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ALLEMAGNE — Bangue de 1’ i 1918 3 aon 173 || 183 [|18.847| 921 980

1914 93 juillet... | 1 696) 146 | "qa; 1 wUEmsﬁlqm 63 o gn L aout R e S

. +3 ! | 939 : 1 17 aoil .202 7 8.
el - i Dl :[17 039|111 oo ooa] /8311 1948 17 aoit.,. . 107 |l 179 lhs.907] 22 6ge
1918 7 septemb. | 2 i 148 i ol i0 87821 249 g

ain sl 358 IR m e S S | REVUR DES CHANGES EI CHRONIQUE MONETAIRE

ANGLETERR Banque d'Angleterre
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p, assez peu intéressante.
A Dlexception du change suisse (qui se pr ‘-'sAt-'nl‘e a\u
iI‘OiS‘“CPHﬁlﬂE‘S de hausse par 1111.}')})0)11'? a T‘m l(L::Etli‘l‘:
v a it jours 1,24 contre 1,21 — les autres
il ¥ 21,24 conire 1,¢
il v a huit jours 24 conire - Laires
ge\riie; noffrent pour ainsi dire pas (lg (,.mnﬁlvl
ment, La pesetq, restée invariable & 1,85 )Euute_l,.\:x.
comaine, a perdu un quart de centime lo 25 et 0-
.1'41[;1'0(1-‘1 1, 94 8/4. Les devises scandinaves n'ont pre-
a 1,2% 3/4, Les 568
: » légpres variations,
senté que de légeres : S
La r!eprise subite du change suisse a eté provo

i 20 AT falé1e Lory
quée par lémission de 1 emprunt fédéral 5 o/, dont
: 3 2
la souscription s

Semaine, dang 1'ensembl

Bst ouverte le 17 sep_tmn’ln'c et sera
close le 27. Nous avons souvent ('xpll_q_z_i(-' o (.uu‘:nr’i
dans notre derniére ehronique — }9 1’1"1-: .m‘, ].1. gps‘,
-ulation sur les changes des helhg‘m.-mlh,"“:!;m a
e importance tres erande sur les differents
pris une 1111}}(1]1:1‘]1((.”“'(.5 gre S U NG
marchés de la Confédération, G est dﬂl..[,;\(?lL n 1.)
spéculatif que sont dug les mMOUVEmMents ‘i} :;Ja”:gﬁxlli
enregistrés par les cotes suisses, tantot _L-l\"uhll]illL‘.l
aux devises de I'Entente, lg.mmt Ial.\;o_ml)l-un .ai ‘{L ‘s
des Empires cenlraux. illi1l‘IIL‘lIfi'dllllnil.‘-)ll_ ll(‘.‘: t':l.ll“‘.l\h
économiques reéelles et, dans une u\l|l:nl|'1”w ,:“‘”;“!.“,'
profondes qui agissent sur le t'.'i"lltl‘b du franc bl‘l‘,.h.?._-.
le facteur sentitnent ,1-..>in|‘ un "I‘.'t":‘i_‘l”,”,l‘.i_‘“'ii”' nece,
5 ‘certains moments, a ete capliale, Hidals S 4
;1':1911@ majorité des cas, ce jeu spéculatif s appuie
sur le crédit et n'est guére soutenu (ue par les
avances des banques, Aussi, ]m‘s.qu(: survient u.”?
grande opération comme celle d'un emprunt, qui
force les banqgues & mobiliser, .mun_lenmm-emom tout
au moins, leur actif pour faire face aux retraits
de leurs déposants, les crédits sont dénonces el 1‘11.1:-
foule de positions doivent se liquider, N(rr-essnm‘l-
ment, ce sont les moins solides qui (:on_nm'-m-_vni. e
qui se dégagent sans ménagements. Ainsi s ux])h—.
quent les ventes subites de francs par les acheteurs
5 crédit de ces dernieéres m'nmin_ui_ A (ifmf'\""',‘ h.'*
franc a fiécchi brusquement de 82,87 le 7_]f5‘~;1 31 h
19 ; apres s'étre un peu relevé jusqu’a 81,59, il est
retombé a 80,62 1R le 25 septembre. Le méme mou-
vement affecte les autres devises de PEntente : la
lire passe de 69,85 & 68,55 ; la livre sterling, de 21,64
a 21,03 ; le dollar, de 452 a 4,39. Lt ce qui montre
bien que la haisse est due & la cause ;:mm:ulp .;iw
nous indiquons plus hauf, cause temporaire pro-
pre au marché suisse, c’est que les devises austro;
cermaines et les autres devises neutres oni egale-
o . g PR 5]
ment été touchées. Te Berlin a fléchi de 68,92 le 17
466 ; le Vienne, de 89.30 a4 36,07 1/2. e

Des ‘informations de source scandinave annon-
cent la conclusion prochaine d'accords commer-
ciaux entre les Etats-Unis, d'une part, la Norvege
et le Danemark d'autre part. Iaccord commercial
avec la Norvege, dapreés le Berlingsike 'I‘utc-nd}r;,
ne sera définitivement arrété qu’apres une confe-
rence fixée pour les 7 et 8 oclobre et ou doivent
étre réglées certaines questions spéciales d’applica-
tion, Quant a la convention avec le IJ:ma‘;m:u'k_,_a-Hl—,:
assure a ce pays un contingent annuel de 350.000
tonnes de produits alimentaires divers que les
Etats-Unis s’engagent & fournir, sous. condition
qu’'une quantité déterminée de tonnage danois soit
mise a la ‘disposition des Alliés. Ajoutons qu'un
groupe de banques noryégiennes a ouvert a un
groupe de hanques allemandes un crédit de 30 mil-
lions de couronnes pour réglement de marchandises
livrées a I’Allemagne. Le gouvernement impérial
aurait donné sa garantie 4 Iopération. Il est fou-
jours question, ef ce depuis plusicurs moig, de la
négociation d’un emprunt en Iiil‘\”llll_llt’-’ par ls_:s‘ puis-
sances de 'Entente. On parle du chiffre de 200 mil-
lions de floring, gagés par un dépot de bons du
Trésor britannique 6 9. Mais les renseignements
autorisés font encore défaut pour établir le bien-
fondé de cette information. Ce crédit aurait comme
contre-partie une amélioration du ravitaillement
de la Hollande en denrées alimeniaires dont les
>ays-Bas assureraient le transport sur leurs pro-

pres navires, au moins partiellement, ce (_I'um ils
ne paraissent pas se soucier beaucoup, dans la
crainte des torpillages allemands, :

Le change italien s'améliore gl‘:_llhl@”_{‘nlv]‘t_E ot
sans h-coups. Le 25 septembre, la lire 8 Inscrivait
en cloture, & Paris, a 85 1/4 centimes, contre M-{m-u_
times le 18 septembre. Linstitut national des Chan-
ges, de Ttome, poursuit méthodiquement son ceuyre
ili‘ni"f_’,‘znlisilt'iul'l et de controle en s‘npp}l}f;mt sur les
crodits gque les Alliés- ant ouverts au Tresor italien,
Celui-ci vient de recevoir des Etats-Unis une nou-
velle avance de 100 millions de dollars, ce qui porte
5 860 millions de dollars le total des vl'udli.ﬁ accor-
dés & notre alliée depuis I'entrée en guerre de
Amérique, Ajoutons que/ le “;{Ol]\“("l‘llt‘ll]»‘:“{ﬂ de
Washington' donne également un tres lange con-
cours & 1'Ttalie pour la surveillance et la réglemen-
tation du marché de la lire aux Etats-Unis.

Cours des changes de New-York sur :

16 27 3 10 1,I
aig | juillet| aout | sept. | sept. | sept.
® 1914 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918
“5.48%| B.16%| 5 37 | 348 |5.48

PAFIS +oosresss 5.184| 5.16g| 56 H0 .'\.:.:l > 48 48
Tu!mi‘ms....l.. £.86%| 4.874| 4 T6q5| 4.764 | 4.764 f:!nj
AR RS T T e Al SRS e e S
;ﬁ:},{:m‘m 40.195 » | 51 ./.1505:8! 47 78| 47 1/2
wvaleur en or a New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres 5
16 27 3 19 1-.l
Unités| juillet | aoat | sept. | sept. | sepl.
014 | jo1s | 1018 | 1918 | 1018
100 fr. | 100 27| 94 23| 94 75| 94 57| 94 &7
-1100liv.| 100 19| 97 93| 97 91| 97 83| 97 ol
gmk.| 99 67
. 1100 fio", »

Changes sur Londres a

(Cours moyen du mardi) .

15 3 10 17
iuillef sept. sept. sepl.
1914 1918 1918 1918

] e » v
Amsterdam . 196 88! 125 95' 119 10{ 118 17

Valeurs a4 vue
Alexandrie.......s.. 21/32] 97 7/16} 97 :31‘32 a7 13,’3‘2
Pétrograd... 95 80 B sl e
Rio-de-Janeiro,.....| 15 7/8 5/39| 12.5/16 | 12 1/18
Valparaiso..........; 9,8/4 Gif b ] PR 3/

12 5/3:
IF

9
6

€able transiert ey
BOMDAY. .. aveesnse|1.3 31/32|1.6 1;"{%21._ 1.6 1@;
Calcutta ...... st 31;;5-.' .6 1;; 1‘. 2 izﬁ; 11;&
e 1.105/16[3.6 1/4 [3.7 1/4 [3:7 3/
i e e Pyl s
{or). 47 11/16] 50 3/4 s |"" t-'w
svidén.........| 51 3/32 5 63 2/4 33 1/
yigll;bpslggp “12°3 15/16/2 3 56/64 2.3 1/642:3 81/32
Yokohama 20 3/8 12,3118 |23 1/4 [2:8 1/4

3

Variations du mark &
TR 20 27 3 10 17
aodt- | aont aoit -| sept. | sept. | sept.
1918 1918 1018 1918 1918 1918

New-York(1)
(pair : 95 3/8)
Amsterdom
(pair : 59 3/8)
Cours . .o 32 30
Parité. ..
Perte %

Genéve
(pair : 193 47) .
Cours 5 | 68 75 | 68 45 | 67 275 68 Qg
PATite..cavrrrs | B 55 69 | 989 54 49 i i | 55 83 | B4
Perte . 44 31 | 44 56 | 45 51 14516 | 44 17 | 45 65

Le change sur Vienne & Genéve est cot'é 36 77,
c'est-a-dire que la perte de la couronne/est d'enviren
64 96 9%.

Métaux précieux et Escompte hors banque a Londl.‘ei

23 24 24 24 24 24 ;
mars | avreil | mai | juin [juillet } aodt
1918 | 1918 | 1848 | 1918 | 1948 | 1818 | 1918

79

rs de l'or... |77 9 79 779 779 (778 ‘779 : |7 >
gggrsd.l'argem 46 . /. 149 1/4 |48 7/8 |48 T/8 |4813/16]49 1/2 49 1/2
Escompte hord| : 14
AB];‘ac‘uql'l)leu.._ .i310/32! 39/16' 31/2 | 31/32'317/32' 3 1/2°13 17 2

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

Linvestissement de Sainft-Quentin. la marche
victorieuse sur Véles, la prise de 42.000 prison-
niers turcs et de 265 canons en Palestine, voila
un bilan qui se passe de commentaires. Cesi
celui réalisé par les ‘Alliés au cours de la der-
niere huitame. Il fauf le rapprocher des décla-
rations du maréchal Foch A la presse anglaise,
pour comprendre gue cela n’est pas fini et gue
la vietoire alliée n'est gu’a son premier stade.

« L'Allemand a reeulé, a-t-il particulidrement
déclaré, cest son affaire. Il résiste et il résis-
tera, ¢'est encore son affaire. Nous, de notre coté,
nous poursuivrons notre action sans relache.

