d’Autriche et de sa femme & Sa-
rajevo. La confirmation de l'atlentat provoqua une
stupeur générale et presque aussitot les fétes et les ré-
jouissances cessérent.

Dés que le prince-héritier Alexandre qui exerce, en
ce moment, le pouvoir royal, apprit cette nouvelle, il
en fit part au roi Pierre et I'ungt 'autre exprimérent
la conr de Vienne leurs sentiments de condoléance.

On craint maintenant, dans les milieux politiques,
que les adversaires de la Serbie exploitent cet attentat
en egsayant d’amener le gouvernement autrichien i
accabler de représailles les populations serbes de I'em-
pire. Cet attenfat, que tout le monde réprouve ici, ne
peut avoir été comimis pourtant que par un fanatique.

La Skoupchtina a été dissoute le 2% juin derniey par
décret royal et les élections sont fixées au 1/14 aout
prochain. Lia nouvelle Chambre commencera ses tra-
vaux législatifs le 1/14 septembre prochain.

La Chambre des députés a voté la loi sur les erédits
extraordinaires destinés a 'achévement de 1’armement
et de 'equipement militaire. Cette loi porte la date du
9/18 juin 1914. Les crédits extraordinaires sont répar-
tis ainsi : 40 pour I'équipement et 'armement de 'ar-
tillerie et de l'infanterie, 92.407.042 fr.; 20 pour le
service de l'intendance, 21.225.566 fr.; 3° pour le ser-
vice du génie, 7.191.259 fr. 83 ; 4° pour le service de
sante, 2 millions. Soit un total de 122.823.866 fr. 83.

Du 1er janvier au 31 mai dernier, ¢’est-i-dire pendant
les cing premiers mois de 'année, il a été exporté des
anciens territoires de la Serbie, par Salonique, 7.775
boufs dont 2.605 tétes pour la Tripolitaine ; 423
h:tefi‘ pour Tobrouk ; 225 tétes pour Missouratou ;
1.037 tétes pour Benghazi; 783 tétes pour Tolmetou ; 945

-

tétes pour Catania ; 93 tdtes pour le Pirée et 48 téte s
pour Mytilene.

L’exportation des heeufs de la Serbie par Salonique
a commenceé en 1906, c'est-a-dire aussitot aprés l'expi-
ration de nofre dernier traité de commerce avec I'Au-
triche-Hongrie, au moment ol les marchés austro-
hongrois étaient fermés pour notre bétail. Kn 1906, il
avait été exporté 1.643 tétes de heeufs. Presque tous
ces beeufs étaient alors exportés en Egypte. A partir de
c¢e moment, 'exportation des heeufs par Salonique a
constamment augmenté. Voici quel était ce mouve-
ment : en 1907 il'a été exporté 7.956 tétes ; en 1908,
16.533 tétes ; en 1909, 29.981 tétes, et en1910,34.058 tétes.

C'est alors que l'exportation a commencé 4 dimi-
nuer, soit par suite de la guerre italo-turque, =soit par
suite de la guerre balkanique. En 1911, notre expor-
tation de boeufs n’a atteint que 15.536 tétes; en
1912, 4.373 tétes, et en 1913 le chiffre minimum de
1.130 tétes.

Parmi les pays de destination, c'est I’'Egypte qui
venaif en téte jusqu’en 1909, & ce moment elle a été
devancée par I'ltalie, et en 1912 on n'exportait plus de
beeufs de Serbie en Egypte.

Aprés la guerre balkanique, notre exportation de
beeufs par Salonique a recommencé plus activement
et on estime que le chiffre de 191% dépassera toutes les
années antérieures. ;

En janvier 1914, on a exporté par Salonique 2.015
tétes, en février 2.300 tétes,” en mars 2.266 tétes, en
avril 677 tétes et en mai 517 tétes; soit 7.775 tétes
pour les cing premiers mois de I'année courante.

Il est incontestable que notre exportation de boeufs
par Salonique serait éncore plus élevée, et elle le sera,
aussitot que la question concernant le transport par
bateaux de Salonique en Egypte, en Gréce, a Malte et
en Italie sera réglée d'une facon satisfaisante. La Ser-
bie doit posséder un certain nombre de bateaux pour
le transport de son bétail. Actuellement, le bétail serbe
est transporté par des navires ayant déja & bord d’au-
tres marchandises avant leur départ de Salonique.
Aussi, notre bétail n'est pas transporté réguliérement,
caril est pris par ces navires en passant et pour com-
pléter leur chargement. Enfin, ces navires n’étant pas
aménages pour le transport du bétail, il s’en suit que
les beeufs n’ont pas la nourriture ni les soins suffisants
pendant la traversée et que les exportateurs subissent
des pertes sensibles. Il faut donc que la question du
transport de notre bétail pour l'exportation soit ré-
glée au plus vite.

Le produit des recettes du monopole des tabacs, en
Vieille-Serbie, qui avait été, pour le mois de mai 1913,
de 1.884.794 fr. 45, s'est élevé, pour la méme période
de l'année courante, a 2.792.421 fr. 10, soit une aug-
mentation de 4.407.626 fr. 65. :

Dans les territoires annexés, les mémes revenus ont
été, pour le mois de mai 1913, de 108.002 fr. 75 et
698.935 fr. 10 pour le mois de mai 1914, soit une aug-
mentation de 590.932 fr. 35.

Depuis le commencement de l'année jusqu'a la fin
de mai 1913, le produit des recettes du mcnopole des
tabacs, en Vieille-Serbie, ont été de 6.520.260 fr. 25,
contre 9.303.065 fr. 95 pour la méme période de 1914 ;
goit une augmentation de 2.782.805 fr. 70.

Dans les territoires annexés, ces revenus ont été,
pour les cing premiers mois de 1913, de 628.508 fr. 05,
contre 2.513.219 fr. 80 pour les cing premiers mois de
1914 ; soit une augmentation de 1.88%.711 fr. 75.

