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I.LA SITUATION

Les Chambres se sont réunies le 22 décembre afin de voter
‘les douzitmes provisoires ainsi que diverses: mesures pro-
posées par le Gouvernement: Elles ont donné, cette fois
-encore, le réconfortant spectacle d’'une entente compléte et
c’esf & 'unanimité que tous les projets de loi ont été adoptés.
La déclaration faite en cette circonstance par le Président
«du Conseil est une page d'une rare éloguence que nous
devons reproduire : il n'y a pas de meilleur apercu de notre
-gituation.

Déclaration du Gouvernement

Messieurs,

Cette communication n'est pas la déclaration coutu-
miére dans laquelle un gouvernement qui se présente
pour la premiére fois devant le Parlement précise sa
politique. Il n'y a, pour l’heure, qu’une politique, le
combat sans merci jusqu'a la libération définitive de

I’Europe, gagée par une paix pleinement victorieuse.:

‘C'est le cri qui s'est échappé de toutes les poitrines
Jorsque, dans la séance du 4 aolit s’est levée, comme
’a si bien dit M.le Président de la République, I'anion
sacrée qui, & travers I'histoire, sera I'’honneur du pays.
(et le cri que répetent tous les Francais, aprés avoir
fait disparaitre les désaccords ol se sont trop souvent
acharnés nos esprits et qu’un ennemi aveugle avait
pris pour des divisions irrémédiables. Cest le eri qui
s'éleve  des tranchées glorieuses ol la France a jeté
toute sa jeunesse et toule sa virilité,

Devant ce surgissement, inattendu pour elle, dun
sentiment national, I’Allemagne a été troublée dans
Tivresse de son réve de victoire. Au premier jour du
-conflit, elle niait le droit, elle appelait la force, elle
meprisait I'histoire et, pour violer _la neutralité de la
Belgique et envahir la France, elle invoquait I'unique
loi de Pintérét. Depuis, son gouvernement a compris
qu’il fallait compter avec T'opinion du monde etil a
récemment tenté une réhabilitation de son attitude en
essayant de rejeter sur les alliés la responsabilité de
la guerre. Mais, au-dessus de fous les pesants menson-
-ges qui n'abusent méme plus les crédulités complai-
santes, la vérité est apparue. Tous les documents
publiés par les nations intéressées et, hier encore, a
‘Rome, le sensationnel discours d'un des plus illustres
représentants de la noble Italie, témoignent de la
volonté depuis longtemps arrétée par nos ennemis de
tenter un coup de force. Si besoin etait, un seul de ces
documents suffirait & éclairer le monde : lorsque, & la
suggestion du gouvernement anglais toutes les nations
en présence furent sollicitées de suspendre leurs pré-
paratifs militaires et d'instituer une négociation a
Londres le 31 juillet 1914, la France et la Russie adhé-
rérent & ce projet. La paix était sauvée, méme 4 cetle
‘heure supréme, si I’Allemagnq avait suivi cette initia-
tive. Or, 'Allemagne brusquait la situafion, déclarait,
le 4er aotif, la gnerre a la Russie et rendait appel aux

armes inéluctable. Et si ‘1'Allemagne, diplomatique-

ment, brisait la paix dans son germe, c'est parce que,
-depuis plus de quarante ans, elle poursuivait inlassa-

blement son but, qui était ’écrasement de la France
pour arriver & ’asservissement du monde.

Pas de paix avant la consécration du droit
Toutes les révelations sont apportées a ce tribunal
de I'histoire ou il n’y a pas de place pour la corrup-
tion. Et puisque, malgré leur attachement 4 la paix, la

France et ses alliés ont do subir la guerre, ils la

feront jusqu'au bouf. Fidéle a la signature qu'elle a
attachée au traité du & septembre dernier, et ou elle a
engagé son honneur, c’est-a-dire sa vie, la France,
d’accord avec ses alliés, n’abaissera ses armes qu’aprés
avoir vengeé le droit outragé, soudé pour toujours a la

atrie francaise les provineces qui lui furent ravies par
a force, restaure ’héroique Belgique dans la plénitude
de sa vie matérielle et de son indépendance politique,
brisé le militarisme prussien, afin de pouvoir recons-
truire sur la justice une Europe entin régénérée.

Ce plan de guerre et ce plan de paix ne nous sont
pas inspirés, Messieurs, par quelque présomptueuse
esperance. Nous avons la: certitude du succés. Nous
devons cette certitude a notre armée tout entiére, &
notre marine qui, .jointe & la marine anglaise, nous
procure la maitrise des mers, aux troupes qui ont re-
poussé au Maroc des agressions sans lendemain ; nous
la devons aux soldats qui défendent notre pavillon
lointain dans.ces colonies francaises qui, dés le pre-
mier jour, ge sont retournées d’'un tendre élan vers la
mere-patrie; nous la devons 4 notre armée dont I’hé-
roi~-me fut guidé par des chefs incomparables & tra-
vers la victoire de la Marne, la victoire des Flandres,
dans maints combats, 4 la nation qui a su faire cor-
respondre & cet héroisme l'union, le silence, la séré-
nité dans les heures critiques. Ainsi nous avons pu
wontrer an monde qu'une démocratie organisée peut
servir, par une action vigoureuse, I'idéal de liberté et
d’égalité qui fait sa grandeur. Ainsi nous avons pu
montrer aumonde, comme le disait le général en chef,
qui est & la fois un grand soldat et un noble citoyen,

que la République peut étre ficre de 'armée qu’elle a
préparée ». Ainsi ont pu apparaitre, dans cette guerre
impie, toutes les vertus de notre race, et celles qu’on
nous accordait : Vinitiative, I’élan, la bravoure, la té-
mérité, et celles qu'on nous déniait : I'endurance, la
patience, le stoicisme. Saluons, Messieurs, tous ces
héros! Gloire a ceux qui sont tombés dans le sillon
avant la victoire et & ceux qui par elle les vengeront
demain! Une nation qui suscite de tels enthousiasme
est impérissable.

La vie économique de la nation

A P'abri de cet héroisme, la nation a veeu, travaillé,
acceptant toutes les conséquences de la guerre, et la
paix civile n’a jamais été troublée. Avant de quitfer
Paris, 4 la demande expresse de 1'autorité militaire, &
I’heure et dans les conditions fixdes par elle, et aprés
avoir organisé, d’accord avec le général en chef des
armeées, la défense de la capitale, le gouvernement
avait commencé 4 prendre toutes les mesures néces-
saires & I'existence de la nation. Il a usé du droit que
lui avait remis le Parlement de régler toutes maticres.
Dans cette ceuvre complexe et délicate, a la fois ample
et minutiease, dont d'ailleurs partie est soumise &
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votre ratification, il a, en gardant la mesure, pu assu-
rér le forietionnement des services publics, suscité par-
tout les initiatives ecollectives ‘et individuelles, noué
les relations économigques, en vue du ravitaillement,
entre différentes régions, surveillé et aidé l'effort con-
‘tinu pour arriver & égalité des charges militaires. Il
ne fut certes pas exempt d'erreurs et il a profité quel-
quefois des suggestions et des critiques qui lui sont
advenues, comme il convient dans une démocratie ot
chaque citoyen, et-le plus humble, est le collaborateur
des pouvoirs publics. ;

Par l'organe de M. le ministre des Finances, qui
vous en a fait un exposé magistral, la situation finan-
ciére vous a été révglée. Les ressources qui nous sont
venues de'l’émission des bons du Trésor et des avan-
ces de la Bangue de France nous ont permis de sup-
porter les dépenses imposeées par la guerre et nous
n’avons pas eu besoin de recourir 4 un emprunt. La
Banque de Banque est en état, grice 4 son excellente
situation, de fournir des ressources au Trésor et d’ai-
der a la reprise de la vie économigque. Tout témoigne
de la vitalité de la France, de la stireté de son crédit,
de la confiance qu'elle inspire 4 tous malgré une guerre
qui ébranle et appauvrit le monde. Le billet de banque
qui fait prime partout, 'escompte des billets de com-
merce qui s'accroit chaque jour, le relévement du pro-
duit des impots indirects, tout cela est la manifesta-
tion de la foree économique d'un pays qui s'est adapté

avec aisance aux difficultés nées d’un trouble profond

ot qui affirme ainsi devant tous, que l'état de ses fi-
nances lui permet de continuer la guerre jusqu’au jour
ol les réparations nécessaires seront obtenues.