« Mais gu'on ne se fasse pas d’illusions. Nous

ne sommes pas encore sur le Bhin ; mais nous
y arriverons, en prenant le temps nécessaire.
Nous avons monté une cote parfois assez dure
mais - maintenant nous descendons dans la
laine. »
I La défaite infligée aux Bulgares, foudrovant
effet de coordination de 1I'Entenfe, vient & point
pour répondre au Preporeko, organe du gouver-
nement de Sofia gui écrivail récemment :

« La continuation de la guerre n’a guun but :
celul d'obtenir une entente avec l'ennemi. Avee
la contre-offensive de Foch, puis avec celle de
Haig, le prestige militaire de 1'Entente en Europe
est sauf. Son prestige politique n'a: jamais été
atteint., La fermeté et la volonté inéhranlables
manifestéas par nous dans la défense de notre
front et le fait gue nous sommes Loujours préts
4 conclure un accord sincere, sont la meilieuuwe
garantie- quon n'attendra pas longtemps le mo-
ment de la paix. »

Quelle était cette paix que la Bulgarie préten-
dait souhaiter si ardemment ? Un discours de
M. Tantchef, ministre de lintérienr, prononcé
4 Nisch a neu pres a la méme date, nous'l’a fait
connaitre. La Bulgarie, déclare-t-il, a fait des
sierifices considérables en vies humaines, elle
o dépensé plusieurs milliards et elle ne cédera
pas un seul pouce de . terrain. Loffensive de
nos armeées d'Orient était, comme on le voit, un
argument indispensable pour rappeler & la rai-
son ce peuple rapace. !

Burian a recu la réponse gue sa note méri-
tait, et malgré cette nouwvelle. tape, rien ne fait
présager de changements quelecongues i Vien-
ne. Puissent les Ttaliens bientot entrer dans la
ronde ! Par contre a Berlin, la situation politi-
que est deélicate. Les promesses de réformes
électorales ne paraissent plus suffire, et la cons-
fibulion d'un cabinet, ot entreraient des éla-
ments socialistes, esf fortement envisagée. Tou-
tefois, cela peut n'étre oue de la poudre aux
veux pour faire crpire a l'Entente A une soi-
disant démocratisation de I'Empire allemand.
Les Allemands ont décidé d'évacuer les ter-
rtoires russes, situés & l'est de la Berezina. La
libération aura lieu au fur et & mesure du verse-
ment des cing acompies prévus par l'article 3,
de l'accord complémentaire du 27 aoiit dernier.
Les Russes ont promis de ne pas inquiéter les
habitants des régions envahies qui ont servi la
cause des Allemands. ;

M. Joseph Thierrv, député de Marseille, am-
hassadeur de France a Madrid, est mort 4 Saint-
Sehastien, le 22 septembre. Cette nouvelle a sup-
pris  douloureusement tous les milieux politi-
(ues, et la disparition de ce patriote ardent a
suscité d'unanimes regrets. L’Espagne lui a fait
des obséques plus que courtoises, noblement et
sincerement cordiales.

"LES EVENEMENTS DE LA GUERRE

Cette semaine a été caractérisée par deux gran-
des victoires des armées allides. La premiere en
Orient contre les Bulgares et l'autre en Palestine,
Ainsi s'affirme une fois de plus la supériorité in-
contestable. des Alliés, supériorité a laquelle, ne
Ioublions pas, I'unité de commandement a apporté
un trés important appui.

Actuellement .t 1'esf de Monastir depuis la con-
quéte du™SMassif montagneux, les armées franco-
serbes au centre, ont envahi 1la plaine comprise
dens la boucle formée par la. Cerna et le Yardar,
1 droite ; nos alliés anglais et grees ont gagné un.
terrain appréciable a l'est et au novrd du lac Doiran
et enfin & gauche, les troupes italiennes Progres.
sent également,

Cette conquéte dune partie de I'ancienne Serbio
a été effectude avec une maitrise incontestéa of
nous allons grouper les principales étapes de ces
Lzillantes avances. %

Le 19 septembre, la cavalerie alliée avait déja
atteint la région de Polosko et les soldats serhes
avaient pris pied sur la rive gauche de la Cerna
dans la région de Dunye. Aprés deux journées de
combats acharnés, les armées franco-serhes, pour-
suivant leur suceés, ont dépassé vers le nord Ve-
zarci et Kavardar, et atteint le 21 septembre le
Vardar vers Negotin et Demir-Kapou.

Cette progression rapide aw centre vers le moyen
Vardar a entrainé, le 28, sur tout le front de 150
kilomeétres comnris entre Monastir et le lac. Doi-
ran, la retraite précipitée des armées ennemies.
Au nord-ouest de Monastir, 1a ligne Mogila, Kana-
tlarki, Kalyani a été atleinte tandis que la marche
sur Prilep et le col de la Babouna s'esquissait.

Enfin, le 23 septembre, Prilep était occupe par
la. cavalerie francaise qui, ayant dépassé la ligne
Prilep-Gradsko menacait sérieusement les commu-
nications ennemies entre Prilep et Veslés, L'ennemj
en pleine déroute s’entuit aux dernieres nouvelles
vers d'Albanie, Vesles et Stroumitza, talonné par
les avant-gardes alliées,

La victoire de Palestine est peut-étre plus impor-
tante encore, que celle de Macédoine, Des trois ar-
mées turques qui défendaient la Terre-Sainte, deux
sont compléiement annihilées et la troisiéme voit
sa retraite sérieusement menacée. Cette capture a.
6té réalisée grace A une manceuvre audacieuse
bien brillamment conduite par le général Allenhy.

Le 21, Pinfanterie britannique prononca un maoll-
vement tournant en direction du Jourdain pendant.

~que la cavalerie-occupail Naplouse of se dirigeaif,

vers le nord, on elle prenait Nazareth. L’armée
turque n'avait plas quun gué pour échapper 2
I'étreinte de nos alliés, mais ce ogudé sur le Jourdain
a Jisr-ed-Damir éfait saisi des la matinée du 22.

n communiqué de Londres annoncaitf, le 245 Ia
prise de Caiffa et de Saint-Jean-d’Acre, poste- excel-
lent pour le ravitaillement des troupes. Le lende-
mnain, la cavalerie hindoue marchait sur Amman,
a 'est du Jourdain. La prise de la Palestine, 42.000
prisonniers et tous les canons des armées turques
dans cette région, atteignant le chiffre de 265, tel
est le hilan de cette magnifique opération,

Sur le front occidental, les Alliés, par une pres-
sion cdntinue, serrent chague jour de plug pres la
ville de S-":il.ﬂlleUZ‘LH.jl.!, O a L"l‘ll‘&;;;‘jf-‘.ti‘{» la ]'il'i?*(‘.
des villages de Vendeuil et du fort, d' Essiany:le-
Grand, Selency, Dallon et de I'Epine du mémé nom,
Nos troupes hordent I'Oise depuls Traveey jusqu'ay
nord de Vendeuil, entre La Feére et May, sur un
parcours de huit kilomeétres en pleine ligne Hinden-
burg, En Champagne et en Lorraine, de nombreux
coups de main ont-été effectués avec succes contre
les positions ennemies dans le but de se procurep
d’importants renseignements, :
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QUESTIONS DU JOUR

Statistique Semestrielle .
des Grandes Sociétés Francaises de Crédit

Au moment ol le gouvernement francgais va. pro-
céder f son quatrieme emprunt de guerre, il est
intéressant de dresser la statistique semestrielle de
nos grandes Sociétés de Credit.

Les six premiers mois de 1918 n’ont a.p_porté que
peu de modifications dans la situation du nCr‘.ed.-tf,
Foncier de France. Du 31 décembre 1917 au 30 juin
dernier, les préts hypothécaires .ont diminue de
96 millions ; par contre, les préts communaux o(ng
augmenté de 67 millions. Sans_ll’emprunt_d-e 192
millions consenti, en mai, a la Ville de Paris, pour
équilibrer les finances municipales, ces prets_cgn}-
munaux se présenteraient eux aussl en mMoins-
value. S :

: Du 30 juin 1914 au 30 juin 1918, la dlm-mutmp
qui affecte les opérations essentielles dewllot;e
grande banque hypothécaire, se chifire par 177 I_m]—
lions, dont 151 millions aux préts hypothecaires et
26 millions aux préts communaux. Ce 1'00,111’11’est
que temporaire et conséquence directe des evene-
ments actuels ; on doit s'attendre, au Jendemain de
la paix, a voir les affaires du Crédit Foncier re-
prendre leur ancienne marche ‘flSCGl'lSiODHE‘]‘JE‘.. 11
aura alors une belle place a tfenir dans le releve-
ment économique des régions envahies et il saura
s'acquitter avec honneur de cette lourde, mais no-
ble tache.

CREDIT FONCIER DE FRANCE
(Millions de franes)

31 déc.]30 juin|31 déc.|31 déc.
1913 | 1914 | 1915 | 1916

Chapitres 50 juin

Espéces en caisse et : :
en Banque 6 4 6l - 6
Effets etval. diverses| 324 309 199 231
Avances........ B 52 51 44 4l
Préts hyypothécaives.| 2.788( 28841 2.857 .«.8?:;3
Préts communaux. .| 2.563 3| 2.303| 2.244
Préts realisés avec
le capital et les ré-
SEerves, .. St
Comptes courants et
bons a terme.....
Oblig: en circulation:
Hencieres. ... ..i.s
Communales .. ...
Bons a lots..
Capital ver

foncieres i imunalas, En
situation d ensemble.

&

* #

Le fait qui ppe immédiatement dans T'ex
les situations diverses du Crédii Lyonnais
augmentation des Especes en Caisse
ngue au cours du premier .
st pas inférieure a 453 nnlhurl‘s de fran
o/, Cet accroissement de j d'un demi-m
donne une tresgrande élasticite a sa trésorerie et o
es  déposants un gurcroit de securité. Depuis le
} juin 1914, Te méme poste a plus que quadruple :
il a passé de 231 millions a 1.059 millions. z
Cette plus-value dans les espéces _(11.‘:,]'_;‘01111_13{4:
compense plus que largement la r_hl"ml'm;i_l_n_n‘n de
207 millions survenue dens son portefeuille com-
mercial,

CREDIT LYONNAIS
(Millions de francs)

131 déc. |30 juingsl déc.|31 déc.|31 déc.i30 juin
1913 1914 1915 1416 1917 1918

Chapitres

Especes en caisse el ; i

en Banque........ 74| 231 589 689 606] 1.059
Portefeunille commer-

cial =h .648] 992 1.201| 1.670] 1.463
Avances et reports . 3621 8957)  R4ll 228 199} 180
Comptes cour. débit.| - 736] 714| 883 897 4631 501
Portefenille valeurs. 9 9 9 9 8 (i
Dépots a vue........ 961) 593 699 877 0983
Comptes cour.crédit.! 1.2 L7 1.049( 1,233 1.497) 1.660
Dépots a terme. ., . ¢ 37 15 25 29 30
Acceptations 24l g 19 20 21 13
Capital versé et ré- ; B ;

serves oo bl ARG | L AR R ARBTES AR 425

Les dépots & vue et coniptes courants créditeurs
ont progressé, de 2.374 millions a 2.643 milliong,
soit 269 millions de plus, et, pendant la méme pé-
riode de six mois, les comptes courants débiteurs
ont subi une légére augmentation de 38 millions.
Les autres postes sont a4 peu pres inchangés.

F
sk sk

Dans les situations semestrielles du Compioir
National d’Escompte, dont les principaux postes
sont en augmentation, on refrouve la méme bonne
note que dans celles du Crédit Lyonnais.

COMPTOIR NATIONAL D’ESCOMPTE
(Millions de francs)

31 déc.|30 juin|31 déc.|31 déc. |31 déc.