La crise moneétaire qui dure déja depuis une semaine
sur notre marché financier ne semble pas se terminer,
et on ne sait pas encore si la Banque sera hicn en état
de mettre en circulation les billets de banque-argent.
Tout cela dépendra de Ja situation du Trésor. Si le
ministére des Finances est & méme (e payer & la Ban-
que les bons du Trésor qui sont escomptés chez elle,
la Bangue pourra, sur cette encaisse, émettre des
hillets de banque-argent. Le montant des billets de
bhanque-argent était au 8/21 juin dernier de 88.8 mil-

' lions de dinars seulement, c’est-a-dire 4 million 1/2 de

dinars en moins que le 22 mai 1914,
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Les billets de banque-or en circalation étaient de
4,6 millions de dinars. Le 8/21 juin dernier, il y avait
dans les caisses de la Banque 73,4 millions de dinars-
or, dont 47,5 millions appartiennent a I’Etat et 8 mil-
liards de dinars-argent monnaye. ;

La Banque Nationale se frouve donc dans I'impossi-
bilite de faire des paiements en argent; elle a sus-
pendu depuis longtemps ses préts en or afin de con-
Server son encaisse.

Le monde des affaires attend avec impatience la fin
de cette crise. Il a besoin d’argent & bon marché et
lorsqu’il ne pourra pas l'obtenir & la Banque Natio-
nale qui a le devoir de protéger I'économie nationale,
les commercants s’adresseront & cet effet aux ban-
ques étrangeres qui profiteront de cette occasion
pour imposer a leurs clients un taux d'intérét tres
elevé et des conditions difficiles pour le crédit.

La Banque Nationale a demandé au ministre des
Finances d’angmenter provisoirement le taux d'intérét
légal de 9 a 12 0/0 dans les territoires annexés. La
Bangque a déclaré que cette augmentation ne serait pas
exagerée, vu les conditions économiques dans ces ter-
ritoires.

SUEDE
Stockholm, 27 juin 1914.

Le projet de budget pour 1915. — Les dépenses de la défense na-
tionale et les nouveaux impots. — Le programme naval. — Les
Sociétés de préparation militaire.

On connait maintenant dans ses grandes lignes le
projet de budget pour 1915, que le ministre des Finan-
ces vient de deposer au Parlement.

Dans I'ensemble, les divers chapitres des recettes ne
présentent pas de modifications sensibles par rapport
au budget de I'année précédente. Au total, les recettes
et les depenses s'établissent & 316.266.100 couronnes,
alors que le projet de budget présenté au mois de jan-
vier dernier se balancait par 311.461.200 couronnes.

En ce qui concerne les dépenses, il y a lieu de notér
un accroissementappréciable du chapitre de la Guerre,
qui atteint 58.191.000 couronnes. contre 53.234.000 cou-
ronnes 'année précédente, et 51.216.000 couronnes,
chiffre inscrit dans le budget primitif pour 1915.

Les dépenses exlraordinaires pour la défense na-
tionale, évaluées tout d’abord & environ 50 millions de
couronnes, nécessiteront, d’aprés des calculs plus
recents, 85 milliodls de couronnes, se répartissant
ainsi: mitrailleuses, 5 millions de couronnes; matériel
de forteresse, 12 millions; station navale dans le
Norland, 25 millions; forts des cdtes, 3 millions; for-
mation des réserves, 40 millions.

Pour couvrir les dépenses de premier établissement
pour la défense nationale, le gouvernement a déposé
au Rigsdag un projet d'imp6t sur la fortune et sur le
revenu, dont les principales dispositions, sont les
suivantes :

Une taxe sera percue :

1o Sur les revenus des particuliers supérieurs a
5.000 couronnes ; 2° sur les fortunes des particuliers
supérieures a 30 000 couronnes; 3° lorsque, en combi-
nant la fortune et le revenu, on obtient une somme
d’au moins 5.000 couronnes. Pour combiner la fortune
ef le revenu, on se sert du procédé suivant: le chiffre
de la fortune entre pour un dixiéme dans le total, toute
fortune inférieure 4 10.000 couronnes étant inimposa-
ble, tout revenu supérieur 4 5.000 couronnes étant im-
posable pour sa totalité, tout revenu de 2.500 cou-
ronnes et au-dessous étant exempt de taxe, tout revenu
de 2.500 4 5.000 couronnes étant sujet 4 des réduc-
tions de taxe. i

Pour obtenir la somme faxable, on augmente
d’abord uniformément de 50 0/0 les 5.000 premiéres

couronnes, produit combiné dela fortune et durevenu.
Le surplus est augmenté progressivement de 150 0/0
entre 5.000 et 8,000, de 200 0/0 entre 8.0G0 et 12.000,

ronnes et au-deld. Les sommes ainsi obtenues sont
taxées uniformément & 1 0/0.

. Quant aux sociétés, elles ne sont soumises & 'impot
que lorsque leur revenu dépasse 12 0/0 du capital
social. Les sociétés imposées payent0.30 0/0 lorsquele
revenu imposable. par rapport au capital dépasse
5 0/0, et jusqu’a 15.75 0/0 lorsque le revenu impo-
sable dépasse 100 0/0.

Le gouvernement propose de répartir cet impot ex-
traordinaire sur frois années, un' tiers étant payable
respectivement en 191b, 1916 et 1917. Sur la demande
expresse .du roi, chacun des membres de la famille
royale sera tenu d’acquitter cet impot. ‘

Les divers projets concernant la défense nationale
présentes par le gouvernement ont rencontré une cer-
taine opposition au Parlement parmi les libéraux.
Clest ainsi que ceux-ci ont demandé une réduction de
3 millions de couronnes sur le chiffre des crédits pro-
posés par le gouvernement, une diminution du nombre
des officiers, un accroissement des secours aux chargés
de famille, etc.

Alors que le gouvernement avait proposé une pé-
riode de 355 jours comme temps d'exercice pour l'in-
fanterie, les libéraux proposent seulement 280 jours,
y -compris 40 jours pour les manccuvres d’hiver, sept
jours pour la réserve et trois jours pour la territoriale.

En ce qui touche & la défense maritime, les libéraux
ont ¢laboré un nouveau programme complet. Ils ne
fixent aucun type d'une maniére absolue pour les cui-
rassés, mais ils ne cachent pas leur préférence pour
un type de navire d'une vitesse de 20 nceuds, qui se-
rait armé de deux canons de 305. Une pareille unité
cotiterait environ 11 millions de couronnes, soit & peu
prés 2 millions de couronnes de moins que le type I,
armeé de quatre canons de 280 et pouvant fournir une
vitesse de 22 nceuds et demi.