L'aide nationale aux régions envahies

Messieurs, il nenousaurapas suffi desaluer les vieti-
mes tombées sur lechamp de bataille. Nous devonsnous
découvrir aussidevant les victimes civiles, victimes in-
nocentes que, jusqu'ici, les lois de la puerre avaient
protégées et que, pour essayer de terrifier une nation
qui est restée et restera inébranlable, T'ennemi a cap-
furées ou massacrées. Vis-i-vis de leurs familles, et
¢’était chose aisée, le gouvernement a fait son devoir.
Mais la dette du pays n’est pas éteinte. Sous la poussée
de I'invasion, des départements ont été occupés et des
ruines y sont accumulées. Le gouvernement prend de-
vant vous un engagement solennel et qu’il a déja, en
partie, exécuté, en'vous proposant une premiére ou-
verture de crédit de 300 millions.La France redressera
ces ruines, en escomptant, certes, le produit des in-
demnités que nous exigerons, et, en attendant,al'aide
d’une contribution que la nation entiére paiera, fidre,
dans la détresse d'une partie de ses enfants, de rem-
plir le devoir de la solidarité nationale. =~

Ainsi, répudiant la forme du secours, qui indique la
faveur, I'Etat proclame lui-méme le droit 4 la répara-

. T R k
tion au profit de ceux qui ont été victimes, dans leurs ?

biens, des faits de guerre, et il remplira son devoir
dans les limites les plus larges que permettront les ca-
pacités financléres du pays et dans les conditions

qu'une loi spéciale déterminera pour éviter toute in-

justice et tout arbitraire.:

Messieurs, le jour de la victoire définitive n’est pas |
encore venu. La tiche, jusque-14, gera rude. Elle peut |
étre longue. Préparons-y nos volontés etnos courages. |
Heéritier du plus formidable fardean .de gloire qu’un |

peuple puigse porter, cé pays seuscrit d'avance & tous

les sacrifices. Nos alliés le savent. I.es nations désin- |
‘téressées dans le confiit le savent, et c’est en vain
qu’une campagne effrénée de fausses nouvelles a es- |

sayéde surprendre en elles une sympathie qui nous
est acquise. Si I'Allemagne, au début, a feint d’en dou-

ter, elle ne doute plus. Qu'elle constate, une fois de |
plus, qu’en cette heure le Parlement francais, aprés |
plus de quatre mois de guerre, a renouvele devant le |
monde le spectacle qu'il a offert le jour otl, au nomde |
la nation, il a relevé le défi. Le Parlement a toute an- |

torité pour accomplir & nouveau cette ceuvre. Il est

depuis quarante-quatre ans 4 la fois I'expression et la |

garantie de nos libertés; il sait quele Gouvernement

-accepte ‘avec déférence son contréle nécessaire, que sa
confiance lui est indispensable et que, demain comme
hier, sa souveraineté sera toujours obéie. (Vest cette
souveraineté méme qui accroil la puissance de la dé-
monstration dont il a déji donné l'exemple. Pour
vaincre, il ne suffit pas de I’héroisme de la frontiére, il
faut I'union au dedans. '

La souverainete nationale, Punion au dedans

 Continuons a préserver de toute atteinte cette union
sacrée. Aujourd’hui comme hier, comme demain,
.D'ayons qu'un cri : la Victoire; qu'une vision, la
Patrie; qu'un idéal : le Droit. (Yest pour lui que nous
luttons, que luttent encore la Belgique qui a donné &
cet idéal tout le sang de ses veines, I'inébranlable
Angleterre, la Russie fidéle, l'intrépide Serbie, I’auda-
cleuse marine japonaise. Si cette guerre est la plus
gigantesque que I'histoire ait enregistrée, ce n’est pas
parce que des peuples se heurtent pour conquérir des
territoires, des débouchés, nn agrandissement de la
vie matérielle, des avantages politiques et économi-
ques ; ¢’est parce qu'ils se heurtent pour régler le sort
dumonde. Rien de plus grand n’est jamals apparu au
regard des hommes : contre la barbarie et le despo-
tisme, confre le systéme de provocations et de mena-
ces meéthodiques que l'Allemagne appelait la paix,
contre le systéwe de meurtres et de pillages collectifs
que I'Allemagne appelle la guerre, contre ’hégémonie
insolente d’une caste militaire qui a déchainé le fléau,
avec ses alliés, la France émancipatrice et vengeresse,
d’un seul élan, s'est dressée. Voila I'enjea. Il dépasse
notre vie. Continuons done¢ & n’avoirqu'une seule Ame,
et demain, dans la paix de la victoire, restitués a la li-
berté aujourd’hui volontairement enchainée de nos
opinions, nous nous rappellerons avee fierté ces jours
tragiques, car ils nous auront faits plus vaillants et
meilleurs. :

La Chambre a couvert d’applaudissements les pas-
sages qui marquent la volonté de tous de lutter jus-
qu’a la victoire; elle a aceclame le président du Conseil
lorsqu’il a parlé du discours de. M. Salandra, président
du Conseil des ministres d’Italie, et des révélations de
M. Giolitti, ancien chef du Cabinet italien. Elle a sou-
ligné d’ovations les autres paragraphes, et tout parti-
culierement ceux qui ont trait a4 I'union saerée, 4 la
coopération de la Belgique, de I’Angleterre, de la
Russie, de 'la Serbie et du Japon. Enfin ce sont des
bravos répétes qui ont accueilli la fin de cette décla-
ration.

Au Sénat, la lecture de la déclaration ministérielle a
été écoutee avec la plus grande attenfion, et elle a été,
aussi, fréquemment interrompue par des applaudisse-
ments chaleureux et unanimes. C’est par des accla=
mations que fut accueillie sa péroraison.

En ouvrant les séances, M. Paul Deschanel, prési-
dent de la Chambre des députés, et M. Antonin Dubost
ont annonce en termes éleves, la mort de MM. Pierre
Goujon, Paul Proust et Nortier, députés, tués i I'en-
nemi, et celle du sénateur Raymond qui, victime de
son héroisme, tomba glorieusement en survolant les
armeées ennemies. ;

M. Deschanel a aussi adressé un souvenir ému aux
fils de MM. Simyan, Dubief, Ajam, Barthou tombés
sur le champ de bataille. Il a aussi parlé des fils de
M. Viviani, disparus, du frére de M. Lerolle, tué a
T'ennemi, de. MM. Chaulin-Serviniére, Labrout et Ma-
ginot, blessés. :

.- Ajoutons encore que M. Ribot, ministre des Finan-
ces, en déposant sur le bureau de la Chambre des
députes, ses projets de lois financiéres, a été applaudi
longuement, de I'extréme droite & 'extréme gauche.

La session extraordinaire du Parlement n’aura duré
que deux jours. En effet, aprés avoir voté & l'unani-
mité, comme nous l’avons dit -au.début, les crédits
additionnels,, les six ‘douziémes provisoires et les
textes législatifs qui les accompagnaient; les députés
et les s¢nateurs se sont séparés mercredi aux cris de:
Vive la France! ' : : it
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 LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Les communiqués de ces derniers jours nous don-
nent une impression de continuité dans les attaques
executees par nos troupes sur tout le front, et ces atta-
ques, malgré I'accumulation de travaux et de défenses
accessoires, réseaux de fils de fer barbelés, etc., pro-
gressent. L'ennemi g’efforce bien d’arréter cette mar-
che en avant par d'énergiques contre-attaques, mais
celles-ci sont repoussées. j

En raison des formes que revét la lutte engagée, nos
soldats ne peuvent avancer que trés lentement; mais
cette lenteur ne doit en rien diminuer notre confiance
ni notre volonté d’en finir, comme I'a déelaré notre
gouvernement, avec I'Allemagne militaire.