‘hapitres
8 1913 | 1914 | 1945 | 1916 | 1917

Especes en caisse et G o o
en Banque 197510289 1522 360

017 | 636 .838
60 20 16
Avances sur gaxanti®t| 2 189 | 13¢ 138
Comptes courants dé-
hitedysisc it anilic o A 475 | 263 30
Portefeunille valeurs s ;
ct participations... 16 15 10
Comptes de cheques i {
et d’escompte . ... | Gf 66 | D74 992
Comptes courants cré- ol
drtenrss s st ey j 707 51 | 853
Dépots a terme : 95 40 3 23
Acceptations . /i 159 51 48
Capital versé et re-
241 1 242 1 242 | 243

Depuis lel 31 décembre 1915, amélioration du
portefeuille commercial a été constante ; il atici-
gnait, aw 30 juin dernier, 1.406 millions, contre
1.338 millions- fin décembre 1917. Les disponibi-
lités ont suivi la méme progression, 406 millions,
contre 360 millions ; elles présentent une plus-va-
lue de 106 9 comparé »hiffre du 30 juin 1914.

i mptes ae ¢ : ei les Comptes cou-

uin 1918, s'élevaient a 1,978
qu'ils n'atteignaient que 1.845 mil-
six mois auparavant et 1.473 .millions
30 juin 1914. Ce soni la des signes indéniables «
'excellente situation de 1'établissement,

A

ln
{
1A
Le

['augmentation du poste Portefeuille eommer
cial,, qui se rencontre ﬂu_s.@i (l}:ﬁm{@' le, bilan au
30 juin dernier: de la Société Générale, nous per-
met d’en déduire que la reprise de 'activité écomo-
micue 'y poursuit normalement. Cet établissement
a largement ‘rétabli’ sa situation d'avant-guerre,
car son portefeuille atteignait, le 30 juin l-{‘L'l'HIl“\'.
1.012 millions de francs, contre 739 millions le
30 juin 1914 :

Au cours des six premiers mois de 1918, les es-
peces en caisse et en banque ont diminué de 41 mil-
iions ; cette diminution est plug gue balancée par
la. plus-value du portefeuille commercial, Pendant
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la_meme période, les comptes de,chéques et les
comples courants créditeurs ont progresseé de 135
millions et se présentent méme en augmentation de
272 millions sur ceux au 30 juin 1914,
SOCIETE GENERALE
(Millions de francs)
Chapitres 31 déc.130 juin)31 déc.|31 déc. 30 jnifi
i 1913 | 1914 | 1915 | 1916 1918

Fspéces en caisse et 7
en Banque 169 |- 160 | 120 ! 249
Portefenille commer- ”
cialfgis 957 | 739 .012
Reports 119 75 : 19
Avances sur garanties( 528 | 938 57 249
Comptes conrants dé-
biteurs 593 2[5 H6: 534
Portefenille  valeurs : :
et participations...| 121 121
Comptes de cheques.| 463 | ¢ 425

141 11,006 : .260
Dépots & terme... . .| 207 | 28 229
Acceptations. . 50 7 7 25
Iiffets endosses par la
Société i s, e Ll 3 ¢ »
Capital versé et ré-
SEIVESISIEE : )2 i b &

Les situations semestrielles du Crédit Tndustriel
el Commercial montrent les légéres variations sui-
vantes :

CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL
(Millions de franes)

31 déc. 130 juin|31 déc.|31 déc.)31 déc.|3) juin

Chapitres 1913 | 1014 4915 | 1916 | 41917 | 1018

Especes en eaisse et
cn' Bangue 2 33
Portefenille commer-
clalaeies
Reports .. , b
Avances sur garanties
Comptes courants dé-
bitenrs : p 39
Portefeuillede valeurs| 1. 16
Comptes de dépots 4
vile Rt i 55
Comptes courants cré-
ditenrs it 130
Dépots & terme G5
\ceeptations . . (i
Lffets endossés par 1a
Société

»
Capital versé et ré-

126 | 126 126 | 126

~Augmentation de 4 milliots dans les disponihi-
lités, diminution de 18 millions dans le portefeuille
commercial et de 7 millions dans les Comptes de
(depdts a vue et Comptes courants créditeurs, voila
o (quoi se résument les modifications & six mois d’in.
tervalle des bilans de 1'établissement, modeste, mais
de tout.repos, qu'est le Crédit Industriel et Come
mercial, /

*

* %

La récapitulation des hilans de nos quatre prin-
cipaux établissements financiers, abstraction faite
du Crédit Foncier-dont Pobjet social est absolument
différent, se présente ainsi
_ Iexamen de la situation au 30 juin 1918, comparé
1 celle au 30 juin 1914, nous anméne 3 ces constata-
iong

Especes en caisse plus importantes (+ 1,122
millions) ; diminution des comptes courants débi-
teurs (— b72 millions) ; plus-value des dépots a vue
¢l comptes courants créditeurs (+ 1.038 millions) et
du porfefeuille. commenrcial (+ 493 millions) ; légére
rétrogradation  du capital versé et des réserves
(= 66 millions), Par conséquent, dans I’ensemble,

et pour la plupart des postes, la situation est meil-
leure qu’avant le 1 aott 1914,

RECAPITULATION
(non compris le Crédit Foncier)
(Millions de francs)

Chapitres 31 déc. |20 juini3l déc.|31 déc. |31 dée.j30 juin

£ 1912 | 1914 | 19:5 | 1916 4917 | 1918

Espéces en caisse et

en Banque 486  617( 1.0382| 1.075( 1.277| 1.739

Portefeunille commer-

cial .B22| 3.542| 2.042) 2 661| 3.976| 4.035

Avances el reports..| 1.158] 1,081 729] = 671 67 632
Comptes courants dé-

brien et .803] 1.929| 1.208| 1.188 1.362| 1.357

Portefeuille valeurs

et participations,. [ - 157| 1863| 177| 165 155 153
Dépots avue et comp-

tes courants erédits| 5.335| 5.455| 3.595| 4.263] 5.963| 6,493

Dépots a terme 346/ 380|347  3a6| 328|315

Acceptations B8 447 - 120 94 93 T2

Capital . versé et re-

Serves . 1.079] 1.412] 1.403| 1.844| 1.345| 1.846

Pour s'en rendre compte, il suffit de mettre en

regard du thontant respectif des engagements de

nos grandes Sociétés de Crédit le total de leur actif

facilement réalisable et de leurs ressources supplé-

mentaires

ENGAGEMENTS ET ACTIF DES QUATRE SOCIETES
30juin 31déc. 3ldéc. 80juin

1914 1916 | 1917 1918
Engagements —

(Millions de francs)
Dépots a vueet ¢./conr. créditeurs 5.455 4.263 5.963 6.493
380 356 323 315
A4 94 93 72
6.282 4.713 6.379 6.880
Actif facilement réalisable :

Especes disponibles 617 1007--1.277 1,539
Portefeuille commercial 3.542 2.661 3.976 4.035
Avances el reports : el VSR o o e s A
Comptes courants débiteurs...... 1.929 1.188 1.362 1.357
Ao EaTie (.1697 51095 17.282 7.763

Ressources supplémentaires !
Valeurs, participations.......... 155 165 ~ 155 153
Capital versé, réserves 1.412 1.844 1.345 1 346

Totanx. .060 1.509 1.500 1.499

Le 30 juin 1914, les espeéces disponibles en caisse
ou en banque ne représentaient que 9.8 9, des en-
gagements ; quatre ans apres, cette couverture spé-
ciale s’élevait & plus de 25 %. D’autre part, ensem-

- ble des ressources facilement réalisables et suppié-

mentaires par rapport aux . engagements s'établit,
au 30 juin 1918, 3 134 9%. :

Ces comparaisons sont en tous points des plus sa-
tisfaisantes et montrent combien est parfaitement
saine la situation actuelle de nos grands établisse-
ments de crédit,

Ebmvonn THERY.

Apreés la Note de Burian

La situation politigue en Allemagne
Deés qu'il eut regu les cinglantes réponses que
sa. note meéritait, le comte Burian s'est empressé
de déclarer que Daccuell recu ne le surprenait pas.
Il estime, d’ailleurs, qu’elle a, eu d’heureux effets,

et il voit, par exemple, dans la « hate extraordi-

naire » avec laguelle le président Wilson a répondu
«une nouvelle preuve de Pambition qu’il a d'étre
Parbitre du monde, ambition qu’il avait déja
comme neutre ». De méme il croit que la rapidité
avec laquelle MM. Balfour et Clemenceau ont pris
position trahit lenr appréhension d’un mouvernent
pacifiste dans leur pays.

Tout délai dans la réponse des Alliés aurait servi
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aussi bien la cause de Burian, qui n'aurait pas
mangué d’arguer que. tout ce temps de réflexion
impliquait neftement les cil}‘ergomtes premicres et
quune collaboration de réponse avait été neces-
,saire, On ne peut rien contre la mauvaise foi; la
spontanéité des répliques de I'Entente montre bien
I'unité de vues qui anime ses dirigeants ; ils ne
'sont pas préts, en ces beaux jours de victoire, a cé-
der aux suggestions .de gouvernements las et
épuisés. :

A ce propos, la réponse de I'Allemagne & la note
autrichienne —- car, bhien que la note fit décidée
d'un commun accord entre les quatre complices, ils
feignaient de l'ignorer — est caracteristique. Clest
une adhésion polie et sans chaleur. « L’accueil que
les démarches précédentes du meéme ordre, y est-il
dit, ont re¢u de nos ennemis n'est pas encoura-
geant, » Tl était, en effet, facile de parler ainsi,
puisque, avant d’envoyer sa communication, Berlin
connaissait déjd les réponses allides. Néanmoins,
le gouvernement impérial se déclare disposé &
prendre part & l'échange de vues proposé. Evidem-
ment !

L’Allemagne a bien changé depuis le discours
en juin dernier, du Secrétaire aux affaires étran-
géres Kuhlmann; qui, avee une helle franchise,” a
déclaré qu’une décision par les armes ne saurait
seule faire cesser le conflit. Les événements lui ont
donné en partie raison. Les succes des Alliés sur
tous - les fronts, d’Orient et d’Occident, grdce aun
commandement unique, ont fait passer linitiative
entre nos mains et avec elle. la ‘décision derniére.
Ce sont les Alliés qui dicteront leurs conditions,
grace a l'appui de leurs armes. La coalition du
droit et de la justice aura raison des Empires cen-
traux. Kuhlmann semblait lavoir prévu et il a
payé de sa démission. sa trop grande clairvovance.

La politicue impériale, plutdt celle des panger-
manistes, a, devant les victorieux assauts I'ép;étés
de I'Entente; vu gaffaiblir graduellement sa puis-
sance, L’homélie de Guillaume aux ouvriers de
Krupn margue un tournant de la politique officielle
qui, peu a peu, cede le pas devant le parlementa-
risme..

C’est dans son peuple que Guillaume II voit le
salut. TI ne compte plus tant sur ses « invincibles
armeées » (que sur ses socialistes. Toutefois, il ne
faut pas se leurrer sur la portée d'une réforme par-
lementaire. Mu'on se rappelle le fameux rescrit du
# avril 1917, dans lequel était formellement promise
la réforme électorale de la Prusse. On ne peut pré-
iuger des événements, mais beaucoup considérent
la. campagne menée par la presse allemande en
vue d'un remaniement ministériel et de réformes
comme une nhase d'une nouvelle offensive paci-
fiste allemande ; tout ce tintamarre pourrait étre
I'ceuvre de Tautocratie dans le but dessayer de
faire admettre par Popinion alliée I'apparence sin-
cere du prétendu caractére représentatif du gou-
vernement impérial.

Quoi quil en soit, nos ennemis s‘agitent et la
participation des membres du parti socialiste & un
nouveau gouvernement est nettement envisagée.
Blle aurait lieu aux conditions suivantes

1o Approbation sans restrictions de la résolution
du Reichstag du 19 juillet 1917, le nouvesau gonver-
‘hemenl devant faire une déclaration disant cue
PAllemagne est préte o entrer dans une Société des
hations reposant sur le principe du réglement pa-
cifique de tous les conflits et du désarmement ge-
‘néral ; e

20 Déclaration absolument catégorique sur Ila
question belge : restauration de la Belgique ; en-
tente sur les indemnités ainsi que sur la restaura-
tion de la Serbie et du Monténégro ; ;

3° Les conclusions des traités de paix de Brest-

Litovsk et de Bucarest ne doivent constituer aucun

pbstacle & la conclusion de la paix générale ; admi-

nistration civile immédiate dans les deux pays
occupés qui, & la conclusion de la pailx, devront
gtre libéreés ; des représentations populaires démo-
cratiques doivent étre établies aussi vite que pos-
sible ; ! _

4o Autonomie de 1'’Alsace-Lorraine, droit électora)
général égal, secret et direct pour tous les Etats
confédérés allemands. Le Landtag prussien doif
étre dissous side droit électoral égal ne sort pas
immeédiatement des discussions de la. Chambre des
seigneurs ; : i

He Unification du gouvernement 1mp¢r‘ml; SR
pression des gouvernements accessoires irresponsa-
bles ; appel au gouvernement de représentants ve-
nant de la majorité parlementaire ou de personnes
dont les opinions correspondent & la politique de
la majorité parlementaire ; abrogation de larti-
cle 9 de la Constitution impériale. Les publications
de la Couronne et des autorités militaires dolvent
ftre communiquées au chancelier de T'Emipire
avant d’étre publiees ;

6o Abrogation immédiate de toute disposition par
laquelle la liberté de réunion et de presse est limi-
tée ; institution d'un office de ’cuntrule politigu
pour toutes les mesures prdonnees sur la base de
Iétat de siége ; suppression de toutes les institu-
tions militaires servant a une influence politique.