Un navire de ce type I est actuellement sur les
chantiers, et c’est ce méme type que le gouvernement
a l'intention de continuer & faire construire.

Enfin, tandis que le programme gouvernemental
comprend la construction de trois cuirassésdu type I,
de deux contre-torpilieurs et d'un grand nombre de
sous-marins, les libéraux désirent voir mettre en chan-
tiers deux cuirassés, trois contre-torpilleurs et un
nombre de sous-marins égal a4 celui que propose le
gouvernement. ;

Je crois intéressant de vous signaler. en terminant,
I'importance prise en $Suéde par les Sociétés privées
de tir au cours des derniéres années. Environ 64.700
nouveaux adhérents se sont fait inscrire dans le cou-
rant de I’année derniére, et, 4 la fin de 1913, le nombre
des Sociétés de tir atteignait 2.306, avec un nombre
de- membres dépassant 186.000. Le développement
rapide de ces Sociétés constitue un témoignage nou-
veau de I’état d’esprit de la population en faveur de la
défense nationale.

TURQUIE

Constantinople, 28 juin 1914
Le budget pour I'année 1330 (1915). — Amélioration de la situation
financiére. — Un budget d'économie. — L'avenir financier d¢

I'Empire ottoman.

S. E. Djavid bey, I'éminent ministre, & qui la Tur-
quie est redevable de 'assainissement de ses finances
et du retour de la eonfiance vient de déposer au Par-
lement le projet de budget de l'exercice 1330 (1915).

Paris connait Djavid bey: il sait méme l'apprecier,
puisque le gouvernement francais, en hommage a son
talent et &4 son caractére, vient dele nommer grnnd-qﬁ
ficier de la Liégion d’honneur — en méme temps (u il
nommait officier de la Légion d’honneur Rechid Saf-
vet bey son directeur de Cabinet, son précieux colla-
borateur. Djavid bey, est 'homme d’Etat dont les re-
marquables négociations ont amené l'émission du
dernier emprunt ottoman de 500 millions de francs, &

——

et jusqu'a 1.250 0/0 pour un surplus de 250.000 cou-

travers les pires difficultés et malgré les circonstances
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les plus contraires. Djavid bey ne considéra ce succes
que comme une premiere étape dans la voie de la ré-
novation de notre situation financiére. Lebudget qu’il
vient de soumettre au Parlement est comme une conti-
nuation logique de ses admirables efforts vers ce but.

Disons tout de suite que malgré la liquidation d'un
passé onéreux, malgré les charges nouvelles nécessi-
tées par des circonstances inéluctables, Péquilibre du
budget est tout prés d’étre atteint.

Les recettes sont évaluées 2 31.921.163 livres turques
et les dépenses & 34.007.619 livres turques.

Un principe a présidé constamment a I’établissement
de ce budget : le retranchement impitoyable de toute
dépense dont la nécessité n’était pas absolue ou qui
n’aurait pas été couverte par une rentrée prévue au
budget des receltes.

Toute dépense qui n’est pas indispensable, a dit le
ministre, peut attendre que la situation financiére se
soit ar.néliort’ée; et l'on peut avoir foi dans l'avenir
financier et économique de 'Empire, puisque sa situa-
tion ne cesse de s'améliorer en dépit des malheurs qui
ont fondu sur lui. En effet, aucun événement n’a pu
enrayer la plus-value constante des recettes des
douanes, des chemins de fer et des impots.

Je crois nécessaire de citer ici méme le texte méme
du ministre. Je détache ce passage de son exposé des
motifs du budget :

« Ma confiance dans l'avenir est hasée sur plusieurs
raisons.

« 1. T'ai constaté que depuis 1325, I'augmentation
réguliére et progressive que je prévoyais s'est réalisée
en deplt. des mauvais prophétes, ef les plus grandes
crises meéme n'ont pas ralenti les encaissements du
['résor. Cette progression depuis cing ans a sans doute
plusieurs causes. Je ne doute pas qu’a I'avenir, ces
facteurs, qui ont joué un réle dans le passé, exerce-
ront leur influence avec plus de poids. Jespére que le
pays vivra dans des conditions plus tranquilles et plus
normales que le passé. Un meilleur fonctionnement de
tout le rouage administratif permettra d’oblenir une
plus-value plus grande dans les recettes de I'Etat.

.« 2. Alafaveur des travaux d'irrigation exécutés
Jusqu'a présent ou 4 exécuter dans une période de 8
ou 10 ans, les revenus généraux accuseront une rapide
augmentation dans les régions de Konia, Adana, ainsi
que dans la Mésopotamie. D'autre part, les nouvelles
voies ferrées quirelierontla capitale a tous les vilayets,
auront pour effet non senlement d’augmenter sensible-
ment les revenus existants, mais de créer de nouvelles
sources de revenus pour I'Etat.
_« 3. Jusqu'a présent, par suite du mode d'interpréta-
tlon par les Puissances des priviléges économiques
accordés aux étrangers, le gouvernement n’avait pas
sa liberté d’action dans la question de taxation des
contributions indirectes. Tandis que les impots directs
ctaient arrivés & un niveau exorbitant, I'Etat, méme
tn cas de trés grandes nécessités, ne pouvait faire
usage de. son droit d'établir des 1mpots, attendu que
lcxem'ptmn étrange dont jouissaient les étrangers ou
les prétentions formulées & propos des traités de com-
meree expirés deja 'empéchaientde le faire. Les négo-
clations entamées derniérement avee les l.missant(::es
nous ont permis de faire un pas trés important et pré-
tleux dans cette voie. Aux termes de I'aceord conclu
avec le gouvernement francais, la question de la sur-
taxe douaniére de % 0/0 poursuivie depuis tant d’an-
??eﬁ, celle dela création du monopole sur le pétrole,
R O i L
fant I ; axede consomination
1L sur ces articles que sur le sucre et d’autres pro-
duits dénommés articles coloniaux), ainsique l'appli-
ﬂatm.n' aux sujets étrangers, de 1’iﬁ1p0t sur le revenu
mobll}er ont trouvé une solution.
m;nItJ entente est prés d'intervenir avec le gouverne-
anglais Sur ces memes questions.
avlé(:lltzspére qu'a la suite de nos négociations entamées
accel tes g;tu]lvern_cmel}tfs russe ?t allemand, ceux-ci
o i) ront les dispositions de l'accord franco-ture et
1ue le gouvernement aura, 3 partir du mois de sep-

t:ambre, sa liberté d’action dans toutes ces questions,
Ces nouvelles taxes produiront 3 millions de livres.