Sur le front oriental, une lutte opiniatre continue,
mais sur certains points de la Pologne russe, il y a &
constater une progression légére des armées alle-
mandes; par contre, il faut bien considérer que le
mouvement débordant tenté par elles n’a abouti qu'a
une extension de leur front de bataille, et qu’il n’a eu
comme conséquence que de modifier momentanément
le plan du grand-duc Nicolas qui semble bien, 14 oil
il s’est replié, avoir opéré ine manceuvre. La Russie
connait sa force, son élasticité, et sa force ce n'est pas
« seulement », mais ¢’est « d'abord » le nombre im-~
mense de ses armeées,

La récente defaite infligée par les Serbes aux forces
autrichiennes qu'ils avaient devant sux a été plus
grave qu'on ne l'avait cru au premier moment. Mer-
credi, on annoncait qu’ils n’étaient plus qu’a trois
journées de marche de Sarajevo, et 'on ajoutait que
les individus condamnés & la suite de ’assassinat de
L'archiduc Francois-Ferdinand avaient &té transférés
de Sarajevo dans une prison de Bohéme. Le mystére
qui a entoure cet événement persiste.

' Au Caucase, les tronpes russes eontinuent a presser
I'ennemi. Au reste, l'intérét n’est pas de ce cOté.

Le séjour du khédive Abbas Hilmi & Constantinople

au moment ou 'Allemagne et I’Autriche entrainaient
la Turquie & leur suite dans le conflit européen lui a
été fatal. Il vient d'8tre déelaré déchu et clest son
oncle, Hussein Kamel qui lui a été donné comme suc-
cesseur. En outre, ¢’est un protectorat britannique qui
remplace, en Egypte, 1'état de fait qui s’était progres-
sivement développé depuis plus de trente ans. Faut-il
ajouter que dans la eatastrophe finale ou IAllemagne
a précipite la Turguie, l'influence religieuse du sultan
de Constantinople est appelée & sombrer avee son pou-
voir politique. Mehemet V, gqui s'intitule le chef des
croyants, a donng, par la proclamation de la guerre
sainte auprofit des Allemands et la réprobation qu’elle
a soulevee parmi les fideles, la mesure de 'affaiblisse-
ment de son prestige. C’est le nouveau sultan du Gaire
Aui est destiné i en profiter.
.- Une conférence vient d’avoir lien, & Malmee, entre
les rois de Danemark, de Sucde etde Norvége. Cette
conférence a bien réussi, et dansles frois pays de
Seandinavie, la satisfaction est égale. Leurs relations
mutuelles sont fortifiées, et ils ont la ferme volonté de
maintenir leur stricte neutralité.

QUESTIONS DU JOUR

; ‘La Vérité
sur la Crise alimentaire allemande
On lit dans le Petit Journal.du 23 décenibrs :

.+Au début d'une guerre, llopinion publigue est natu-
zellement portée & tout exagerer, en bien comme en
mal ; elle voit les chioses en rose ©ou'en moir jusgu’au

jour-oula réalité la .ramene &:de plus justes apprecia- 4

tions. (est ainsi qu'on- s'était imaginé dans eertains
milieux que I’Allemagne allait tout de suite mourir de

| faim, parce qu'enfermée dans ses frontiéres, séparge
- du reste du monde par la supériorité incontestable des

flottes allides, elle n’aurait plus aucun moyen de s'ap-

- provisionner et de se nourrir,

L'événement ne s'étant pas encore preduit, la méme
opinion publique se retournerait volontiers et les pessi-
mistes ne manquent pas qui s'en vont répétant ;la

 disetfe allemande est une chimére et les Allemands

ont décidément tout prévu, ils ont des vivres comme
ils ont des canons, et il faut en prendre notre parti.

IEh bien! non, les Allemands n'ont pas tout prévu ou
plutot leurs prévisions ont échoué et se sont retour-
ne¢es contre eux. Ils n'ont pas cessé de raisonner sur
une aftaque brusquée triomphante, irrésistible, et par
conséqnent sur une guerre -trés courte ; partant de la
ils ne se sont occupés que des approvisionnements de
larmée et ont considéréd comme secondaires ceux qui
étaient nécessaires & leur nombreuse population si la
guerre se prolongeait, :

De la le grave mécompte en face duquel ils se trou-
vent aujourd’hui et qui avant peu se trangformera en
véritable danger. Ce coté dela situation militaire ac-
tuelle vient d'étre étudié & fond par un savant écono-
miste qui ne se paie pas de mots et qui voit toujours
les choses telles qu'elles sont, M. Edmond Théry, en
ce moment lieutenant-colonel a4 1'Etat-Major géneral
pour les serviees administratifs,

La brochure qu’il publie a pour titre :» La Quesiion
du pain en Allemagne. Afin de mettre ses conclusions
a P'abri de foute contestation sérieuse, M. Thery a pris
pour base de son travail les chiffres mémes de la Sia-
listique officielle du ministére royal hongrois de U'Agrl-
culture qui fait antorité dans le monde économique et
qui ne pourra pas étre récusée par les Austro-Alle-
mands, ‘

o $=I=

De .cet.te'-stabistique, il dégage d’abord une premiére

' donnée, la. donnée essentielle du probléme a résoudre,

I’évaluation exacte des besoins de la consommation
allemande en produits alimentaires de premiére néces-
sité. Pour les céréales, ces besoins se chiffrent ainsi :
62 millions.de quintaux de froment, 107 millions de
quintaux de seigle, 64 millions de gquintaux d’orge,
auxquels il faut ajouter 504 millions de. quintaux de
pommes de terre et 86 millions de gquintaux d’avoine.
En face de la dépense alimentaire, mettons la. recette.
Pour rendre son raisonnement plus fort, M. Thery
accepte d'abord de”prendre le point de comparaison
le plus défavorable & sa thése, celui de la récolte de
1918, aujourd’hui absorbée, qui aété pour I'Allemagne
une des meilleures, des plus fortes du siécle, puis-
qu’elle a dépassé, rien que pour les.céréales, de 11 mil-
lions de quintaux celle de 1912. Et cependant, malgré
ce sureroit de productien, le déficit alimentaire de
I’Allemagne en céréales n'en a pas moins été de 28 mil-
lions de quintaux qu'il a fallu demander a I’éfranger.
Mais nous ne sommes plus.en 1913, dont la récolte
est aujourd’hui presque entiérement consommeée, et il
faut que I'Allemagne vive aujourd’hui comme tout le
monde sur celle de 4914 qui a été de beaucoup infe-
rieure & celle de 1913 et gqui n’a pu que creuser, en=
core davantage le déficit alimentaire. Sur . les seules
céréales, ce déficit nouveau i enregistrer ne s'éléve
pas & moins de 25 millions de quintaux qui, ajoutés
au défieit préexistant de 28 millions de quintaux pour
1943 représente un déficit fotal de 53 millions de quin-
taux. Si on rapproche ce deficit du total des besoins
dlalimentation, on arrive @ .cette conelusion que le
stoek existant ne représente quela nourriture normale
de I’Empire pendant huit mois et demi au plus. .
.~ « On aura beau, conclut trés justement M. Hdmond
Théry, ordonner aux populations agricoles de ne plus
mourrir le bétail avec de 1'orge .ou du mais et de pres-
erire aux boulangers de metire dans leur farine 20.0/0
de fécule de pomme de ferre; les pommes de terre, en
supposant gu’elles puissent se conserver sans.pouarir
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jusqu’a I'année prochaine, ne'donneront qu'une: res-
source trés limitée, puisque leur production a dimi=-
nué cette année-ci, d'au ‘moins 90 millions de quin-
taux ». ! }

M. Théry, afin de donner plus de ' force & son argu-
mentation, fait ensuite obscrver que, pour étre complet
sur le déficit alimentaire de l’Allemagne, il faudrait
encore faire entrer en lignede compte et ajouter aux
céréales 300 millions de francs de café, 235 millions
d'ceufs, 458 millions de' poissons, 150 millions de
beurre, quelle est obligée defaire venir del’étranger.