Nous n'avons pas a discuter ces (‘;U]ldiﬁl)]}.‘% ;ﬁe]hm
ne peuvent tre les notres et paraissent plutot un
tremplin élecioral. En tout cas e.l\ler: ne sauraient
tromper 1'Entente, qui évitera le piege grossier dont
nous parlions plus haut. :

Depuis, s'est réunie, le 24 septembre. la commis-
sion pléniére du Beichsﬁtg. Le chancelier Hertling
y a entre autre déclaré i ; :

« Le profond mécontentement qui s’est manifesté
dans de larges couches de la population et qui est
causé par la situation militaire,- dépasse de beau-
coup les limites légitimes. 1

« Certainement, notre derniére grande offensive
ne nous a pas donné le succes espéré. Il-faut le
reconnaitre sang hésiter. La direction de I'arméc
<’est vue amenée i ramener sur les positions Sieg
fried nos positions portées loin en avant. La situa-
tion est sérieuse, mais nous n’avons aucune raison
d’étre découragés. »

Bt plus loin _

« Ouelle sera lattitude du peuple allemand
Va-t-il ‘implorer avec angoisse en demandant gri-
ce ? Non,_ messieurs ! Tl se rappellera son grand

sa mission encore plus grande dans 'avenir.
era, ferme, Il ne s’humiliera pas. »

Puis apres promesse de réaliser la réforme élec-
torale, il a jeté un coup d’eeil sur 'avenir sous la
ferme d’avances au président Wilson

« Comme on le =ait, a-t-il dit, le président Wilson
a établi en quatorze points les lignes essentielles
de la paix. Dans son message du 11 noyembre, il
a exposé les principes propres selon lui a amener
des échanges de vues.

« En principe, jai déclaré qu’on pouvait arriver
4 une paix générale sur ces bases, mais il n'en
2 pas nris acte. La premiere et la plus importante
cendition préalable pour la paix est de wvouloir
lcyalement et énergiquement intervenir en faveur
da la liberté et de la justice. »

Enfin, il a conelu en ces termes :

« Le ' secrétaire d’Etat aux Affaires 'étrangeres
fera des cormnmunications détaillées sur la gituation
politique ; il parlera de la note autrichienne. :

« Les dirigeants des Etats soi-disant démocrati-
ques ont adopté avec une hate précipitée une atti-
tude brutalement
peuples ; ils montrent de nouveau par la ow il faul
chercher Uimpérialisme, le mililarisme ef la soif
des conquéles. »

Ce discours est symptomatique, notamment pal
son adhésion, de pure forme, au programme du

9

négative, sang interroger leurs:
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président Wilson, et par l'appel aux eclasses ou-
vrieres et & tous les pacifistes-de I'Entente. Il laisse
croite que le chancelier allemand espére trouver
chiez mous les défaillances gui se produisent dans
son pays et quwil escompte des menées pacifistes
interalliées pour arriver a la paix. S'il a ces es-
poirs, il se frompe grossiérement,

Mais ce «qu’il faut surtout remarquer, clest que

le programme de guerre allemand reste infact. Il
faudra certainement quelgques nouveaux coups de
houtoir des Alliés pour le 1ézarder, Twewvre du
parlementarisme allemand ne saurait y suffire,
L'Entente, d'ailleurs; est fermement décidée a vy
poutvoir, §
Georges BOURGAREL,

Compagnie Générale Transatlantique

Au cours du dernier exercice 1917, la flofte de 1a
Compagnie s'est accrue de sept-navires : Orégon,
Cantal, Somme, Finistére, Aube, Vendée, Taza.

I’Orégon est un petit paquebot, dont la presque
lotalité des installations de passagers était démon-
tée au moment de son acquisition et qui était uti-
lisé exclusivement comme c¢argo ; sa Sjauge brute
totale est 'de 3.425 tonneaux et son déplacement en
charge de 6,344 fonnes.

Les navires : Cantal, Somme, Finistére, Aube,
Vendée et Taza sont des cargos destinés au setvice
des lignes cotieres, bien que deux d’entre eux se
trouvent actuellement affectés & une navigation
iransatlantique ; leurs jauges brutes totales sont
respectivement de 3.434; 3.551, 2.180, 1.763, 985 et
705 tonneaux. Le paguebot Paris, destiné & la ligne
postale du Havre a New-York, est toujours en cons.
truction & Saint-Nazairve. Son achévement, fort re-
tardé, dépendra. de 'impoitance des moyens qu’il
sera; possible d’assurer au chantier, 5

La Compagnie a passé des commandes de navi-
res de types divers, mais, & lexception d'un grand
cargo en construction aux chantiers de Normandie,
aucune mise sur cale n’a pu étre effectuée en rai-
son de l'absence de matietes premisres, de la pé-
nurie de la main-d’ceuvre et de la nécessité de faire
exécuter d’abord des ouvrages de premiére ur-
gence : ceux réclamés par I'Btat et la réparation
de mombreux navires arrétés pour torpillages ou
avaries diverses. :

Le probleme de la construction en vue du rem-
placement des navires disparus depuis la guerre
pour des causes diverses est des plus graves pour
la Compagnie comme pour toute 'industrie des
transports maritimes. ILe tonnage de la flotte de
commerce diminue sensiblement, et puisqu’il est
impossible de faire construire ou d'acquérir des na-
vires & 1'étranger, toutes les nations ayant interdit
le transfert de. leur pavillon, on n’apércoit pas ac-
fuellement (d’autre ressource qu'une meilleure utili-
sation des chantiers francais. 5

Il inmiporte que les pouvoirs publics, qui comnais-
sent Ja gravité de cette question, et qui sont légiti-
mement - préoccupés des moyens de continuer la
guerre ef d'assurer. & la fin des hostilités, la réno-
vation des’ transports commerciaux, prenment les
mesures ue comportent les circonstances, pour
mettre les ahantiers en situation de reprendre leurs
travaux habituels.” Il seinble qu'il soit possible d'y
arriver si le gouvernement donne Pordre dlagir
rapidement,

La flotte de la Compagnie, au 31 décembre 1917,
se composait de 79 nayires. jaugeant -ensemble
353.617 tonneaux, déplacant 545.181 tonnes et d’ume
puissance totale de machines de 344.479 chevaux.
Au 31 décembre 1916, elle comprenait 81 navires,
Jaugeant au total 366.936 tonneaux et d'une puis-
sance totale de 353.260 chevaux.

Malgré les pertes subies au couns de lexercice,

la flotte de la Compagnie Générale Transatlantique,
grace aux acquisitions faites, n'a sdbi qu’une di-
minution de tonnage de moins de 4 %:

Les principales lignes, postales ou libtes, que la
Compagnie avait pu maintenir en 1916, en rédui-
sant toutetois le nombre des voyages, ont été pres-
que toutes désorganisées l'anncée derniere, en rai-
son des transports spéeiaux nécessités par les be-
doins de la Défense nationale et duy ravitaillement
du pays.

On petit, excepter- cependant la ligne postale de
New-York qui, si elle n’a. pas été desservie avec la
meéme fréguence gu'antérienrement, a pu du moits
se prévaloir dune régularité & peu pres constante.
Les :paquebots : Espagne, Rochambeau, Tourdine,
Chicago et Niagara, ont navigué pendant toute
I'anncée sur cette ligne, transportant, dahs leg deux
sens, uh grand nombre de passagers ef contribuant
efficacement @ I'heureuse pénétration sur le sgol
francais des pionniers de 'armée américaine. Tls
ant, en outre, assuré seuls un service direct entre
la. France et les Etats-Unis et ont par suite apporté
la plus grande partie de la correspondancé postale,
dont I'importance s'est considérablement aceriie &
I’occasion de la guerre,

Malgré le grand intérét que preésemtait le main-
tien des lignes du Mexigue et des- Antilles gue la
Compagnie avait conservées, réduites, avec Cuba
et le Mexidue, il lui a fallu les supprimer, Plusieurs
de ses paguebots, affectés a celte ligne, ont été, en
effet, transformés en hopitaux ouw employés a d’au-
tres services considérés plus utiles, La ligne d’Haiti,
pour les memes motifs, n'a pu étre maintenue
Les lignes de Colon, qui avaient fonctionné régulie-
rement jusqu’en 1917, ont peu 4 peu été réduites
alx seules communications- entre la France, la
Martinique et la Guadeloupe.

Mais, a coté de ses services de paguebots, les
cargos-boats . ont navigué d’une fagon - intensive
avec des départs aussi fréquents que l’ont permis
le nombre malheureusement trop restreint de ses
navires et des affrétés restés encore & sa disposi-
tion.

Pour avoir une idée de l'activité de 1'exploitation
générale de la Compagnie, nous signaleroms gque,
sur ses difféerentes lignes, ont été transportées, pen-
dant I'année dermibre, 2.412.602 tonnes de marchan-
dises diverses, Ses services sur I'Algérie, la Tuni-
sie et le Maroe, ont fonctionné régulierement, mais
avec un nombre ‘de voyages tres réduit. Le service
sur I'Angleterre a été maintenu, mais avec des
départs espaces,

D’une manigre générale et sur l'ensemble de ses
lignes, la Compagnie croit avoir ohtenu des résul-
tats d’autant plus intéressants que de nombreuses
difficultés d’ordre techmique et maritime ont géné
son exploitation. ('est ainsi que tel navire de sa
flotte qui était armé en paquebot a da étre trans-
formé en -cargo-boat; tel autre qui assurait un ser-
vice régulier de transport de marchandises diver-
ses est devenu un simple charbonnier.

Dans le résmmé analytique du Bilan nous remar-
quons gu'au 31 décembre 1916, la flotte de la Com-
pagnie se composait de 81 navireg pour une valeur
( rtissements - déduits) de 116:758,587 fr. 06. En
1917, cette somme & 6été diminuée de lamorlisse-
ment- effectué et de la différénce entre la valeur de
10 navires sortis «de la flotte et Ila valeur de
8 navires entrés en service dans cet exercice, cette
différence est de 20.281.862 fr. 58, ce qui rameéne
@ 95.476.674 dr. 48 la valeur de 79 mavites compo-
sant la flotte de la Compagnie au 31 décembre 1917.

Au 31 décembre 1916, la partie de 1'Actif, repré-
sentant les immeubles, matériel et mobilier était de
13.788.898 fr. 82. Au 31 décemibre 1917, par suite
d'amortissement, cette partie ne représentait plus
que 9.221.343 fr. 29, Les Acomptes sur constructions
et sur achats de navires sont de 3.856.785 {r, T4
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Les Approvisionnements de 11.465.764 fr. 38. Les
Travaux dentretien et nues propriétés diverses re-
présentent ensemble 518.057 fr. 43. Les Débiteurs
divers et comptes d’ordre figurent pour une somme
de 100.312.813 fr. 61. Le chapitre Fonds et titres di-
vers se monte a 249.038.573 fr. 83. Emfin, lactil
de da Caisse de prévoyance du personnel de la Com-
pagnie s'éleve a 4.108,097 fr. 92, ce qui porte le
total de I'Actif de la Compagnie Générale Tramnss
atlantique & 493 millions 497,110 fr. 68. ‘

Au Passif, nous mentionneronsg pour mémoire les
postes Provisions et Réserves qui atteignent, le pre-
mier : 39.196.752 fr. 75, et le second 65.499.643 fr 67
Le compte Remplacement des  navires perdus
(compte spécial) figure pour 86.736.055 fr. 09.