« Néanmoins, ces augmentations dans les revenus
auront pour corollaire une augmentation des dépenses,

du moins en ce qui concerne les dépenses extraor-
dinaires. »

On ne saurait tracer en termes meilleurs un pro-
gramme de fravail et de confiance. Mais il est une
autre partie de cet exposé que nous devons an moins
mentionner : c'est celle ou le ministre conjure son
pays d'apprendre 4 se passer de Pétranger. L.a néces-
sité de recourir aux emprunts pour équilibrer le budget
doit appartenir 4 un passé aboli; la Turquie ne doit
plus recourir au crédit étranger que pour l'exécution
deréformes et 'achévement des travaux dutilité pu-
blique. :

Nous ne doutons pas que ces déclarations ne pro-

duisent la meilleure impression dans tous les milieux
financiers.

Le Budget des dépenses pour 1330 (1915). — Notre
;01;}1‘&5503(1311151(143 Constantinopie nous a donné les chiffres du
udget de 5 84.007.619 liv. turg. dé
31.921.168 liv. turq. aux recettes. S e
Voici le détail des dépenses (ces chiffres officiels exprim
( L § ent
des piastres. La livre turque (22 fr. 60) vaut 100 piastl:.'es) :n

En Piastres

1.503.072 849
55.770.000
18.561.101

238.855.966
2.507.090
39.185.588
7R.422.855
10.562.055
2.%26.160
104.465.222
12.806.834
49.184 384
2.456.200
26.368.484

. 42.481.181

£6.930.080

Dette publique

Liste civile

Corps législatif

Ministere des Finances

Cour des Comptes

Contributions indirectes

Postes, Télégraphes et Téléphones
Cadastre !

Streté Générale
Conseil d'Etat. . .,
Ministére des Affaires étrangeres
Cheikh-ul-Tslamat
Ministére de la Justico
—  de I'Instruction publique 55.459.237
— des Travaux publics : 55.7132.337
— du Commerce et de IAgriculture. . . 39.732.945
— de la Marine 133.893.207
de la Guerre 600.000.000
45.066.709
223.072.003
L 3.400.761.987
. budget, de 5 représente donec aux dépe
somme de 768.572.209 francs et aux l‘ecettescl')?gfz% 1]222
francs; le déficit est de 47.158.925 francs. :
Dlt.te buglqet de la Dette publique. — I budget de 1a
ette publique représente une dépense totale de 1.503.07
piastres, ou 339, 694.464 francs. F Pl eoa0m e

On reléve parmi les crédits fisurant
i gurant au budget de la Dette

830.000.000 de piastres sont destinées aux affectations an-
nuelles de la Delte publique ; 249.000.000 deo piastres aux
é.cizéauces des Bons du Trésor 5 0/0 et 6 0/0 garanties 1'e3pe(;—
tivement par I'impdt de guerre et I'impdt foncier ; 60.000.000
ggﬂglasttres 1'ep1'ésentoent l'amortissement et les intérats de

ifférentes avances ; 25. i i < g
hE bty d: ?SB.ODO de piastres garanties kilomd-

Pour les lignes d’Angora et de Konia, non seulement

le lmouvernement ne paie plus d ie ki Stri
le gouy e garantic kilométriqu ai
il recoit une part des bénéfices. 3 i

Quant aux pens'ions viageres, elles comprennent pour :

28.000.000 de piastres dappointements aux Chérifs, des
« yourtlouks »,« Odjakliks »,immeubles mazhouta, « Ti;nar »
gt « Ziamet », secours aux nécessiteux, traiter;wnts aux
éprouvés politiques, aux fonctionnaires de Créte, aux habi-—
tants du Yémen, tchiraklik, aux villes saintes, services ren-
du_s au pays, appointements des chefs de communautés
rellgl'euses., ete.; 7.000.000 de piastres appointements anx
fonctionnaires hors cadres ; 16.000.000 de piastres pension‘s
de disponibilité civile et religicuse; 75.000.000 de piastres
retraites civiles et pensions servies aux veuves et orphelins ;

Fabricatio

4.500.000 piastres retraites religi 3 205 iastr
i pieston 1 1gleuses ; 205.000.000 de piastres
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AMERIQUE

CUBA :

i ‘aprés les renseignements

oduction du sucre. — Dapres nseig _

pull;i‘iél;rpar le Moniteur Officiel du Comme:l"é.'f,2 }12;)1}')31-0]?::1:1:

i sucre 2 Cuba, pendant la campagn_e -l peut

o alnte 2 2,498 537 tonnes de 2.210 livres ou 1,016 kilo-

grammes. La consommation locale a a})g;orbe 85'.L} tonnes ;
1a diffévence, soit 2.343.413 tonnes, a éle exp;);ttiz(gs :
iel e sont réparties ces expor 2

Voici comment 8 P : g

Etats-Unis,.<...... 30.457
27.954

28

259.195

i voir : Hayane, Matanzas®
ix-sept ports cubains, savoir : La yane, :
Ca?(il}é;af Glienfuegos, Sag'ua, Cax_harlexs. ltéuanti?::ﬂxi(;‘ iaige
1 y i Santa-Cruz del Sur, , Nip
tiago de Cuba, Manzamli(?a R e
7, Nuevitas, Jucaro, Gibara et Puerto Padre, Zaza, 111 &
11;:3' é\n%e;ris i)art a4 ce mouvement. Le;s ﬁlus io;te;qgﬁ?fﬁlés
: até 2.878 sacs de 820.
tions ont été celles de Matanzas (2.878. 808 s e
ilogr.) ; Ci 9.419.807 sacs); Cardenas (2m
oun 147 kilogr.) ; Cienfuegos ( sacs); Car g
i ) ; Gi t Puerto Padre (1.447.625 sacs);
liong 267.066 sacs) ; Gibara et e e
Sagna (1.877.107 sacs) ; La Havane (1.192.057 7 Colba
:;Eﬁua .\(1)7‘13.924 sacs) ; ’les plus faibles ont)ete celles de Tri-
ida 1.882 sacs) et de Zaza (24.000 sacs).
mi}gu(gsmentation ile la production pour i]& eﬁgzl%s}%ag) ;2{.}3
7 : été 2R F
mparée a celle de 1911-1‘.3:12, a elte e d ‘ :
:g}?ég%B %/D. Cette abondante récolte nla pas eﬁ. [;lezﬂ';lt.ofg;g‘
¥ r les affaires ; en effet, 'toutes es contré od
1??3:22 s::;ra.nt été favorisées d'excédents anaiogu_es, les lpm dl{
suere sont considérablement tombés. Lesdl{m;npl;}s ;\ipssspcll gs
iétai des champs de cannes ont du fair . :
g;.f;‘:::: sen vue de lill nouvelle campagne, des empl unts 5(111}
mamhaﬁdises, et, en raison de la baisse des prix, les condi-
tions des banques ont été rigoureuses.