Sans doute,elle a la ressource de la contrebande des
neutres et elle compte beaucoup sur les Etats limitro-
phes pour se ravitailler. Mais, il faut bien admettre
que les Alliés veilleront de plus en plus sur le com-
merce avec les neutres et sauront empécher les infil-
trations dangereuses. Ce qui rassure davantage M.Ed-
mond Théry, c'est que les-sept pays limitrophes de
I’Allemagne auxquels elle pourrait faire des emprunts
ont tous des récoltes déficitaires en céréales et, par
conséquent, ne peuvent faire aucun apport sérieux &
leur puissant voisin. La Roumanie seule dispose d'un
trop-plein, mais on ne saurait douter de sa neutralité
loyale et attentive.

M. Théry, qui est un esprit pondéré, n’exagére pas
les conclusions & tirer de la situation alimentaire de
I'Allemagne, mais celles qu’il formule n'en ont que
plus de force. Il ne dit pas que I’Allemagne est con-
damnée & mourir defaim au printemps prochain, mais
il prédit avec une haute clairvoyance que sa situation
alimentaire ne cessera pas de s’aggraver et qu’elle sera
obligee . par la force des choses de rationner le pain
avant peu, surtout dans les grandes villes.

Ce jour-la, le peuple allemand passera pour son ali-
mentation 4 I'éfat de siége avec ses horribles souf-
frances, et il n’est pas défendu d’espérer qu'il ouvrira
enfin les yeux et comprendra que la prolongation de
la guerre le méne tout droit 4 la famine.

J. MELINE,
Sénateur des Vosges.

»

La Caisse Nationale d’Epargne

Le Journal officiel vient de publier un rapport daté
du 28 septembre dernier et adressé parle ministre du
Commerce, de I'Industrie, des Postes et des Télégra-
phes, au Président de la République. Ce rapport a
trait aux opérations de la Caisse nationale d’Epargne
pendant I'année 1913.

Malgré la crise qui a pesé sur la situation économi-
qne genérale, durant tout l'exercice, les dépots ont re-
pris leur mouvement: ascensionnel, tandis qu’au con-
traire les remboursements ont diminué, comparative-
ment & 'année 4912.

En effet, le montant des versemernts est passé de
615.513.943 fr. 18 en 1912 4 660.406.043 fr. 40 en 1913,
alors que les remboursements n’ont atteint que 630
millions 940.544 fr. 98 au lieu de 616.422.722 fr. 05
I'année précédente. Par suite, l'excédent des verse-
ments sur les remboursements s'est élevé, en 1913, a
29.465.468 fr. 42. Tt si l'on ajoute au crédit des dépo-
sants les intéréts capitalisés a leur profit dans le cou-
rant de 'année et au 31 décembre, soit 43.292.863 fr. 06,
le solde créditeur atteint 1.818.322.058 fr. 22, contre
1.745.563.726 fr. 74 I'année précédente. L'augmenta-
tion, pour 1913, est-done de 72.758.331 fr. 48.

Dans le cours de 1913, il a été effectué 5.027.837 ver-
sements dont le montant total s’est élevé au chiffre
indiqué plus haut.- Ces versements se sent décom-
posés en 594 114 premiers versements représentant un
montant de 147.053.016 fr. 68; en 4.378.000 verse-
ments ultérieurs se chiffrant par 512.717.205 fr.-59;
en 87 comptes transféres de la Caisse générale d’épar-
gne et de retraite belge et de la Caisse d’épargne pos-
tale  d'Italie, aftteignant 41.746 ‘fr. 43; et en 55.636
Parties d’arrérages percus sur les inscriptions de rentes
aissées en dépot, s'élevant a 594.044 fr. 80. v

Par'contre, il a été opére 2.818.759 remboursements,

4 savoir : 2.428.640 remboursements partiels et 378.592
remboursements intégraux.pour 647.559.343 fr. 61;
14,494 achats “de’ rentes pour lesquelsil ‘a éte employe
une somme de 42.521.937 fr. 12 ; 79 comptes transférés
aux Caisses d'épargne étrangéres, soit 38.428 fr, 16;
1.954 remboursements effectués & I’étranger sur livrets
de la Caisse Nationale d’épargne, pour un montant de
820.836 fr. 09. Soit, au total, 2.818.759 opérations pour
une ssmme de 630.940.544 fr, 98. L’excédent des ver-
sements sur les remboursements a donc été, comme
mentionné au début, de 29.425. 468 fr. 42. :

* Au 31 décembre 1913, le compte général des dépo-
sants était donc ecréditeur de 1.818.322.068 fr. 22. Ce
capital était représenté comme suit :

Solde du compte courant avec la Caisse des dépots
et consignations, 71.330.637 fr. 18, non compris cer-
taines opérations qui s’appliquaient & l'exercice 1913,
mais n'ont été réalisées qu'en 1914 par la Caisse des
dépots et consignations; ces opérations représentent
un montant de 4.505.857 fr. 16 qui vient s’ajouter aux
71.330.637 fr. 18 qui viennent d’éire mentionnés.

En outre, il y a & tenir compte des valeurs de I’Etat
ou garanties par ’Etat appartenant & la Caisse nafio--
nale d’épargne, et qui comprennent les titres suivants.
Les sommes qui les accompagnent repreésentent les
montants déboursés pour leur achat :

36.266.254 francs de rentes 3 0/0 Perpéluelle, 1 mil-~
liard 171.841.926 fr. 06 ; 9.006.630 fr. de rentes 3 0/0
Amortissable, 264.789.459 fr. 70; 42:115 francs de
rentes 2 1,/2 0.0 de I’'Emprunt du Protectorat de U An-
nam et du Tonkin, 1.495.505 fr. 24; 2.882.535 francs
de rentes en obligations de 500 francs 3 0/0 du Trésor
Public de France, amortissables au moyen d’annuités
terminables en 1923, 96.084.500 francs ; 7.297.298 fr. 62
de rentes en obligations du 7résor Public 30/0, 243
millions' 243.287 fr. 23; 480.000 franes de rentes en
obligations du Trésor Public & court terme, 15.000.000
de franes; 337.500 francs de Bons du Trésor Public de
1" million c¢hacun, 10.000.000 de francs; 522.240 fr. de
rentes en obligations de 500 francs 4 0/0 des Chemins

de fer de UEtat, 13.592.765 fr. 76. An total, 1 milliard :

816.007. 443 fr. 99. :

De ce montant il y alieu de déduire 73.521.880 fr. 10,
représentant le montant des valeurs attribuées a la
dotation. Il reste alors 1.742.485.563 fr. 89. Cette der-
ni¢re somme est a-ajouter au solde du Compte cou-
rant avec Ja Caisse des Dépdts et Consignations, soit
71.330.637 fr. 48, ainsi qu’au montant des opérations
qui n’ont été reéalisées qu'en 41914, 4.505.857 fr. 15;
d’olt_ un montant total de 1.818.322.058 fr. 22 égal &
Tavoir des déposants. !

Et si l'on joint 4 ce montant de 1.818.322.058 fr. 22
la dotation ou fortune personnelle de la Caisse Natic-
nale d'Epargne, qui atteint 79.720.335 fr. 37, on
obtieut comme actif total de cette Institution, 1 mil
liard 898.042.393 fr. 59. ;

Observons que cette dotation ou fortune personnelle
se decompose ainsi : Capital mobilier en Valeurs de
I'iEtat francais, 73.521.880 fr. 10 ; immeuble, 1 mil-
lion 895.998 fr. 76 ; capitaux employés pour la cons-
truction d'immeubles loués & I’Administration des
postes, 4.302.466 fr. 51.

Rappelons a ce propos que la Caisse Nationale
d’Epargne, créée en 1882, est une administration auto-
nome qui se suffit 4 elle-méme; ses propositions de
dépenses sont basées sur le nombre des opérations
effectuées; si tous les crédits prévus ne sont pas ufili-
sés en fin d'exercice, ils sont reportés a4 I'exercice
suivant.