Au compte Profits et Pertes, les recettes tobales
du trafic, pendant I'exercice 1917, se sont élevées a
268.523.085 fr.-98, ce qui donne avec le reliquat de
I’exercice 1916, soit 172.208 {r. 94, un ensemble de
268.495:294 fr. 92

Les dépenses maritimes et commerciales de toute
nature, y compris les frais généraux d’administra-
tion, se sont élevées i 214.368.761 fr. 85, soit un excé-
dent de recettes brutes de 54.126.533 fr. 07, sur le-
quel il y a lieu de prélever les charges financieres
ainsi que les amortissements et réserves indispen-
sables, se montant a 46.20R.564 fr. 29, laissant un
bénéfice net ide 7.923.968 fr. 78, dont la répartition
peut se comparer avec lexercice précédent :

Exercices
1916 1917
Répartition — -
— (En francs)
Réserve statutaire. . 481.724 .70 087.688 »
Dividende de 20 fr. par titre aux

actions anciennes et 13 fr. 50

par titre aux actions nouvellos

contre 18 fr. par titre en 1916

aux actions anciennes......... 4.680.000 » 7.090.000 »
Report 4 nonveau e 172.208 94 246.380 78

5.935.933 64 7.923.968 78

Disons qu’il-a été payé, le 1¢f janvier dernier,
7 fr. 50 aux actions de priorité et aux actions ordi-
naires anciennes et 1 franc aux actions ordinaires
nouvelles. Il restait. donc & payer, le 1¢° juillet 1918,
sous déduction des impoéts de finances, un solde de
12 fr. 50 a toutes les actions indistinctement.

Les résultats du dernier exercice ont donc été
trés satisfaisants puisqu’ils ont permis de distri-
buer un bénéfice net que la Compagnie n’avait en-
core jamais atteint, un dividende de 20 francs par
action, contre 18 francs en 1916 et 9 francs en 1915,
et de rémunérer un capital augmenté, malgré les
dotations diverses que nous avons fait connaitre en
analysant le bilan.

Ces dotatioms, qui paraissent fort importantes,
sont cependant indispensables. La Compagnie doit
avoir en réserve, d’abord les sommes nécessaires
au remplacement des unités perdues, puis celles
qu’exige la remise en état de sa fiotte, particuliére-
ment fatiguée par une mavigation presqu’ininter-
rompue. Cette industrie nécessite donc des mesures
exceptionnelles de prévoyance : celles qui ont été
prises peuvent paraitre larges, alors que, sans
doute, elles suffiront a peine @& triompher des diffi-
cultés qui seront 4 surmonter dans ’avenir.

En attendant, le devoir de la Compagnie Générale
Transatlantique est de pemser sans cesse au hesoin
de la Défense nationale, de seconder dans foute la
mesure possible les vues de notre Gouvernement et
,de lui préter sans réserve tout le concours de son
organisation technique et administrative, sa colla-
boration la plus active et la plus dévouée de ses
personnes et de ses moyens,

"Ajoutons qu’avant de rendre compte du résultat
de T'exercice, le Conseil a tenu & adresser un souve-
nir douleureusement ému A la mémoire ‘de M, Jules

Charles-Roux qui, pendant quatorze années,
occupé les fonctions de président du Conseil d’ad-
ministration de la Compagnie Générale Transai-
lantique avec une autorité incontestée et un de.
vouement inlagsable.

E. Mopau,

L’Emprunt de la Libération

Un décret du wnrésident de la République et un
arrété du ministre des Finances, que publie le
Journal officiel du 26 septembre, fixent les moda-
lités de ’emprunt de la Libération, ainsi' que I'a
qualifié d’un terme heureux M. Klotz.

Le décret présidentiel stipule qu’il ne sera pas
inscrit de rente 4% pour une somme.inférieure
4 francs de rente. Les arrérages des rentes seront
payables aux dates des 16 janvier, 16 avril, 16 juil-
let et 16 octobre de chagque année,

Les rentes 4, émettre porteront jouissance a par-
tir du 16 octobre 1918 : le prix d’émission est fxé
A4L70dr. 80 par 4 fr. de rtente:

Tn cas de libération par versements échelonnés,
il sera tenu compte des intéréts dans les econdi.
tions fixées par Darrété du ministre des finances
visé a larticle - 8.

Les titres définitifs/de rente 4 9, seront auw por-
teur, nominatifs ou mixtes. ;i

Les arrérages des emprunts émis ou garantis
par I'Etat russe seront admis, suivant les dispo-
sitions fixées par larticle 3 de la loi du 19 sep-
tombre 1918 en libération des souscriptions pour
leur valeur nette, telle qulelle est déterminée a1
tableau annexé au présent décret.

Par dérogation aux dispositions du décret du
2 mai 1918, les pidces de 2 fr., 1 fr. 50 cent., 20 cént.
4 leffigie de Napoléon III lauré, qu(mt recues
par les caisses publiques pour lacquiftement des
ccuseriptions durant la période de 1'émission,

Aux termes de l'arrété de M. Klotz, la souscrip-
tion publique sera ouverte le 20 uphﬂn‘o prochain
ot sera close le 24 novembre au soir.

Les souscriptions pourront étre acquittées _

En numéraire (eéspeces, billets de la, Banque de
France ou, en Algérie, de la banque de .1-’A.Ig“"".'
at dans les colonies, des banques qui y joulssent
du privilege d’émission ; :

En mandats de virement ou chéques & 1lordr
ces comptables du Trésor , : :

En coupons de rentes fre 3 échus ou a
échoir, les 16 novembre et 16 décembre 1918

En bons de la Défense nationale et en bons du
Trésor émis avant le 20 octobre 1918 ;

En obligations 'de la Défense nationale ;

En titres de rente 3 1/2 amortissable libérés avant
Je 31/ janvier 1915 ou admis au bénéfice de larti-
¢le 12 de l1a loi ‘du 31 mars 1916 et de l'article ©
de Ia loi du 30 juin 1917

A concurrence de la moitié au niaximum du
montant total de chagque souscription, en coupons
d’emprunts émis ou garantis par I'Etat russe, échus
ou a échoir pendant Iannée 1918, dans les condi-
tions fixées par larticle 3 de la loi du 19 septeni-
bre 1918 et Particle 6 du décret du 24 septembre
1918. ;

Les coupons de nente francaise échus ou & écholr
les 16 novembre et 16 décembre 1918, seront repuis
pour leur valeur nominale. i
~ Les arrérages des rentes mominatives seront ad-
mis en libération des souseriptions recues a la
Caisse centrale du Trésor, dans les trésoreries géne-
rales, recettes deg finances et perceptions,

les rentiers: auront la faculté deffectuer leur
souscription a I'une de ces caisses, méme si les
arrérages de leurs tifres n'y sont pas assignés ; ils
devront, dans ce cas! déposer leurs titres entre le
10 octobre et le 10 novembre 1918.
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L’article 4 fixe la valeur de reprise des bons du
Trésor.

Les hons ou obligations de la Défense nationale,
les titres de rente 3 1/2 9, seront repris avec valeur
au 24 novembre 1918. Le prix en sera calculé confor-
mément aux dispositions respectives des décrets des
13 septembre 1914 et 10 aout 1915, 13 février 1915
pt 9 février 1917 et 11 septembre 1917.

La portion acquise de la prime d’amortissement
des obligations décennales de la, Défense nationale
est fixé a 1 fr. 10 par 100 francs de capiftal nominal.
L.a portion acquise de ladite prime pour les ob
tions quinquennales de la Défense nationale
calculée d’aprés le nombre de guinzaines courues
depuis I'émission & raison de 0,46 % par an du
pital nominal, pour la premiére année, et de 0,47
pour 'la seconde.

Pour le calcul des intéréts & retenir sur le prix
de remboursement des bons de la Défense nationale
de 100 francs, et au-dessus, on fixera les dates
diéchéance en supposant qu'ils ont été émis les 1°7,
6, 11, 16, 21 ou 26 de ghague mois, les bons sousecrits
dans 'intervalle de ces quantiemes étant considérés
comme émis au commencement de chacune de ces
périodes. Les intéréts sgeront décomptés sur le
nombre de jours restant & courir entre le 24 novem-
bre 1918 et la date de léchéance des bhons ainsi
déterminée. :

La majoration de 0,50 ou de 0,25 9/, attribuée en
vertu de larticle 3 de la loi du 19 septembre 1918
aux bons et obligations de la Défense nationale émis
avant lg' 15 septembre 1918, sera liquidée sur la
valeur de reprise déterminée comme ci-dessu

[.es bons échus anférieuremeént au 24 novembre
1918 et non renouvelés seront repris pour leur
valeur nominale augmentée d’une part de la majo-
ration visée & D'atticle précédent et, d’autre part,
des intéréts courus depuis le 15 septembre 1918 ou
depuis leur échéance, si elle est postérieure & ladite
date,

Pour Pattribution de la majoration de 0,50 ou de
0,25 9%, les bons émis entre le 15 septembre et la
date du présent arrété et provenant du renouvelle-
ment de\ bons antérieurs seront assimilés aux bons
émis antérieurement au 15 septembre 1918,

Les coupons et arrérages de titres émis ou
rantis par I'Etat russe, versés en libération 8
souscriptions, devront éire acompagnés d'un bor-
dereau  portant la signature et 1"adresse du. sous-
cripteur.

Le souscripteur devra produire les titres eux-
mémes sur la demande qui lui en sera faite.

En ce qui concerng les souscriptions faites par
des intermédiaires, les coupons seront représentés,
dans les versements effectués au Trésor, par des
récépissés délivrés, contre remise desdits coupons,
par les banques et établissements officiellement,
chargés du service en France des emprunts émis. ou
garantis par I'Efaf russe.

La forme de ces récépissés, comme celle des bor-
dereaux ci-dessus visés sera déterminée par décision
du ministre des Finances, Ils devront comporter
la. déclaration que les coupons sont afférents a des
titres détenus en Frande par des Francais.

Lorsqu’il slagira de titres nominatifs ou démunis
de leurs coupons, les gouscriptions correspondantes
seront faites par les banques el établissements char-
@és du service desdits titres.

La délivrance «es certificats provisoires pourra
dtre différée pendant le temps nécessaire pour la

vérification des coupons.

Les souscriptions seront recues dans les caisses
publiques commnie pour les précédents emprunts.

Les souscriptions recues aux bureaux des prepo-
S65 payeurs aux armeées, aux guichets des Caisses
d’épargne ordinaires, aux colonies ou & l'éiranger,
devront étre libérées immeédiatement. [.es souscrip-
tions recues aux aufres guichets pourront étre lihé-

{ agents de change ;

rées en quatre termes, & savoir par 4 francs
rente : ;

Le jour de la souscription Zein
Liel 1osparivaen b i L POET
Le 1 mars 1919 ; 20 1ir;
| 7c (50 e L O S P Kt 20, fr.
Pl 0

Les versements des. deuxieme, troisieme et qua-
trieme termes devront étre constitués exclusivement
en naméraire, en cheéques ou mandats de virement.

Ces versements seront recus dans un délai de dix
jours 4 compter de leur échéance, c’est-a-dire an
plus tard les 26 janvier, 10 mars et 26 avril 1919.
1ls se feront chacun en une seule fois.

En cas de retard, le débiteur sera passible de
plein droit d’intéréts envers le Trésor a raison de
6 .9 I’an, & partir de Yéchéance de chacun' des
termes. Le ministre' pourra, en oufre, déclaver le
porteur déchu de ses droits et faire effectuer, sans
mhise en demeure préalable, la. vente des rentes pour
couvrir le Trésor des sommes qui lui seraient dues.

Des versements anticipés pourront avoir lieu soit
pour lintégralité d'un ou de plusieurs termes, soit
pour la libération complele du certificat d’emprunt.
ti ne sera fait aucun escompte au souscripteur.

Les souscriptions libérables immeédiatement seront
recues .a parcr de 4 fr. de remte pour tout nombre
entier de francs de rente. °

Les souscriptions libérables .en ' quatre termes:
ne seront recues que pour 4 fr. de Tente ou des
multiples de 4 fr. de rente.

Les souscriptions deyront étre faites sans condi-
tion et le ministre des finances' restera seul juge
de leur validité.

En aucun cag, il n'y aura lieu au payement d'une
soulte par le Trésor, Lorsque 'la valeur de reprise
des bons, coupons, obligations ou titres ne corres-
pondra pas exactement 4 un nombre entier de
francs de rente, la souscription -sera portée au
nombre entier. de francs de rente immédiatement
supérieur et la soulte restera & la charge du sous-
cripteur,

Enfin, il sera délivré aux souscripteurs soit des
certificats provisoires au. porteur munis de cou-
pons trimesiriels, soit des  certificats provisoires
nominatifs ; les certificats seront ultérieurement
échangés, sous réserve de libération compléte, con-
tre des titres définitifs.