Eurepe

ETATS-UNIS il t
omobiles aux Etats-Unis. = La valeur es auto-
mgfi?e:u;méricaines exportée:s a passé de 13 1{13113}:)?1&(11‘:
dollars en 1911 (année fiscale) 4 21 millions eé d3emIll (::onvient
en 1912, et 4 26 miliions de dollars en 1...1 : opme
d'ajouter & ges chiffres le montant _d’es exportations d 113911 A
détachées, qui a pro 91'11::355(5 de 2.544.180 dollars en
40.5 llars en . g : :
51%(3&?913%?11:&1:3 antomobiles, quels ont _eté_ les. maeilleurs
clients des Etats-Unis pendant le dernier exercice :
Nombre Valeur en
d'antomobiles  dollars

i 3.979 3.026.895

aume-Uni 3. 3. 026
gg}rlope continentale. ... 3.800 33{252%{
Colonies anglaises g%(% 7 i
sl Ui 2931 2151,392

T’industrie automobile a acquis aux.‘Etats-l,n}s uEe {jdlt:ls;
grogge importance au cours des derniéres annees. Le

Pays achetenrs

Journal estime & un millier au moins le gombre. des ?t‘ab]llll:;;
sements engagés actuellement dans cette industrie, avec

production évaluée & 500 millions de dollars.

UiV 1re compte de la rapi-
tablean suivant permet de se renc ] ) s
ditléeavec laquelle l'usage de l'automobile s'est répandu aux

Etats-Unis pendant les douze devniéres années :

Nombre
d’antomobiles .
Années en usage Années

0 270.000
%000 k 365, 008
55,000 495,000
85,000 685,000

130.000 g 950000
190,000 11,960.000

Nombre
d’automobiles
en usgage

g rdre d'i : New-York, avee

lus élevé sont, par ordre dgmgorlance. New : 7 :

i‘-}z').OOO; Californie, 115,000 ; Illinois, 88.000; Ohw,‘ 82{5000?

Pensylvanie, 77.000; Indiana, 70.000 ; Massachqsetts, 66.000;

Iowa, 62.000 ; New-Jersey, 45.000. Le total atteint, pour CGS-

neuf Itats seulement, 740.000, contre 520.000 poyxr tous les
autres Etats réunis.

Marché Financier de New-York

New-York, 1o juillet 1914,

} 3 lus ferme; les préts
La tendance de l'argent est un peu p j :
4 vue se traitent entre 2 et 2 1/2 0/0. Le change sur Londres

st en baisse de 1/16 c. LG 1
EStLes nouvelles agricoles sont assez satisfaisantes. Les mais
sont soutenus; il y a avance des froments ; cotons : tasse-

ent du livrable ; cafés : livra])les en progrés. 3
mL-ax situation industrielle est 4 pen prés inchangée ; les fers

t indécis et les pétroles fermes. et [
sof;e cuivre-métal est en baisse &4 13 46 ; l'argent-métal est

hausse de 1/4 4 56 75, 1 3 ; 8
enﬁx Wall Street, le marché est inactif, ]:.s tendan.ce est fa‘q)ll?:.
Le-s difficultés mexicaines contribuent & alourdir le marché.

loture est lourde. : 1 5
LaLgsUtransactions totales ont porté sur130.000 titresenviron.
1’Europe a vendu 8.000 titres pour solde. £ ;i
Voici les cours de quelques-unes des prm'mpaies yaleurs
américaines : Amalgamated Copper, 6% 62 ; Anaconda,
porati ed.), 60 75.

1 12; U. 8. Steel Corporation (ord.), by (8 b
g Atcl.n‘san, 98 B0 ; Milwaukee, E_}S 00 oy ze., 28 875
Reading, 163 62; Canadian Pacifie, 193 .. ; Mmarf.s
Central, 112 ..; Louispille, 187 50; N.-Y. Central.
88 50: Union Pacific, 154 87; Pennsylvania, 110 62,

MEXIQUE

Le conflit avec les Etats-Unis. — Les mé'dmt:mrf m:{i‘—.
américaing ont recu un tél_ég1‘gm1110 des représentan : 1”3:
constitutionnalistes mexicains a ‘\_Va'smngton u‘nnom;?mwﬁ .”_
voi d'une réponse favorable tl_u général (qut_'anf,a,a}u).ttl dr()-nl
positions gui lui ont été fa]teg. Les n}edmtem‘b zti e::l_el;o
cette réponse d'un moment a Yautve; '1i5; esperen ti?lliio‘;x-
apportera ‘la nouvelle que tous les généraux cons o
nalistes, consultés par lr,-' ch’e[ de la rcvqlu%mn, cims g
avec lui 2 envoyer des;{lélegtucs pour conférer avec les rep
reésident Huerta, : : =
segiasntgoclllt*erl"sations, tout ofﬁciepses. n_‘au‘ralent 11eun:'1',:‘:.
dans quelques jours, dans une ville qui n'est pas e

désignée,

PEROU

y de l'année précédente :
avec cellel £

Produits minéraux 1911 19_{2

(En livres ,péruvienr:‘.s
i 194,155  180.3%
Holllllle‘ 783_()7[ o
ol ciis S 100,152 186957
: 996.718 1,238,407
411,416 1.807.835
12.541 64.252
2156.000 150.000
Bismuth 7,3?9. ]i;; %g(;
Minerai de tungsténe....,.. 4.826 '