Aprés le paiement des frais de ses opérations, la
caisse verse le surplus de son bénéfice & sa dotation
qui constitue une nouvelle garantie'pour ses dépo-
sants. Ce surplus, pour l'année. 1913, s'est éleve &
2.714.639 fr. 76, qui a été 4 ajouter aux revenus de la
dotation pendant l'année, soit 2.347.032 fr. 89,de sorte,
que cette méme dotation s’est acerue pendant Pannée
passee en revue, de 5.061:672 fr.'65. Rt

Rappelons qu'en 1889, les ressources’de la Caisse
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Nationale d’Epargne'‘avaient été en insuffisance de
16.844 fr. 85. La situation s'améliora immeéditeament,
mais c¢’est depuis 1901 que les accroissements ont été
particuliérement importants. Ils, s'¢élevérent alors a
4.144.726 fr, 97, et aprés étre revenus, en 4906, 2
8.622.282 fr. 66, ils progressérent, en 1911, jusqu’a
5.141.791 fr. 3b. 4

En résumé, comme le faisait observer dans son rap-
port le ministre du Commerce, de I'Industrie, des Pos-
tes et des Télégraphes, les constatations que nous ve-
nons de résumer gont des plus encourageantes, et elles
témoignent, & la fois, de la vitalité et de la prospérité
de I'institution.

- Les Emissions et Introductions en France

Pendant le second semesire de 19414

Si nous publions aujourd’hui une récapitulation des
Emissions et Iniroductions qui ont eu lieu sur notre
place au eours du second semestre de ’'année 1914 qui
va prendre fin, c¢’est pour ne pas manquer a notre tra-
dition. Les terribles événements qui ont éclaté dés le
1°* aofit ont, en effet, complétement annihilé les af-
faires. Déja méme, dans le courant du mois de juillet,
le malaise était tel que la liste que nous publions d’or-
dinaire se trouve plus qu'écourtée. On s’en rendra
compte par le tableau suivant.

Observons cependant de snite que deux grosses opé-
rations financiéres ont été effectuées ‘par le gouverne-
ment fraogais qui viennent considérablement grossir
les chiffres que nous avons 4 relever. Il s'agit, tout
d’abord, de ’émission, en juillet dernier, de 'Emprunt
francais en Rente 3 1/2 amoriissable pour une somme
effective de 805 millions de francs et de celle des Bons
de la Défense nationale; cette derniére se poursuivant
encore, le montant exact souscrit jusqu’a présent n'est

pas connu, mais nous eroyons savoir qu'il atteint déja.

1 milliard 400 millions de francs environ. Clest donc
ce chiffre que nous faisons figurer dans notre état, sous
la rubrique«Fonds de I'’Etat franeais » : '

Emissions et Introductions pendant le deuxiéme semestre
de 1914 (En francs)
2¢ semestre 1914 Francaises Etrangéres Total

Fondsd’ Etats,de
dép.etde Villes. | 2.205.000.000 »
Obligat.et Bons. 44 .585.562 » 44.585.562

Actions ou parts
de fondateurs. . 13.586.552|  31.585.000 45.171.552
2.263.172.114 31.585.000| 2.294.757.114
Différence sur le :
1er sem. de 1914|4-1716.077.516| —2180.626.304|— 464 548.788

A la date du 26 juin dernier, nous avions publié le
tableau concernant les opérations effectuées au cours

| 2.205.000.000

du premier semestre de 1914. Ces opérations attei-

gnaient ‘un chiffre global de 2.759.305.902 francs. Il
s'ensuit que, pour I'année entiére, la situation s'établit
ainsi, comparée a celle de 1913 :

Emissions et Introductions pendant les anndes 1914 et 1913
(En francs)
Année 1914 | Francaises | Etrangéres Total

Fondsd'Etats,de
dép.etde Villes| 2275.515.152 1095.467.500{ 8370.982.652

Oblig.diverses. . 195.075.458]  665.062.604| 860.138.112

Actions ou parts
de fondateurs.. 339.676.102| - 483.266.150 822.942.252

Totaux....| 2810.266.712f 2243.796.304| 5054.063.016
Diff. sur 1918.. .14 640.415.475|— 514.159.691|— 126.255.784
En rapprochant maintenant les résultats financiers
de céux des dix années antérieures nous arrivons aux
constatations ci-aprés : ;

Emissions, Introductions et Conversions
(En millions de franes)

Emissions et Introduetions - Conversgions
e e — |

Emprunts [Sociétés in-
‘d’'Etats et | dustrielles
de Villes |et diverses

A | —

‘ Etrangéres )
Francaises
Etrangéres

| Francaises
I Francgaises
‘ Etrangeres

3.326
3.886
5.076)
2.847
3. 480
4,294
5.611
: 4.696
1.648]2.651| 5.041
2.018(2. 4,927
535I1. 5.0564

Sa
zEh

Parmi_ les rares émissions ou introductions aux-
quelles il a été procédé en juillet, les principales sont
les suivantes : : f

Compagnie Lorraine d'Electricité : 9.000
obligations nouvelles 4 0/0 de 500 fr.,
au pair, et 41.200 obligations 41/2 0/0
émises a 490 francs Fr. R24.688.000
Société d'Industrie de Naphle et de Com-
merce J. N. Ter Akopoff : 45.000 actions
nouvelles ‘de 100 roubles a 325 franes ..
Société John Cockerill : 25.000 actions de
500 francs émises & 520 francs :
Société des Forges et Ateliers de Longue-
ville : 34.484 actions (278 fr.) et 20.000
;. parts'de fondateur (4163 fr.)............ 12.646.552

14.625.000
13.000.000

- Sociélé Genérale de Distribution d'Energie

. Electrique : 8.000 actions nouvelles de

500 francs au pair, et 43.000 obligations

50/0 de 500 francs émises a 485 francs. 10.305.000
Societé des Aciéries de France :

Bons nouveaux a 490 francs 5.880.000

On ne peut, tout naturellement, se livrer & aucune
prévision pour le premier semestre de la nouvelle an-
née danslaquelle nous allons entrer. Tout ce que l'on
peut dire, a I'heure actuelle, ¢'est que 1'émission des
Bons de la Défense Nationale se poursuivra, le mi-
nistre des Finances s'étant fait autoriser a porter a
2 milliards de franes le total des Bons du Trésor &
mettre en circulation. D'autre part, la Ville de Paris
va émettre I’Emprunt de 140 millions de francs en
Bons Municipaux dont nous parlons d'autre part.
Mais, jusqu'a nouvel ordre, aucune autre opération ne
semble pouvoir étre envisagée. :

Il n'en sera pas de méme lorsque la paix sera réta-
blie — la paix telle que nous la voulons, nos alliés et
nous — car il y aura alors a compter avec des besoins
considérables, ne serait-ce que pour notre industrie et
notre commerce, qui verront s'ouvrir une ére nouvelle
devant eux. - 6 .

Les Taux d'Escorppte' en Europe

En temps de paix, observe le Statist de Londres, il
n’est pas toujours trés aisé de se tenir au courant des
fluctuations monétaires sur les divers marchés du
continent. Les avis télégraphiques mentionnent bien
les variations qui se,produisent dans les taux de I'es-
compte en, France, en Allemagne, en Belgique, mais
ils ne parlent que rarement de celles qui sont & signa-
ler dans les autres pays comme la Suisse, I'Espagne,
le Portugal. la Russie, etc.

Or, pour la présente année au cours de laquelle s’est
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produit un conflit international, non seulement les va-
riations -auxquelles il vient d’étre .fait-allusion ont été
nombreuses, mais encore elles n'ont été, pour la plu-
part, que peu connues, et dans nombre de cas, on n’a
pu-s'en rendre un compte exact que par lesindications
privées venues des pays mémes.