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE

Pour PEmprunt — Un commissariat a UEm-
prunt national. — Le Journal officiel a promulgué,
le 20 septembre, la loi autorisant le nouvel Emprunt
de la Défense nationale,

En vue de-donner & Vopération I'ampleur que jus-
tifie la marche des événements, le ministre des
Finances a jugé opportun de confier & un organisme
spécial le soin de coordonner les efforts de propa-
gande et d’intensifier l'appel fait aupays.

A cet effet, un décret institue un commissariat-a
I'Emprunt national gui fonctionne sous la haute
autorité du ministre ef qui est constitué comme
suit : le commandant Chaix, chef du centre d’action
de propagande ; Marcel Charlet, ministre plénipo-
tentiaire ; 0. Homberg, président de la commission
des changes ; Luquet, sous-gouverneur de la Ban-
que de France ; de Verneuil, syndic honoraire des
Daniel Zella, président de la
commission de propagande du comité de 1'or,

M. Octave Homberg est désigné en qualité de
commissaire délégué. M. J. Chevalier, directeur de
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I'Office national des valeurs mobilieres, en gualité
de secrétaire général du commissariat,

Les porteurs de fonds russes. — Conformément
aux engagements pris par le ministre des Finances
devant les Chambres, des mesures sont arrétées en
vue de garantir que ’admission des coupons russes
en libération des souscriptions & I'emprunt profi-
tera au propriétaire du titre, & 1'exclusion des in-
termédiaires qui se seraient efforcés, en achetant
des: coupons avant la publication du décret, de
s'assurer un hénéfice abusif.

Les porteurs de fonds russes ont d'ailleurs tout
intérét a conserver leurs coupons dont, grace aux
dispositions qui seront incessamment’ portées i leur
connaissance, ils sont certaing de pouvoir, en fout
état de cause, tirer parti pour leur pleine valeur,
a 'occasion des opérations de emprunt.

Billets des régions envahies.) — A Doceasion de
la, discussion du projet de loi coHeernant 1'émisgion
du prochain emprunt, M. Ceccaldi, député, avait
déposé un amendement tendant g Padmission 4 la
souscription, des bons de monnaie des régions en-
/ahies. Cette mesure, qui aurait facilité la réalisa-
tion par sommes illimitées, de valeurs émises sous
la domination de lennemi, ne pouvait dtre accep-

tée en considération de puissants motifs d’intéret”

public,

Mais, afin de donner aux rapatriés une nouvelle
marque de la sympathie nationale, les ministres
de I'Intérieur et des Finances se sont mis d’accord
peur autoriser le doublement des échanges aux-
quels auront droit les porteurs de bons de mon-
naig au couls des mois d'octobre, de novembre et
décembre prochains, ,

M. Klotz, ministre des Finances, vient d*informer
M Ceccaldi que des instructions vont étre incessam-
ment envoyées en vue de I'application de cette me-
sure, qul perinetira de toucher pour chacun des
niois ci-dessus 400 francs, au lieu de 200 francs,
par acdulie, et 120 francs, au lieu de 80 francse 1)11-1,'
enfant, i

Les Bons de la Défense nationale. — Aux termes
de l'article 8 de la loi du 19 courant, les bons de
la Défense nationale, souscrils avant le 15 -s':'pim_n-
hre 1918, seront admis en libération des souscerip-
tions a I'Emprunt avec une majoration calculée
sur leur valeur de reprise ot fixée a 0,50 9 .pour

les bons a. six mois et un an — 0,25 ° pour les bons

a4 un et trois mois, ‘

Cette majoration reste acquise aux hons souscrits
z’mi‘qnem‘ement au 15 septembre qui viennent &
écheance entre cette date.et la clotare de la sous
cription. Ces bons, dont les porteurs doivent s'abs-
tenir de solliciter ie renouvellement, seront repris
pour leur valeur nmominale, accrue, d’une part, de
la. majoration calculée sur ladite valeur, et, d'au-
1|'v~|)uri, des intéréts courus depuis 1'échéance

Quant aux bons échus avant le 15 geptembre et
qui ne seraient pas encore renouvelés, ils s
repris, de méme, pour leur valeur nominale >
mentee tant de la majoration que des intéréts cou-
rus depuis le 15 septembre. iy

; L'es’ titres neutres prétes 4 PEtat. — Un avis
msereé au Journal officiel du 25 septembre fait con-
Baitre que les condifions fixées par larrété du
13 septembre 1918 pour la cession des titres neutres
préteés a . utat seront valables jusquau 15 oetobre
prochain, !

(I(:-u}'urnu*n;‘-111 a ces conditions, les intéréts et
“bonifications échus avant le 1°* octobre resteront
setlls @equis au porteur. Toutefois  dans le cas ol
celui-ci aurait déja procédé & 'encaissement des
intéréts ou bonifications venant & échéance entre
e 1o et le 15 octobre, cet ehcaissement ne metirn
pas obstacle & la cession le montant en sern
dedult du prix fixé au baréme inséré au Journal
officiel du 20 septembre 1918,

Sitnation hsbdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES
AQTIF
Bncaisse de la Banque :
g eml GRISRE . Wt e s siaiitin . | 340053110109 || 9.400. 718977
Or ) & UEIranger.. isiisastabaasnads| 2 087.108 2.037,108.485

5.437.4 5 437 R8O
Argant 419 767 320 563

.757.186. 9 5.758.444.

19 sepl. 1918 26 sept. 1918

Avoir en comple & la Trésorerie des
Bk s=HTigiadnts onatn 3 .000 000 .086 000.000
J18ponibililes & l'etrange iy 088 B16 | 1.539.630.783
Rffets échus hiér 4 recevoir & ce jour 3.983.910 6 851.521
Effets Parisg 326 861 392.872.111
Porfefeuille Paris { Effets Eiranger.. 72T 965 12 024 308
Effets du Tresor. 306 85¢ 271.537
Portefeuilles des ?Fl,l(:t‘.ul‘ﬁalﬁs ....... 3 40 860.77 445 .108.682
o kiale 1 LSO R 65.906.679 465 108.537
Eifets PIOTOEEs | gpuuranies: . ooees| 594 743.489 |  594.117.14%
Avances sur lingots a Paris .874 000 12.874.000
ivances sur lingots dans les suceurs. » »
Avances sur liltes a Paris..oi.i. o B.368 807 209 700,774
Avances sur lilres dans les succurs.. 516.567.983 608 883 764
ivances & I'Etat 200.000.000 200.000.000
\vances 4 I'Etat (Loi de 194 .000 000.000 .000.000.000
avances temporaires au Trésor public » »
Bons du Trésor frangais escomptés
pour avances de 'Etat aux Gouver-
nements étrangers.... } 000.000 | 3.475 000,

- Rentles de la Reserve 000.000 10.000.

Renles de la Réserve (ex-banques).... 2.98N.750 2.980.
Rentes disponibles........ . 0:800.579 99.800.
Rentes immobilisées oo .000.000 100.000.
Hotel et mobilier de la Bangue ...... 000.000 4.000.
[mmeubles des succursales.. .388.698 42 316
Deépenses d'administration de la Ban- s
que el des succursaies 382.506 15.222.947
Emploi de la réserve spéciale....... 8.407 8.407:13
Diversiiiiaei. is 353 661 65 <314.423

355 10

. PABSIF =
apital de la Banque . . 182 500.
3énéfices enlacldiiions au ecapital..... X 8.450

X £y 01 du 17 mai 1834 -000. 10.000.
‘nRoel?l??g;:s; Ex-baniques départément .980.75 2,980,

; \ Loi du 9 juin {837 % 9.195.
Reéserve immobiliere de Ia Banque.. -000. 4.000
Réserve spéciale } 8.407.
Billets au porteéur en circulalion.... |20 788.149 540 {¥9 022 374.
Arrerages de valeurs déposées ....... 39. p 38.468
Billets & ordre el récépisses B8 ¥.972.935
Compte courant du Trésor... Bed 336. | 57.485
Comptes ‘courants de Paris 1 416.% 4 | 1.446 696.1
Comptes courants dans les suscursales | 1.589 1.660 162
Dividendes a paver 7 075.603 6 908.48;
HEscomple et/iniéréts d ] o BTS 1 64,481,
Réescomiple du dernier samestre.... 9.017.455 9.017.
Divers.... - 924.345.807 921,153,

34 417.567.094 !34.355.138 946

Compadraison avec les années précédentes

30 juillet| 30 sept.! 28 sept. | 27 sept.| 26sept.
1914 1915 1916 1917 | 1918

millions | millions { millions millions! millions
direulation ¢.......| 6.683.2 |15.458 3 {16.714.0 [20.994.8 29 992 4
Encaisse or... 441.3 | 4.55 4.83Y. 5.819:4 | 5.437.9
= argent ... 635.8 s 260 3 320.6
Portefeuille 2.444. 2.261 . 797 4 742.6 [ 1.917.4
Avances aux partic.| 743. B A7 107. 831.¢
= a I'Etat ... 200. % 1 .850. 200.
Oompt. eour. Trésor 82.6 4.9 38.! 58.6 | o7.k
- pattic. D47.6 | < ) | 2.948. 2.9 2.106.9
Faux d'esgompte... {4 1/9 0/0 RV ) 5 0/0

Suspension de P'émission des obligations de Ia
Deéfense nationale. — Aux termes dium arrété publié
le 21 septembre par le Jowrnal officiel, 1'émis-
sion des obligations) de la Défense nationale est
suspendue depuis le 21 septembre 1918,

Cette suspension ne s'applique pas aix abliga-
tions décennales délivrées en exécution de Parrpté
du 14 septembre 1918, relatif 4 la cession au Trésor
de tilres des pays neutres prétés o I'Etat,

Commission genérale pour la protection des ints-
réis frangais en Russie. — La Commission géné-
rale pour la protection des intéréts frangais en
Russie s'est réunie ¢ son siége provigoire & 1'Office

)

national des valeiirs mobiliéres, en séance plénidre,
en, présence de MM. Sergent, sous-secrétaire d'Etat
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au ministere des Finances; Celier, directeur du
mouvement général des fonds ; Kammerer, (rh)vf‘t,rlu
service financier au ministere des Affaires ("11"rlfl-
geres | commandant Francois-Marsal, I'epw;!nentani
la présidence du Conseil, et Tirard, représentant le
ministere de la. Guerre. ; ; £k

Le président, M. de Verneuil, a _expnse_lo pro-
gramme de travail de la Commission et les pre-
miers résultats, obtenus, 3 4

La Commission sest tout dabord préoccupée de
constituer en Russie un Comilé correspondant au
groupement formé a Paris, susceptible de ("Dlllidbhﬂ-
rer otroitement avec elle, de poursuivre la meme
politique et de lui transmettre toutes V=les informa-
tions et documents utiles &' l'accomplissement de sa

ion. Ce Bureau fonctionne actuellement, e_t _.1’:1
personnalité francaise particulierement qualifiée
par sa longue experience des affaires russes qui a
accepté de le diriger a déja fait conna |.l']"®_1(‘[(.‘:”‘?'&‘:
phiquement & la Commisgion ses Hi.lgg@ﬁii_u.ll.\ s
les mesures immédiatement réalisables pour la dé-
fense des intéréts des porteurs.

La Commission est également enirée en rapport
avee les Comités constitués & Iétranger pour la
défense des porteurs de fonds russes et notarment
avec les Comités anglais, en vue d’établir .(les Te-
lations sulvies avec ces groupements et d'obte
une action concertée dés que les circonstances le
permettront. ; e SR

Enfin, une documentation intéressante a déja été
centralisée au siége de la Commission. Les docu-
ments recus sont traduits et tenus & la disposition
tes intéressés. S e

M, Sergent, répondant au pll'(:suler}t,_-u souligné
I'importance de Paction de la Cominission pour la
Défense des intéréts francais engagés en, Russie
et 1'a assurée du bienveillant appui du gouverne-
ment francais. 11 a félicité ses promoteurs — indus-
triels, commercants, financiers, )'(!])}'(-esu_m:mis des
porteurs de valeurs russes — d’'avoir si heureuse-
ment réalisé l'union des divers groupements éco-
nomiques dont la coopération peut seule assurer le
relevement de nos intgréts en Russie.