: 104
%&ercure.... ........ 16.‘5}133 15.096
orax... [T W e

e

Valeur totale 3.600:615  4:627.965

» . . 3 lI'
11 est intéressant de noter l'aceroissement sensible

production du cuivre, du plomb, du péprole
précienx, \

: L
La production miniére, — D'aprés des Stﬂ?lb“quehlllllll.‘.}
cielles, la valeur de la production miniere du Pérou, en }1-;:.‘
i . - b h £y

se répartit comme l'indique le tableau gi-dessous, comyp

s Ja

et des métaux
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MINES D'OR

La Production d'Or de la Rhodésie

La production d'or de la Rhodésie méridionale s’est
élevée, en mai, 4 08.983 onces d'or d'une valeur de 290.062
livres sterling, contre 70.336 onces d'une valeur de 295.907
livres st. en avril. Voici la valeur de la production globale
mensuelle depuis 1911. En 1906, la production totale avait eu
une valeur de 1.985.101 liv. st. ; celle de 1907 était passée a
2.178.8851iv. st. ; celle de 1908 avait atteint 2.526.007 liv. st.,
celle de 1909 s'était dlevée a 2.623.788 liv. st., et enfin celle
de 1910 était revenue a 2.568.201 liv. st.

Mois 1911 1912 1913 1914

(Livres sterling)
Janvier... 207.908 ' 214.918 220,776 249.082
Féyrier...  203.006  209.744  208.744 959 888
Mars..... 231.947 215.102 257 .797 273.236
Awril,, ... 221.296 221,476 241.098 285.907
Maif Rl 211.418 234.407 242 4562 290,062
Juin 215.347 226.867 241.303
i 237.5617 240.514 249 387
243.712 239.077 250,576
Septemb . 225.777 - 230.573  250.430
Octobre.. 218.862  230.072  247.068
Novemb.. 214.040 225.957 239.036
Décembre 217.026 213.661 254.687

Total... 2.647.89% 2.702,868 2.903.854¢ 1.368.125

Les Compagnies productrices ont été, en mai, de 220,
confre 207 pendant le mois précédent,

En dehors du métal jaune, la Rhodésie a produit, pen-
dant le méme mois de mai : 10.592 onces d'argent, 14
tonnes de plomb, 29.572 tonnes de charbon, 6.037 tonnes
de minerai de chrome, 65 tonnes d’asbestos et 143 carats de
diamants. 3

Village Main Reef

Pendant 'exercice ayant pris fin le 81 décembre dernier,

lo Village Main Reef a réalisé un bénéfice net de 331.590
livres sterling 18 sh. auquel il faut ajouter le report i nou-
veau de T'an dernier, soit 877,239 liv. st. 13 sh. 11 d. Tee
total s%etablit alors 2 708.830 liv. st. 6 sh. 11 d. Les deux
dividendes semestriels de 7 shillings chacun, ayant absorbé
30.400 liv. st., il reste & reporter 4 nouvean 378.430 liv. st.
6 shillings 11 d.

Par suite de I"épuisement graduel de la mine, la quantité
de minerai broyé diminue petit & petit chaque année, ot le
rendement moyen baisse également dans de tros notables
Proportions. Clest ainsi que pour exercice 1913 la teneur
Moyenne du minerai utilisé n'a plus été que de 86 sh. par
tonne an lieu de 89 sh. 6 d. en 1912. De méme, 4 la fin de
lannée derniére les réserves de minerai développé n’'étaient
Plus que de 1.166.145 tonnes valant 82 sh. 9 d., contre
1.683.066 tonnes valant 83 sh.7 d. en 1912.

Voici d'ailleurs comment les résultats des trois derniers
exercices peuvent se comparer dans leur ensemble :

1911 1912 1913
(Livres sterling)
Recettes hrutes 910.518  959.896  819.892
Dépenses ot impots 506.520  516.220 488 301
Bénélices nets 404197  443.176  831.501
Dividendes répartis 330,400 330.400 330.400
Report antérieuy 190.667 264464 877.240
264,464 377.240 378.480
lnnlmge Droyae S 476200 470.056 435 940
l‘i‘?l]_{lement par tonne 39 /6 36/,
l;I'ZU:\‘ par tonne f 18/7 18/7 |
Il"ml[ par tonne 20/11 19/56
neserves de minerai. Tonnes 1.683.066 1.166.145
fleur moy. Pennyweights 33.9 32.9

Dans son rapport, I'ingénienr-conseil déclare qu'il reste
dans 1a mine denx petits espaces non encore développés : le
“m Sud-Fst et une petite partie sur la limite Sud-Ouest, On J

estime que ces surfaces peuvent contenir environ 350.000ton-
nes. Le minerai en réserve, soit 1.166.145 tonnes, joint 2
cette quantité relativement petite de minerai restant encore a
développer, correspond a une durée, pour la propriété, d'un
peu plus de trois ans, en se basant sur un broyage mensuel
de 40.000 tonnes.

Naturellement, ajoute Uingénieur-conseil, la durée de la
mine et les hénéfices que l'on peut espérer, varieront avec la
rapidité d'épuisement deg plus riches bloes de minerai at les
difficultés que l'on rencontrera pour broyer 4 la capacité
maximum. 7

Disons encore que, dans leur rapport, les administrateurs
ont proposé le-paiement d’un dividende semestriel de 7 sh.par
action, égal aux précédents, pour la période se terminant le
30.courant.

Ajoutons que l'assemblée annuelle des actionnaires vient
d’avoir lien 4 Londres. Dans son discours, le Président a dé-
claré que la diminution de teneur consfatée pendant le der-
nier exercice dans le minerai passé parle moulin provenait
de ce que les chantiers riches disparaissent petit 4 petit de
la mine. « Il est probable, a-t-il ajouté, que nous continue-
rons:a réaliser des bénéfices substantiels pendant I'année en
cours, mais il est a craindre que; par la suite, nous ne
Puissions plus hroyer 30.000 tonnes de minerai par moig, en
moyenne. Cette diminution de tonnage aura, par contre,
pour conséquence de prolonger un peu la durée de la mine,
qui est estimée par lingénieur-conseil 4 un peu plus de trois
ans, en se basant sur une capacité mensuelle de broyage de
40.000 tonnes. »

Répondant ensuite 4 une question posée par un action-
naire, le président annonca que le Gouvernement sud-africain
allait vraisemblablement déposer avant peu un projet de loi
permettant la vente des « claims bewaarplaatsen ». La moitié
du produit ira & 'Etat et l'autre moiti aux possesseurs du
« freshold », ce qui, dans le eas de la Village Main Reef,
pourrait rapporter environ 50,000 livres sterling 4 la Com-
pagnie.