C’est pourquoi il est intéressant de relever les fluc-
tuations qui se sont produites depuis le début de 1914,
et qui ont été romme nombre, de plus du doublede la
moyenne constatée antérienrement. ;

En 1914, ona constaté, jusqu's ee jour, en Europe,
62 variations de taux d’escompte (dont 8 pour I'Angle-
terre et 54 pour le continent), contre10 en 1913 (2 pour
I'’Angleterre et -8 pour le continent), 30 en 1912 (dont
4 pour I'Angleterre et 26 pour le continent), 33 en 1911
(& savoir, & pour T'Angleterre et 29 pour le continent), |
30 en 1910 (9 pour ’Angleterre et 21 pour le continent).

L’énumération compléte de ces variations s'établit
ainsi :

La Banque d’Angleterre a ramené, le 8 janwvier, le
4aux de son escompte de b &4 1/20/0; le 22 janvier,
de 4 1/2:0/0 & 4 0/0; le 29 janvier, de 44 30/0, pour

e relever, le 30 juillet, de 3 a 4 0/0; le 31 juillet, de &
a8 0/0; le 1°* aotit, de 82 10 0/0, mais pour 1'abaisser, 3

le 6 aotit, de 10 4 6 0/0, et le 8 aott, de 6 a 5 0/0.
La Bangue de France a réduit, le 29 janvier, son

‘taux de 4 & 31/2 0/0. Elle le porta, le 30 juillet, de |
31/2 & 41/2 0/0; le 1¢r aout, de 4172 & 60/0, mais

T'abaissa, le 20 aofit, de 6 2 5 0/0.
La Banque Impériale d'Allemagne avait ramené, le
22 janvier, son taux deb a 4 1/2 0/0; le 5 février, de

k1/2 44 0/0. Elle le porta, le 31 juillet, de 4 & 50,0, /

et le 1°r aotit, de 5 4 6.0/0.

La Banque Impériale d’Autriche a abaissé, le 20 3

janvier, son taux d'escompte de51/24 50/0; le 3 fé-

vrier, de 5 0/0 2 4 1/2:0/0; le 12 mars, de 4 1/2 4 4:0/0. |
Elle le releva, le 29 juillet, de 4 & 50,05 le 31 juillet, |

de 5 46°0/0; le 1°r aott, de 6 &8 0/0.
La Bangue de Belgique avait ramené, le 22 janvier,
son taux d’escompte de 5 & 11/20/0; le 30 janvier, de

%4/24 4 0/0. Elle le porta, le 30 juillet, de & a5 0/0; |

le 31 juillet, de 5 & 6 0/05 le 3 aott, de 6.4 7 0/0, mais

Pabaissa, le 17 du méme mois,'de 7 a 6 0/0, et le 27, |

de 6 45 0/0.

La Banque Impériale de Russie n'a modifié qu'une
fois son taux d’escompte, le 27 juillet, en:le portant de
BLJ2RG0/0. .. G b :

Pour les autres pays, la situation est la suivante :

Bangue du Royaume d'Ifalie : Taux abaissé, le
9 mai, de'5 1/2 & 50/0, mais élevé, le 3 aont, de 5
4.6.0/0.

Bangue d'Espagne = Taux élevé, le 4 aott, de £1/2 &
51/20/0, abaissé depuis,-le 1er septembre, de 5 1/2 4
5 0/0, et le 26-octobre de b4 4 1/2 0/0.

En Hollande, le taux d’escompte a été abaissé de 5
2 41/20/0 le 17 février, de 4 1/2 4 & 0/0 le 24 février,
de4a 31/20/0 le 23 mars. Il a étéélevé de 31/2'a
41/2 0/0 le 29 juillet, de & 1/2 26 0/0 le 1°r aofit, mais
ramene de 6 & 5:0/01e 20 aont. ;

En Suisse, le taux a été réduit de 4 1/2 0/0 & 410/0 1e
2 janvier; de 4 a 31/2 0/0 le 19 février, et élevé -de
34724 L1/20/0 le 30 juillet, de 4'41/24 5 1/2 0/0 le
81 juillet, de’s 1/2 46 0/0 le 3 aofit, mais abaissé de'6
4 50/0 1e 10 septembre. :

En Danemark, réduction de 6 45 1/2'0/01e 23 jan-
vier, de51/2 4 5 0/0 le 6 février. lévation de 5 & 6070
le 1¢r aont, de 6 & 70/04e & aotit. Le 10 aont, le taux a
été abaissé de 7 4 6 0/0. : i

En Norvége; le taux ja 816 réduit'de’1/24 5 0/0 le

24 janvier, de 5 a 4 1/2 0/0 le 40 février, de 4 1/2 0/0
a 30/0 le 24 juin. Il' a” &té portd 476 1/2 0/0 le
4 aott, maisabaissé de 61/2 2 541/2 0/0 le 20 aont,
L Hnfin, en Suéde, les variations ont été les suivantes:
feduction de 5 1/2 4 50/0 1e 22 janvier, de 5 44172 0/0
le'6 février. Elévation de 41/2 &5 1/20/0 le 31 juillet,
e 51/2 4 6 1/2 0/0 le 8 aott, mais dimintition ‘de 6 1/2
OB o, PRaeit, e gt e if
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 DECRETS ET INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

La Bangue de France et les Bons dela Défense.
— On a annoncé que la Bangue de France consent des
avances sur les Bons de la Deéfense Nalionale et
quWelle ‘en escompte le montant lorsque le délai a
courir jusqu'ad leur échéance me dépasse pas trois
mois. - -

Tout souseriptenr peut ainsi, en présence d’un be-
soin d'argent imprévu, retrouver immédiatement la
disponibilité de la presque totalité des sommes consar
crées i sa souscription, sans attendre ’échéance des
bons souscrits.

Chacun peut donc, en toute tranquillité desprit,
apporter sen concours i .la trésorerie de guerre.

Les souscriptions sont recues dans toutes les caisses
publigues et dans tous les établissements de la Bangue
de France.

Bons municipaux de la Villede Paris. — Si le
budget de la Ville de Paris n’a pas i subvenir direc-
tement anx dépenses de guerre, il se trouve néan-
moins, par suite des hostilités, momentanément privé
d'importantes ressources et alourdi par des charges
nouvelles.

.‘Alors que le nombre des chomeurs force la bienfai-
sance publique & agrandir considérablement son
champ d'action, les recettes de l'octroi et.du domaine
industriel accusent une notable diminution et des re-
devances multiples restent actuellement irrécouvra-
bles.

Aussi, comme nous 'avons déja annoncé, la Ville de
Paris va-t-elle chercher des ressources temporaires,

| d'un caractére exceptionnel, dans1’émission prochaine

de 140 milliens de Bons municipaux, & un an de date.
Cette emission a été autorisée: par deux décrets du
7 novembre et du 15 décembre, qui eonsacrent les pro-
jets élaborés par M. le Préfet de la Seine, d’accord
avec le Conseil municipal de Paris.

Ces Bons vont étre offerts an public .4 partir du
28 courant, en. coupures de 400 francs, 500 francs,
1.000 francs, 10.000 francs et 100.000 francs et 1 mil-
lion de franes.

Ils seront délivrés immédiatement aux souscripteurs
en échange de leur versement. Ils porteront un intérét
de 5.50 0/0 net de toutes charges et impots et payable
avec le capital. *

Signalons, d’autre part, que les souscripteurs ac-
querront un droit de priorité aux Emprunts que la
Villede Paris aurait'd4 émettre avant l'échéance des
Bons dont ils seront détenteurs. .