Les douziémes provissires afférents au 4° tri-
mestre 1918, — La Chambre des députés a discuté
ot adopté dans sa séance du 20 septembre deux pro-
jots we crédits @ le premier de 3490 millions 571.8%
francs de crodits supplémentaires concernant les
dépenses militaires et les dépenses exceptionnelles
des services civils : le deuxieme se montant & 12
milliards 234.099.484 fr., concernant les {rois dou-
ziemes provisoires de dépenses militaires applica-
bles au quatriéme trimestre.

Ces deux projets-ont été adoptés a la presgue
unanimité.

GRANDE-BRETAGNE

L'Emprunt frangais et les porteurs anglais de
coupohs russes. — A la suite de la décision du
Gouvernement francais, d’accepter les coupons
russdés en paiement partiel des souscriptions au

quatrieme Emprunt francais, le Council of Foreign

Bondholders s'est réuni pour examiner s'il ne con-
venait pas ladresser de nouvelles représentations
au Gouvernement britannigue en ce gui concerne
le sort des porteurs anglais de. coupons russes. Oil
so demande si une tranche du mnouvel Emprunt
francals sera émise & Londres et si, dans ce cas, les
coupong russes seronl recus,

La préparation de I'aprés-guerre commereciale. -
Dans une réunion qui vient d’avoir lieu & Manches-
ter, il a été décidé de créer une vaste corporation
industrielle ayant pour but de développer les expor-
tations britanniques aprés la guerre, Trois cents
maisons ont déja adhéré & ce mouvement ; on
compte sur un millier, Chaque maison adhérente

Aulres garanties.. .

payera une forte cotfigation, qui pourrait atieindre
200 livres sterling (5.000 francs) par an. Ayant des
ressources importantes, la corporation serait en
mesure de nomimer, dans chacun des principaux
cenfres de commerce i l'étranger, un agent techni-
que hien rétribué, qui fournirait les renseignements
nécessaires aux industriels britanniques,

Bilan de la Banque d'Angleterre. — Le bilan de

la Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
le 18 septembre, s’établit comme suit :

Liv. sterl.
88 700. 00(_)

11.015.400
7.434.900
70.250.000

88700000
— ——

Departement d’émission
Billets emin: v

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

Département de Banque _
Capital social .
Dépots publics (y compris les comptes
du Trésor,-des Caisses d’Epargne, des
agents de la Delte nationale, etc.).....
Dépots divers
Traites & sept jours et diverses........
Solde.en exdedent.. v il Ve i 3.
\ 186.162.000
56 Ho8.000
99.5647.000
29.302.000
745.000
186.162.000
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque- d’Angleterrve (Milliers de livres sterling)
bl >}

14.552.000

38.133.000

(raranties en valeurs d'Etat............

Billets en réserve.. . ik
Or ef argent monnayeé en réserve.......

tl

Dates

Or monnay
et lingots
Portefeuille
| avances et
effets publie
Rapportdela
réserveanx
Taux
de
l'escompte

S|engagemen

Baont 1914(27.622(36.105| 63.249| 76.393| 9 967
31 juill AN8]67.260/76 87)]176.280/165.588]28 839
7 aoft .. . B7.952/56. 772[172.640{161 . 04929 624
14 ... 168.934[66.691|171.822{159.890{29. 993
ofiicEr i ihipn 6.749(160 . 6944157873180 466
Al (T .B13[171 028M58.707(30.382] 17.76
4 gept. ... 3156 66 7871157.062429.785| 17.65
1= 030816 .0511163.087(80. 09| 17.19
18 — ...170.995159 8981168 0881166 116130.047| 18.81

oo
=]
=

Un nouveau OConseil de Ravitaillement. — Le
controleur anglais des vivres, M. Giynes, vient de
constituer un nouveau, conseil de ravitaillement
chargé d’étudier toutes les questions générales con-
cernant I'administration du controle des vivres en
Grande-Bretagne. Ce conseil permettra de discuter
en commun toutes les questions de politique géné-
rale et tous les problemes intéressant a la fois les
importations de vivres et l'emploi- des ressources
du sol national.

Le nouveat conseil créé par M, Clynes a moins
pour objet d'assurer une liaison avec les services
extérienrs que de faciliter le fonctionnement du
mécatiisme intérieur du ministére du ravitaille-
ment.

RUSSIE

La reprise des affaires dans les ports de 1a mer
Blanche. — L’occupation d'Arkhangel par les allies
gt lorganisation de la République du nord de la
Russie onl déja exercé une trés heureuse influence
sur la situation économicque de cette végion. L'grdre
et la confiance régment momentanément ; il se pro-
duit une reprise tres rapide des affaires, C’est ainsi
que les traditionnelles relations commerciales entre
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la mer Blanche et la Norvége septentrionale, inter.
rompues par I'anarchie russe et par la dépréciation
du rouble, ont repris et paraissent devoir étre tres
actives cette année, grace 4 I’émission d’une mon-
naie saine par le gouvernement d'Arkhancel. De-
puis des siecles, des " petits voiliers appertent cha-
que été de la farine dans les payvs «du nord de la
Norvege et en rapportent du poisson sec pour nour-
rir les habitants des rives de la mer Blanche pen-
dant les longs jeunes auquels les soumet la disci-
pline de I'Eglise orthodoxe.

Actuellement, annonce I'Aftenpost, de Christia.
nia, pas moins de 30 de ces navires sont en route
pour la Nory Assurer lp ravitaillement des po-
pulations du nord du bassin de 18 mer Blanch
qui en temps ordinaire ont tout juste de quoi
pas mourir de faim, constitue la meilleure poli
que les puissances de DPEniente puissent
dans ce pays., Les journaux commerciaiix de
vege, notamment le Norges Handels og Sjofartsti-
dende, signalent: que toute la population saine sa-
lug avec joie Parrivée des trotpes et le retour 4 la
securité qu’elles assurent,

La planche aux assignats, — Il st difficile, dit
l'agence Radio, de savoir le nombre exact de rou-
bles-papier mis en circulation par les holcheviks.,
D’apres. des banguiers suédois tres au courani des
affaires nombre dépasserait, depuis
novembre 1917, 70 milliards, Cetfe approximation
parait au-dessous de la vérité, comparée aux don-
nées fournies par le Nach Viek. Ce journal dit sa-
voir que la fabrique d’assignats de Petr

russes, Jce

ad, prés

la. Banque du' Peuple, imprime de 165 4 170 mil=
lions de roubles par jour, et que sa succursale de
Penza arrive 4 une production journalidre de 200
millions,

Il paraii assez vraisemblable deés lors e depuis
leur arrivée au pouvoir, en tenant compte des ar-

réts dus & l'évacuati et ‘au mangue 4’approvi-
sionnememnt en papier, les. holcheviks aient
en circulation de 90 & 100 milliards. Pour aller plus
vite, ils domnent la préférence aux BTOSSEs  coupu-
res de 500 et de 1.000 roubles, ]

lancé

Les rapports entre I'Ukraine et I'Allema
On rapporte que les sphéres officielles ukrani
sont forf désenchantées sur les rapports con
ciaux ayec I'Allemagne. En dehors des mac
agricoleS et du charbon, celle-ci n’a presique riem
fourni des 52 articles qu’elle avait promis - en
échange des matiéres alimentaires. s'appuyant sur
la clause du traité que les fournitures  faites a
I'Ukraine ne devaient pas nuire aux intéréts nafio-
naux de I’Allemagne. La commission d’achat allo-
mande se fait livrer tout ce qu’elle peut par les
pouvoirs locaux & prix fixe, sans payer comptant.
Elle déclare que le réglement se fera par compen-
sation aprés la conclusion de la paix européenne,
P'Ukraine . devant déja beaucoup & 1'Allemacne
pour le charbon importé, et pour eniretien des
troupes allemandes d’occupation, fizé a 10 roubles
par jour et par soldat et a 20 roubles par officier.
Ce qui améne de nombreux: souldvements parmi les
paysans, c'est le prix de 6 roubles par poud de blé,
fixé par Pautorité allemande, alors qu'ils savent
qu’en Grande-Russie le poud de blé est payé de 50
a4 60 roubles. Ils refusent d’accepter la mnouvelle
monnaie « Karbovanetz » et demandent des roubles
a leffigie impériale,

D'autre part, selon la Kiefskaia Myst; le ministre
du Commerce et de I'Industrie a déclaré aux pré-
sentants de la presse que les négociations : -_-[ les
Puissances centrales ne prévoient pas I'établisse-
ment d'un traité de commerce, mais seulement Je
réglement pour une nouvelle année d’un échanee
de marchandises déja contingentées. o

On discuterait également au sujet d’un accord
commercial de la durée d’une année avec la Rus.

sie. La question d’une union douanigre ne sera pis
du tout agitée,

La carie dalimentation. — Depuis le 1 septem-
bre la carte d’alimentation est introduite & Mosecau.
Les vivres sont distribués de telle facon que les clas-
ses alsées et moyennes sont complétement sacri-
fiées, En effet, la population est divisée en quatre
catégories, les trois premiéres comprenant les ou-
vriers manuels de toutes sortes et classés suivant
que leur fravail est plus ou moins dur :la quatrie-
mie catégorie comprend les rentiers. commercants
et les personn ppartenant aux professions libéra.
les. La premidre catégorie recoit 200 unités de cha-
que marchandise, la deuxidme 150 unités. la froi-
sieme 100 ef la guatriéme 50 : de plus la quatrieme

catégorie nalira ‘droit aux vivres que lorsque les

trois premieres seront entierement pouryvues.

ITALIE

La detie publique de Pltalie au 30 juin 1918, —
La  dette publique de PItalie, au 30 juin 1918, com-
parée a la dette au 30 juin 1917, accuse dans le' cha-
pitre du Consolidé 5 9, une augmentation de 7.142
millions de: lire a 13.829 millions de lire due 4
I'émission du dernier Emprunt. Les Bons A trois et
& eing ans, créés par le décret du 5 mai 1916, ont
passé de 1.863 milliens de lire & 2.923 millions
en capital,

.65 Bon speciaux placés 4 I'éfranger marquent
également une augmentation considérable. Leur va-
leur en capital est passée de 4.785 millions de lire
A 8.193 millions de lire.

Enfin, les crédits ouverts par les Et:
sont élevés de 518 millions de lire a 3,:
de lire.

Dans son ensemble; la dette publique de I'Ttalie,
qui s’élevait, au 30 juin 1917, & 29.961 millions de
lire, est passée 4 43414 millions avec une augmen-
tation de 13.453 millions de lire. La charge que
cette dette représente a progressé de 1.264 millions
a 1.910. millions de lire.

ETATS-UNIS

Le quairiéme emprunt de la Liberté. — M. Mac
Adoo a déclaré que la campagne pour le quatriéme
emprunt de la ‘Liberté s'ouvrira le 28 septembre et
se terminera le 19 octobre. L'émission s'élévera a
6 milliards de dollars, & un intérét de 4 1/4 %.

Le président Wilson a-décidé de proclamer « jour
de la Liberté » le 12 octobre prochain et a invité les
citoyens américains a célébrer 1’anniversaire de la
découverie de I’Amérique en souscrivant en masse
a ce-quatrieme emprunt.

ts-Unis se

1
67 millions

Ainsi que nous l'avons annoncé le 13 septembre.

les dépenses prévues pour le budeet 1918-1919, qui
vient d’étre voté par le Congrés, s'élevent & 24 mil-
liards de dollars, dont 8 milliards seront recouvrés
par les impots.