Le président déclara, en outre, que I'acquisition d'actions
Village Deep fdite par le Conseil n’avait nullement pour but
d'amener une fusion entre les deux Sociétés, mais seulement
d’employer une partie des disponibilités 4 l'achat d’actions
susceptibles de payer un jour de trés beaux dividendes.
L’assemblée a voté ensnite la déclaration du dividende habi-

tuel de 7 sh. par action pour le semestre prenant fin le 30
courant.

Informations diverses

Les importations de Diamants anx Etats-Unis, —
Aux Btats-Unis, le total des importations de pierres pré-
cieuses et ‘de diamants, s'est &levé Ia semaine derniére
4 353.000 dollars, contre 593.000 dollars pendant la se-
maine préeédente, 560,000 dollars pendant la semaine
correspondante de 1913 et 389,000 dollars en 1912.

Luipaard’s Vlei Estate and Gold Mining Company, Ld.
On cable que deux nouvelles perforatrices ont commencé &
fonctionner. Le tonnage mensuel sera graduellement porté
de 17.000 tonnes 4 '21.000 tonnes, avec une augmentation
paralléle des bénéfices.

_—M—E_-—-———_h_“______ﬁ__-____
Revtie hehdomadaire du Marché des Mines d'0r tle Londres

Londres, 1e juillet 1914.

Les Valewrs Sud-Africaines ont oscillé, cette semaine,
autour de leurs conrs précédents, et les demandes de la pro-
vinee et dn Cap s'étant ralenties, les transactions ont été trés
calmes. .

Voici les dividendes semestriels qai viennent d'étre encore
déclarés :
~ Knights Deep, 5 0/0 ou 1 shilling, comme en décembre :
Robinson Deep, 12 1/2 0/0 ou 2 shillings 6 pence, comme il
Y @ six mois; Simmer and Jack, 5 0/0 ou 1 shilling, contre

61/40/0 ou 1 shilling 3 pence en déecembre ; Sub Nigel,
21/20/0 ou 6 pence, comme il ¥y a six mois. Enfin la Ro-
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Dbinson Gold déclare le honus de 10 0/0, soit 10 shillings par -
action, dont il avait été question précédemment.

4%y Valeurs de Compagnies Territoriales et de Trust.
— La Chartered, qui finissait & 16/3, la semaine derniére,
est 4 17/0. Consolidated Goldfields 2 3/16.

La General Mining and Finance Corporation cloture
a 7/16; Rand Mines 6 liv., sans changement.; Transvaal
Land 29/32. !

5%, District du Witwatersrand. — La Bantjes est
A 21/32.

Ia Benoni sinscrit a 2/0. Brakpan Mines, 2 9/16, sans
changement. City and Suburban, 2 5/8. On fait remarquer
qu'en tenant compte de ses 15 claims intacts achetés en 1913
ala City Deep, cette Compagnie a encore une darée qui peut
atteindre une dizaine d'années sur la base des broyages
actuels de 315.000 tonnes par an.

La Durban Roodepoort est & 11/16.81’East Rand finit a
111/16, comme,précédemment. La Geduld s'échange 4 15/32;
Ginsberg, 7/8.

La Glencairn est & 2/6. New Goch, 25/32. La New Heriof
reste a 2 13/16, ex-coupon de 6 shilllings.

Ta Knights (Wilwatersrand), est a4 3 9/16, sans chan-
gement; Knight Central, 3/8 ; New Kleinfontein 1 3/16.

La Langlaagte Estate se tient a 1 liv.; Meyer and Charl-
ton, 5 8/4, perdant 1/16.

La New Modderfontein est & 1 liv. st. La New Primrose
Sinscrit 2 1 1/16. Princess Estate, 5/6. Randfontein Cen-
tral, 7/8.

La Randfontein Estate est & 31/32. Robinson Gold, 2 7/8,
comme mercredi dernier.

Ta Simmer and Jack g'inscrit 419/32. La Van Ryn est
43 3/8. ;

La Village Main Reef est & 2 liv., sans changement; Vo-
gelstruis Estate, 2/0. West Rand, 7/6. Wolhuter, 23/32.
Pendant le trimestre clos le. 30 avril dernier, le moulin de
cette Compagnie a broyé 96.500 tonnes de minerai, au lieu
de 89.100 tonnes pendant les ‘trois mois précédents. La te-
neur moyenne fut de 25 shillings, et les dépenses de produc-
tion absorbérent 16 sh. 10 d. Il est donc resté un profit net
moyen de 8sh.1d., correspondant 4 39.248 liv. st. pour
Tensemble du minerai passé par les usines.

+*, Compagnies de Deep Levels. — L'Apexr est a
29/32. Cinderella Consolidated Gold Mines,5/16; City Deep,
3 5/16; Aurora West, 7/16.

La Consolidated Langleagte finit 4 1 25/82; Crown Mines,
5 15/16, au lieu de 6 liv. st.

La Durban Roodepoort Deep est & 15/16, sans changement.
Ferreira Deep, 2 b/16. Geldenhuis Deep, 1 1/4. Glynn's
Lydenburg, 9/16. Pour le premier trimestre de 1914, cette
Compagnie a broyé 11.129 fonnes, d'une teneur moyenne de
10 pennyweights 264 par tonne. La production a été de5.713
onces dlor, valant 24.032 liv. st., soit 42 sh. 2 d. par tonne
broyée. Les dépenses d’exploitation se sont élevées a
18 sh. 7 d. par tonne et le bénéfice est ressorti 4 24 sh. 7 d.
par tonne, soit 13.687 liv. st. pour Vensemble de la produc-
tion. En tenant compte des intéréts divers et aprés paiement
des frais généraux en Europe, le bénéfice net trimestriel s’est
éleve 4 13.431 liv. st.

Ta Knight's Deep cloture a 1 8/4. Main Reef West, 3/8.