11 est utile de faire remarquer qué 1a Ville de Paris,
quiapris initiative des secours de chomage et qui
n'entend pas faillir aux obligations que les circons-
tances'lui imposent & I’égard de la population; a tenu
également & remplir intégralement les engagements
qu’elle a pris:envers les squscripteurs de ses emprunts:
elle n’a pas. usé, en effet, pour le remboursement de ses
titres amortis et des lots y afférents,-de la faculté d’a-
journement qui lui était aceordée, par le décret du 20
aont 1914, :

Le remboursement des..obligations, la déli-
vrance des lots, etc. — Un nouveaun décret daté du
21 décembre vient de paraitre an Journal officiel du
22 courant. Il est ainsi concu :

. Article premier. — Les délais ‘accordeés par 1e décret
du 29 aonit 1914 sont étendus, dans les conditions pré-
vies par ledit déeret, par le -décret du (23 septembre
1914 et par 1’article 5. du décret du 27 septembre 1914,
au remboursement des.obligations, 4 la délivrance des
lots, au paiement des coupons, dividendes et intérsts
qui viendront & échéance avant le d°ravril 1945, -

. -Art, 2 — Les dispositions du présent-décret-sont
applicables 4 I'Algérie. SRy e e
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GRANDE-BRETAGNE
Bilan de Ia Banque d’Angleterre. — e dernier

bilan parvenu de la Banque d’'Angleterre, pour la
semaine qui a pris fin le 16 décembre, s’établit ainsi :

Département d émission
Livres sterling

Blletstdmie, =l o o AR
11.015.100
7.434.900
71.983.850
90.433.860
Département de Banque ;
Capital social
Dépéts publics (y compris les comptes
du Tresor, des Caisses d’épargne, des
agents de la Dette nationale, etc.}....
Dépots divers
Traites & 7 jours et diverses
Boldeientexeedent i i EAI ol i ’

14.553.000

43.167.729
122.736.426
20.635
3.2141.894

183.722.684
]

11.968.674
116.481.844
94.841. 95
4£30.251

183.722. 684

Les variations, sur la semaine précédente, sont les
suivantes :

Augmentations : Dépdts divers, 1.832.378 liv. st.:
garanties en valeurs d’Etat, 9.487 liv. st.; lingots d’or,
961.328 liv. st.; excédent, 11.057 [iv. st.; réserve,
1.120.763 liv. st.

Diminutions : Circulation, 159.435 liv. st. non com-
pris les traites & 7 jours et diverses; dépats publies,

- 1.834.602 liv, st.; garanties diverses, 1.118.620 liv. st.

La proportion de la réserve aux engagements s'éta-
blit a 338 3/8 0/0 contre 82 5/8 0/0 le 9 decembre,
29 7/8 0/0 le 2 décembre, 31 5/8 le 25 novembre,
34 0/0 le 48 novembre, 33 3/8 le 11 et le 4 novembre, et
29 3/4 le 28 octobre.

Aux mouvements extraordinaires accusés par le
bilan de la semaine précédente ont succedé, pendant
la semaine suivante, des variations plus normales,
modérées, et qui s’expliquent aisément, dit le Stalist.
La Banque a recu ou plutét a été créditée de 2,467,000
livres sterling pour compte étranger, sur lesquelles
650.000 liv. st. ont été portées au crédit de 1'India
Gold Standard Reserve pour 8tre transférées au compte
général du Conseil de I'Inde, et qui sont venues par
suite s'ajouter au stock d’or de la Banque.

Toutefois, en regard de cette augmentation, il a été
mis a part, comme d'ordinaire, 1 million de livres
sterling pour le Fonds d’amortissements des hillets en
circulation, et comme c¢e montant est généralement
déduit de U'or recu de I'étranger, il s’ensuit que l'aug-
mentation nette de I'or de la Banque a été de 1.467.000
livres sterling. De plus, 506.000 liv. st. en souverains
ont éte mis en circulation dans le pays, ce qui laisse
un solde d'augmentation d'or de 964.000 liv. st. en
chiffre rond.

La réserve s'est accrue de 1.120.763 liv. st., dou il
ressort qu'en dehors de I'augmentation du stoek d’or
il ¥ a eu une diminution de 159.000 liv. st. dans les
billets en circulation. Cet accroissement de la réserve
a profité au marché qui a aussi bénéficié des 1.835.000
livres sterling d'augmentation des dépots publies, d’ot
un total de 2.955.000 liv. st. Par contre, il a perdu les
1.418.000 liv. st. de diminution dans les garanties di-
verses, de sorfe que les mouvements de Ia semaine se
sont traduits par une augmentation de 4.837.000 liv. st.
dans les ressources du marché.

. 90.433.850

ALEEMAGNE

Bilan de la Banque de I'Empire d’Allemagne.
— Le bilan de la Bangue de UEmpire d’Allemagne;,
- au 15 décembre, présente les chiffres suivants - en-.
| caisse or, 2.05% millions de marks; bons du Trésor,

628 millions ; eireulation de billets, -4.275 millions;
dépots, 1.720 millions ; portefeuille, 3.070 millions.

_Les dépéts sont eu augmentation de 230 millions, la
circulation de 45 millions, le portefeuille de 35 mil-
lrons,_ I'encaisse or de 33 millions. Les bons du Présor
ont diminué de 64 millions de marks.

ITALIE

L’Emprunt Italien. — Nous avons annoneé, il y a
huit jours, que le Gouvernement allait émettre un em-—
prunt de 1 milliard,

Un décret en date du 19 décembre autorise le Gou-
vernement a émetire cet emprunt, a Pintérieur, sous
forme d'obligations amortissables en 25 ans, & partir
du 1°* janvier 1915, portant un intérdt net de 4 1/2 0/0
et émis & 97 lire. '

. La souscription aura lieu dans les dix premiers
. jours de janvier.

Les souscriptions de cent lire devront dtre entidre-
ment versées; pour les souseriptions superieures a ce
chiffre, il sera fait un premier versement de 10 0/0;

' les versements ultérieurs pourront étre effectués les

1er avyril, qer Juillet et 1e® octobre 1915.
Pendant dix années, soit jusquau 1er janvier 1925,

| les obligations de cet emprunt ne pourront étre ni con-
verties ni amorties ; dansles15 années suivantes, le Tré-

- sor devra proeéder A 'extinction de I'Emprunt.

Prorogation du Moratorium en Ttalie. — On a

- annonce de Rome, 4 la date du 20 courant, qu'un dé-

cret prorogeaif le moratorium dans une forme trés at-
ténuée jusqu'au 31 mars 1915,
Le moratorium cessera complétement le 1¢* avril.

ESPAGNE

‘Bilan de la Banque d’Espagne. — Le bilan de la
Bangue d’Espagne au 17 décembre comporte, sur eelui

| de la semaine précédente, les variations ci-dessous.

Les montants sont inserits en pesetas :

570.925.100 - 5.564.030

706.331.094 - 3.305.206
Portefeuille étranger.. .. — b.
Portefeuille ....... i 2.
Comptes du Trésor
Circulation

149 .687.935 677.523
793.773.521 —12.938.214
712.323.575 8.978.551
1.954.208.450 5.90%.825
598.924.975 3.902.58%

ETATS-UNIS

Les perspectives de la récolte du blé aux Etats-

Unis. — On annonce de Washington, a la date du
18 décembre, que le ministére de I'Agriculture des
Etats-Unis, dans son rapport de décembre sur les
récoltes, donne les informations suivantes :
Superficie ensemencée pour le blé d'hiver 41.263.000
acres, confre 36.506.000. 'année dernitre. Condition
moyenne du blé d'hiver le der décembre, 88.4 0/0
contre 97.2 0/0 I'an dernier. i
Superficie ensemencée en seigle, 2.851.000 acres,
contre 2.702.000 'an dernier. Condition moyenne du
seigle le d°r décembre, 93.6 0/0, contre 95.3 0/0 l'an
dernier. Observons qu'un acre égale 40 ares et demi.

Les relévements de tarif des chemins de fer
aux Etats-Unis. — Les Compagnies de ehemins de
fer aux Etats-Unis viennent d’obtenir gain de cause
au moins partiellement, auprés de la Commission du
commerce interfédéral, au sujet du relévement de
leurs tarifs. La Commission a concédé des reldve-

ments représentant environ la moitié de ee que deman-
daient les Compagnies. ‘
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JAPON

Le Budget japonais. — Le budjet japonais pour
1915-1916 estime les recettes 4 556.896.000 yens, dont
519.698.000 de recettes ordinaires et 36.698.000 de
recettes extraordinaires. Les dépenses sont évaluges &
556.396.000 yens, dont 407.204.000 pour les dépenses
ordinaires et 149.192.000 pour le chapitre des dépenses
extraordinaires. Comparativement a l'exercice anté-
rieur, on constate une diminution dans les recettes et
dans les dépenses. La diminution de 14.367.000 yens
dans les recettes ordinaires provient de la réduction
des taxes et les conséquences de la guerre. En ce qui
concerne la diminution de 67.364.000 yens dans ['esti-
mation des recettes extraordinaires elle est attribuable
aux hostilités dont le précédent budget n'avait pas
tenu compte. 4

Quant 4 la diminution de 7.745.000 yens au chapitre
des dépenses ordinaires et a celle de 56.815.000 yens
aux dépenses extraordinaires, elles peuvent se justifier
par les économies et par le fait que les estimations
n'avaient pas tenu compte duvote dela guerre. Les
économies diverses se chiffrent par 48.390 000 yens.
Quant a 'amortissement on en propose une modifica-
tion. En présence de la situation exceptionnelle ac-
tuelle, le gouvernement ne pourra finalement pas
amortir annuellement sur la base de 1.46 0/0. Néan-
moing le chiffre de 30 millions de yens. sera maintenu
dans le budget de 1915-1916.

PETITES NOUVELLES

Les obligations foncitres et communales continuent
3 atre activement demandées: Les cours, toujours at-
trayants, enregistrent pour la semaine écoulée des
plus-values de10 et méme 15 francs, suivant les café-
gories.

L'action du Crédit Foncier est fermement tenue &
685. Les capitalistes avisés trouveraient dans ce titre,
an cours actuel, un placement rémunérateur offrant
pour l'avenir de trés belles perspectives.

Au début des événements actuels, on a pu concevoir
quelque crainte au sujet des immeubles servant de
gage aux préts consentis par la Société. Il ne peut snb-
sister d'inquiétude a cet égard, aprés les déclarations
du Gouvernement proclamant, du haut de la tribune :
« le droit & laréparation des faits de gnerre au profit
de ceux qui en ont-été victimes dans leurs biens ».

Au surplus, les risques courus par le Crédit Foncier
a raison des opérations se rapportant aux territoires
encore oceupés par 'ennemi sont des plus minimes. Il
résulte de statistiques qui viennent d’étre publiées que
le montant de ses créances pour l'ensemble de ces ré-
gions n’atteindrait que 50 & Hb milliouns.

Cest un chifire infime comparé, d'une part, au mon-
tant de la dette hypothécaire qui greve ces territoires,
dette évaluee a 1 milliard, et, d'autre part, au capital
restant dfl sur les préts fonciers en cours au moment
de Louverture des hostilités s'élevant &4 environ 3 mil-
liards. '

On peat voir dans ces données statistiques une
preuve de plus de la prudence des statuts qui excluent
du bénéfice des préts les mines, les carriéres et, peut-
on dire d’une facon générale, les établissements in-
dustriels.

Peut-on s’étonner, dés lors, si le Orédil Foncier a pu
continuer a assurer le service intégral des obligafions
et des comptes courants sans se prévaloir du mora-
torium ? .

< La Compagnie des Agents de Change prés la
Bourse de Marseille, réunie en assemblée générale le
15 courant & l'efiet de procéder, selon les termes de ses
statuts, au renouvellement de sa Chambre syndicale
pour l'exercice 1914-1915, a nommé :

M. P. Gautier, syndic, réélu et MM. I. Cheuret,
adjoint élu; E. Richard, J. Blissen, J. Laurans, P.
Rebonl et A. Godat, adjoints réélus.

< Le Conseil d’'administration de la Soclélé Lyon-
naise a décidé, dans sa séance du 16 courant, qu'étant
données les circonstances actuelles, il ne serait pas
distribué en décembre courant d’acompte sur le divi-
dende de 'exercice 191%.

<< [’assemblée annuelle des actionnaires du Comp-
toir Lyon-Alemand a décidé de reporter a nouveau la
totalité des bénéfices de 'exercice 1913-191%, soit 2 mil-
lions 186.000 francs. Toutefois,le président du Conseil
a déclaré que, si les circonstances le permettaient, il
pourrait éfre distribué, en avril,un acompte sur l'exer-
cice 1914-1915.

< Depuis le 23 décembre, les 19.200 actions de
100 francs, libérées et nmominatives, de la Sociélé du
Figaro, sont admises aux négociations de la Bourse au
comptant, en remplacement des 19.200 parts de I'an-
cienne Société en commandite.

<~ L.a Société des Cartoucheries et Laminoirs de
cuivre de Toula a réalisé, dans 'année écoulée,un bé-
néfice de 2.800.000 roubles, soit un million de plus que
I'année précédente. Le dividende proposé a la prochaine
assemblée serait de 31 roubles 75, contre 22 roubles 50
payeés l'an dernier.

Marché Financier

Un petitralentissement des transactions a été acons-
taté ces jours derniers & la Bourse de Paris, mais il
n’a porté nul préjudice a la tenue de la cote. Il y a
bien eu de temps & autre,sur certaines valeurs,comme
nos Fonds nationaux, un léger tagsement passager des
cours, mais ce tassement n’a pas persisté. A propos de
nos Fonds nationauz,observons que la Rente 3 1/2 0/0
amortissable non libérée a disparu de la cote mercredi,
le dernier terme de libération étant venu & expiration.

Eu contre-partie de ce que nous venons de dire, di-
verses valeurs ont pris des avances parfois tres appré-
ciables. (est d’'un bon augure, car le moratorium des
coupons qui vient d’étre prolongé n'empéche pas que,
dés les premiers jours du mois prochain, nombre d'ar-
rérages vont étre mis en payement et qu'il s’ensuivra
certainement de nouveaux remplois.

Voici les principaux cours cotés hier jeudi, 4 la
veille des trois jours de chomage des 25, 26 et 27 deé-
cembre :

Rente 3 0/0 perpétuel, 74 fr. 265 3 0/0 amortissable,
T8fr. 20; 3 1/2 0/0 amortissable, 86 fr.50; actions
Banque de France, 4.650 fr.; actions Crédit Foncier
685 fr.; Banque de Paris et des Pays-Bas, 1.140 fr.;
Comptoir National d’Escompte, 770 fr.; Société Géné-
rale, 510 fr.; Banque de I'Union Parisienne, 665 fr.

Actions Paris-Lyon, 1.160 fr.; act. Midi, 990 fr.; act.
Nord, 1.410 fr.; act. Orléans, 1.140 fr.; ack. Suez, £.260
francs; act. Métropolitain, 438 fr.; act. Nord-Sud,
114 fr. 50; act. Thomson-Houston, 492 fr.; Egypte
Unifiée, 89 fr.; Extérieure Espagnole 40/0, 8& fr. 50;
Russe 1890, 74 fr. 25 ; Russe Consolidé, 17 et 2¢ séries,
76 fr.; act. Nord de I'Espagne, 337 fr.; act. Saragosse,
350 fr.; act. Rio-Tinto, uuités, 41.485 fr.

Sur le marché en banque, on reléve la De Beers or-
dinairg, grosse coupure, & 267 fr.; la Chartered, & 16
francs; la Grown Mines, & 117fr.; la Modderfontein B,
4 108 fr.; la Rand Mines, & 4123, tous ces cours s’enten-
dant pour les grosses coupures egalement; Cartouche-
ries Toula, unitds, 900 fr.; Hartmann, conpure de 5,
399 fr.; Maltzof, 468 fr., tontes coupures.

Sur le marché des changes, on cote: Londres, verse-
ment, 25 francs et 26 fr. 15; Ttalie, 95 fr. 50 et 99 fr. 50;
piastre espagnole, 4 fr. 80 et 4{T. 95 ; florin hollandais,
2 fr, 07 et 2 fr. 11; cable transfert New-York, b fr. 08
et b fr. 23; Suisse, 97 fr. 50 et 99 fr. 50; roubles verse-
mentéf fr. 10 et 2 fr. 15; krone scandinave, 1 fr. 25 et
1 fr. 34,
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