La Modderfontein B reste & 4 1/2, comme précédemment.

Ta Modderfontein Deep finit a 2 11/16, contre 2 3/4.
New Unified, 7/8; Nourse Mines, 1 8/8. Nigel Gold, 9/16.

La Robwnson Deep se retrouve a 1 11/16, au lieu de 19/16,
Roodepoort United Main Reef, 3/8. Rose Deep, 2 1/8.

La Simmer Deep s'échangea 1/6. Sub Nigel, 1/2 ; Witwa-
tersrand Deep, 2 7/16; Van Ryn Deep, 2 5/16.

+% Valeurs Rhodésiennes et diverses. — La Globe
and  Pheniz est 4 1 b/8. Rhodesia Gold Mining 7/16;
Transvaal and Delagoa Bay Investment 21/2; Transvaal
Gold Mining Estate, 1 7/8.

La @ignt Mines termine a 11/16, contre 5/8. Eldorado
29/82; Tanganyika Concesstons, 2 1/32.

La De Beers ordinaire a :été calme. Elle eloture &
16 7/16, au lieu de 16 1/2; action de préférence, 16! 1/4.
Pour son second semestre de l'exercice 1913-1914, clos le 30
juin, cette Compagnie a fixé le dividende de ses actions ordi-

scmestre. La- répartition totale de Fexercice s'établit donc,
par action ordinaire, & 95 shillings ou 50 0/0, au lieu de 35
shillings ou 70 0,0 pour l'exercice 1912-1913.

La Premier Diamond, action différée, est & 7 1/2, sans
changement; action de préférence, 8 3/8. Roberts Victor,
/8. New Jagersfontein, 3 7|8, reperdant 1/16.

—_h—___—____ﬂwu_————_—_——————

Revue hebdomadaire du Marché des Mines d'Or de Paris

Paris, le 2 juillet 1914.

La liquidation de fin juin a eu lieu mardi. En raison du
resserrement momentané des capitanx, les reports se sont
stablis aux environs de 6 0/0 I'an. Quant & la tendance, elle
ost demeurée soutenue, mais avec des échanges sans entrain,

La Rand Mines cloture a 151 fr. 50, gagnant un franc.
Chartered 21 fr. 50. Mosambique, 17 fr.25. Les bénéfices de
cotte Compagnie, pour 'année 1913, s'élevent 4 1,200.000 fr,
en chiffre rond pour I'Afrique et 'Europe. ¥ compris le solde
reporté & nouveau de 1912, soit 450.000 francs en chifire
rond, les bénéfices disponibles s'établissent &1.650.000 francs.

La Consolidated Goldfields est a 56 fr, 5. East Rand,
43 fr. 50, contre 42 fr. 25. On fait remarquer que pendant le
premier semestre de l'année en cours, cette. Compagnie,
malgré le manque de main-d’ceuvre noire qui.la obligée i
broyer une quantité de minerai inférieure & la moyenne, a
gagné suffisamment de quoi payer un dividende intérimaire
de 2 shillings par action. Mais le Conseila préféré employer
une partic des disponibilités a racheter en Bourse pour
64.770 Jiv. st. d’obligations. On sait que ces titres sont rem-
hoursables au pair par tirages annuels a partir. du 1* mars
1915, mais en rachetant actuellement sur le marché, le Con-
geil réalise par avance une économie sensible, puisque le
cours des obligations s'établit en ce moment aux environs
de 90 0/0.

La Bralkpan Mines cloture a 63 francs, en bénéfice de
9 {r. 25. Le bruit s'est répandu, non confirmé, ni démenti
d’ailleurs, que cette Compagnie avait obtenu des développe-
ments plus favorables en profondeur. Crown Mines, 151 fr. 50,
en plus-value d'un franc. City Deep, 83 francs.

La Durban Roodepoort Deep restea 923 fr., en avanced'nn
franc sur jeudi. La Ferreira Deep cloture a4 58 fr. 75, au
lieu de 57 fr. 75. .

La Geldenhuis Deep est a4 31 fr. 75. La Geduld reste 4
99 francs ; General Mining, 11 fr. 50 ; Action Goers, 11 1v.;
Johannesburg Consolidated Investment, 94 fr, B0 ; Knight's
(Witwatersrand Gotd), 87 fr. 50.

La New Kleinfonteins'échange 4 98 fr, 75, sans changement.
Langlaagte Estate, 24 fr. 95. May Consolidated, 5 fr. To.
Modderfontein B, 114 fr. 50, gagnant 1 franc.

1 New Goch est 2 19 francs. La New Primrose finit 4
o7 francs. New Steyn, 11 francs.

La Randfontein Estate, qui restait a 94 fr. 25, s'inserit
4’94 fr. 75; Robinson Gold, T2 fr. 75, au lieu de 72 fr. 2.

La Robinson Deep cloture a 40 fr. 75, sans changement.
A T'assemblée générale annuelle des actionnaires qui vient
d’avoir lieu, le président du Conseil d’administration de cette

Compagnie @ annoncé. que le projet d'achat des claims
« Booysen » était définitivement abandonné. 1, 'ingénieur-
conseil, de son ¢Oté, a fait allusion a des bruits répandus,
suivant lesquels la Compagnie éprouverait d'énormes diffi-
cultés avec ses puits. Il a expliqué. que ces difficultés prove-
naient de la nature extrémement friable du dyke traversc.
Mais la direction ayant fait installer un double boisage, 1!
est persuadé que cela suffira pour travailler sans danger at-
dessous du dyke. Rose Deep, 53 fr. 25. ;

La Simmer and Jock est 4 14 franes. South Africe

Gold Trust, 25 francs. Transvaal Consolidated Land,

93 fr. 50; Van Ryn, 85 fr. 7.

La Village Main Reef cote 49 fr. 50, au lieu de 50 france.

Village Deep, 50 fr. 50 contre 49 fr. 75.

La De Beers, action ordinaire, qui finissait & 414 fr. 50,

rovient & 415 fr. 50; action de préférence 411 francs, contre

408 francs. Jagersfontein ordinaire, 100 francs.

—

L’ Administrateur-Gérant : GEORGES BOURGAREL:
e —
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naires 4 10 shillings, au lieu de 15 shillings pour le premier

' paris.— Imprimerie de la Presse, 16,Tue du Croissant.— Simart