En plus de I"émission du 4 emprunt on prévoit
Pémission de deux autres emprunts de b milliards
de dollars chacun qui seraient émis en février et
en juin 1949,

Le controle des émissions. — « I.e Federal Gapital
Issues Comrnittee.», créé pour controler les émis-
sions de capitaux dépassant 100.000 dollars, an-
nonce ¢ue désormais il s'occupera de toutes les
émissions, y compris celles au-dessous de ce chif-
fre, Les principaux banguiers de tous les « Federal
Reserve districts » se sont rendus 4 Washington
pour protester contre cette décision, qui implique
v controle officiel de toutes les avances faites par
les banques. Les banquiers estiment avoir le droit
de distinguer entre les avances ayant le .caractére
d’émissions et celles ne servant gqu'a des besoins
temporaires. On croit cependant que le contrale
comnlet de I'Etat sur 16 marché des capitaux es
inévitable,

Pl
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La circulation monétaire aux Etats-Unis. —
Voici le tableau des monnaies d’or ef d’argent ainsi
gque du papier en circulation aux Etats-Unis au
1°r aout 1918. Nous établissons la comparaison avec
le 1°* aodt 1914 et le 1% aont 1917

Jeraofit 1914 ler aotb 1917

1 aont 1918

(En milliers de dollars)

1.168.048
8.107

Monnaies d'or

/lingots 632.332
Dollars d’'argent . . 69,982
Monnaies division- :

naires d'argent.. 160.129
Certificats-or 974,387

— argent. 474.601

Billets du Trésor !

(loi du 14 juillet

1890) 420
Billets des Etats-

T48. 148
71,810

218.928
805.875
361,128

194.975
.736.967
473 488

15959 1.845

7.004 356.136 340.486
Billets des Banque®

Nationales 3.914
Billets des Banque®

de Réserve fédé-

(9%4. 805 700.254

» 593.797 1.884.725
3.367.369 4.852.084

La population aux Etats-Unis étant évaluée au
1er apout 1918 & 106.012.000 habitants, la propor-
tion de la circulation représente, par téte, 52 dol-
lars 44. Au 1¢f aohat 1914, la population n’était éva-
luée qu’a 100.867.000 habitants, et la proportion de
la circulation n’était que de 35 dollars 33 par téte.

D’autre part, voici comment s'établit la situa-
tion du Trésor des Etats-Unis au 31 juillet 1918,
comparativement au 30 juin 198 et ‘au 31 juil-
let 1914 -

5.569.396

Trésor des Etats-Unis
(En millions ef centaines de mille dollars)
3L juiil. 30 juin  81juillet
: 1918 1918
Encaisse : o At
p 278,20 5071
490. 458.17

2.968.3 2.966.4

Circulation :
Greenbacks et autres billets..... 9
Certificats d'or
— d’'argent et billets
Trésor de 1890.

Total de la circulation .699.1

Dépots dans les Banques natio-
nales et les Bangues de réserve
fedérale R BI

Disponible dans les'caisses du
e Y

264.0

1.504. 41.4

222.6

Total de l'encaisse disponible.... 143.8 1.685.

Nouveau canal des Lacs. — Le canal Welland ne
répondant plus aux besoins du trafic, on projette
la construction d'un nouveau canal (ui reliera les
lacs Erié a Ontario. Il aura environ 65 kilom, de
longueur, 80 metres de largeur au plafond et 9 me-
ires de profondeur, Pour franchir la différence .de
niveau de 99 m. 65 existant entre les deux lacs, on
établira deux écluses seulement, I'une de 63 m. 40,
Pautre de 31 m. 70, ‘Ces deux écluses seront done de
dimengions heaucoup plus grandes.que celles de
tous les puvra similaires existant.: Ce travail gi-
gantesgque donnera en méme temps une réserve de
production de 800,000 chevaux de force électrigue,

En outre, M. Redfield, ministre du Commerce, a
soumis aun Sénat ameéricain un projet tendant & la
construction d'un réseau de canaux s'étendant de

Massachusetts jusqu’aux Etats de la cote sud de
I"Atlantique. Il a déclaré quun pareil réseau au-
rait une grande importance tant au point de wvue
économiqie gue militaire.
ALLEMAGNE

Bangue Impériale d'Allemagne. — Le bilan de
la Bangue Impériale d’Allemagne, an 15 septembre 1918
accuse, sur celui du 7 septembre 1918, les variations
suivantes : ‘

7 sept. 1918 ' 15 sept. 1918  Compar.
(En millions de marks)

Encaisse or......... 2.848 2.348

— argent; ..o 119 118
Billets de I'Empire et

bons des Caisses de

prets. . 2.229
Portefeuille d'es-

gompleitsaiittia 16.999
Ayances. ... 7 9 2
Portefeuille titres.... 126 131 )
Girculation: s i 13.805 14.045 240
Dépots Lt SRS \8.703 8.924 122

2,304 - V6]

17.486 487

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

Cir- |12 Por-
cula- te-
tion feuille

Encaisge
Dates ey v e e

Or

Taux de
I'escompte

Billets de
PEmpire(1)
Avances

31 juil 1944

co
o

2.909

7 aont d° (1. 97 | 3.897
1918 :
23 juillet. |2

2}
) S

1,744 |12.384
S 1.851 {12.705
FET R AP 1.874 |12.7
— ...|2.348] 120 {1.928

— ... ]2 120011.991

— ...[2.348 9 12.172
sept.. . |2.348] 119 |2.2929 |18.805
— 12,348 S 12.804 114.045

En onfre, au 15 septembre 1918, il y avait en circulation
dang le public 8,387 millions de¢ marks de billets de Caisses
de Préts et 347 millions de marks des Bons de Caisse de
I'Empire.

0000 00 00 ~1

oo oo

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

. profection du marche des emprunts., — L’offi-
b Gazette de DAllemagne duw Nord déclare oue,
quelque temps, de nmombreuses bangues: et
tés par actions ont placé a l'intérieur diver-
ses sortes de bons, ayant le caraciére d'obligations,
sans en avoir demandé l’autorisation. Le journal
fait prévoir que, pour metire fin & ces hahitu,de-s,
qui risquent de porter atteinte aux emprunts régu-
lisrement autorisés, les émissions de toutes sortes
gseront {reés étroitement réeglementées.

L'importance du domaine coionial allemand. —
Un  arti de la Norddeutsche Allgemeine Zeitung
fait ressortir combien I'Allemagne serait sensible
a la perte de ses colonies: D'apres ce journal, les
Empires centraux deyront deévelopper dans l'avenir
la. production -intensive du copra et de Phuile de
palmiers. afin d’obtenir les graisses végétales dont
ils ont besoin el éviter ainsi les énormes importa-
tions de graisses aniumales qu’ils faisaient avant
la; guerre. teur de l'article ajoute que le dé-
faut de mati premieres depuis que I’Allemagne
ne peut plus se fournir dans ses colonies a fait com-
prendre aux Allemands toute I'importance de leur
empire colonial. quils ne devront edder & aucun
prix.,
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Le mouvement coopératif. — Le tableau suivant
met en lumiere le développement des coopératives
aun cours de 'année 1917 : ‘

Nombre de coopératives
au 1 janvier
e el aert e S
Coopératives 1 ARt 1918

19,8563 19.966

premiéres 5 1.798 2.180
Industrielles de production HR6 H24
Industrielles (mouling; transports, ex-

portation) 197
D’achat et coopératives de commerce. 422

22714
24

produits. 601
Industrielles agricoles 2.017
Pour l'utilisation des machines...... 21
Agricoles de production 4.086 |
D'élevage et d'utilisation des pitu-

e E o066
De consommation.... 2.412 2,415
De construction 1.404 408
Immeubles syndicanx... 132 135
Autres coopératives 66 b8l

37.289 39.105

e
(

L'année 1917 a donc vu 1'établissement de 1.816
nouvelles ctbopératives.

AUTHRICHE-HONGERIE

Les emprunts hongrois et les dépdts dans les ban-
gues auirichiennes. Les résultats officiels du hui-
iitme emprunt de guerre hongrois, qui viennent
d’atre publiés, permettent de comparer les chiffres
des emprunts émis en Hongrie depuis le début- des
hostilités et dont le montant total atteint 18.627
millions de couronnes.

Empruits de guerre hongrois

(Milliens de
couronnes
Jerei mprun s el eh 2.300
Qe — Eie ] = 80 i SRl SoRTRI0
* 3
5

(Millions de
couronnes)

e — Yot 1.970 690
AR S 000 860

En outre, voici comment s'établissent les mon-
tants des dépots dans les principales banques &
capital conjoint autrichiennes au 31 décembre 1917.
et 30 juin 1918 : i

Dépdts dans les Bangques auirichiennes
31 déeembre 1017 80 juin 1018
(Milliers de couronnes)
Dh6.078 700.302
809,281 385. 629
285.616 321.130
Anglo-Bank .. 278 107 365.258
Verkehrshank St 225044 286.460

Tant 4 cause de I'augmentation de ses dépots que
pour faire face a la crise bancaire qui pourraif sé-
vir pendant la période de {ransition de I'état de
glierre & l'état de paix et par suite du fait que
pratiquement ces dépols sont prétés a. 1'Etai,
PAnglo Bank annonce une augmentation de 20 mil-
lions de eouronnes de son capital, porté a 150 mil-
liong de ‘couronnes, De la méme facon, le capital
de la -Ungarische Bank und Handels A. G. va étre
porté de 106 & 140 millions de couronnesg, tandis
que d'autres augmentations de capital sont envi-
sagées au moins dans trois bangues hongroises.

Grave situation.. — Suivant la presse viennoise,
les ouvriers des villes et des campagnes environ-

nant Salzbourg ont organisé des manifestations en
masse pour protester contre. linsuffisance des an-
provisionnements. De nombreuses hagarres ont
éclaté entre les manifestants et la police, Des me-
sures séveres ont été prises pour rétablir ordre.

Le ban de Croatie a ordonné la fermeture de
toutes les écoles jusqu’an 2 février 1919, en rai-
son du mpnque de charbon et de matériel d’éclai-
rage.

La situation en Dalmatie et en général dans les
pays slaves du sud de 1'Autriche-Hongrie sag-
grave et, malgré toufes les mesures prises, les au-
torités ont de grandes difficultés a protéger le
rayitaillement des troupes qui est pillé par des
bandes  de déserteurs organisées dans les mon-
tagnes,

Les récolies hongreises en 1918. — Suivant la
Zeil, 1a récolte de blé en Hongrie a été trés défici-
taire : elle sera probablement inférieure @& 500.000
tonnes & celles de 1917. D’un autre c6té, les récoltes
de mais, légumes et fruits seraient homnes, Celle
de pommes de terre est évaluée a 4 millions de
tonnes.

ESPAGNE

ke conilit germano-espagnol.— La situation créée
entre I'Espagne et I'Allemagne a la suite du torpil-
lige des navires espagnols et de la remise de la
r.ote a Berlin, reste sérieuse et délicate. Contraire-
ment a ‘ce quon a affirmé, la réponse de I'Alle-
magne au meémorandum du gouvernement espagnol
n'est nas du tout conciliante.

L'Allemagne a nettement refusé de reconnaitre
&4 I'Espagne le droit de séquestre des navires alle-
mands internés, Aprés avoir exprimé un platonique
regret pour le fait que les exigences de la guerre
navale ont rendu inevitable la destruction de navi-
res espagnols, la note allemande conclut par la
dielaration suivante : « La politique internationale
de I’Allemagne ne peut pas faire de distinetions
cti faveur de 1'Espagne, parce que ces distinctions
sevaient en opposition avec les plans de la guerre
des submersibles et en général avec les plans de
cuerre de 1'Alemagne. »

Le gouvernement espagnol qui avait déclaré vou-
loir compenser les pertes de ses navires torpillés
par la shisie d'un tonnage équivalent, ne peut
plus, aujourd’hui, reculer, I’ambassadeur alle-
mand & Madrid, prince Ratibor, feint ‘'une grande
assurance, et a quelqu’'un qui lui parlait de s
possibilité d'une fupture avec 1'Espagne, il répon-
dif : « Une natfion de plus ou de moins conire nous
n‘a pas une grande importance ! »

Le budget pour 1819. — T.élahoration du budget
de 1919 donne Jien 4 des conunentairves de la presse
sur la situation normale des finances espagnoles
depuis- 1914, motivée par la perturbation du com-
meree extérieur, Le déficit depuis 1914 jusqu’a 1917
atteint 1.072 millions. Les recettes s’élevent a 1.350
millions, alors que’ les dépenses ont augmenté pro-
gressivement jusqu’a 2.300 millions,

Les importations et les exportations accusent nune
halsse considérable sur les années précédentes,
notamment sur 1916. Les importations totales, y
compris cetles de 1'or, dans les sept premiers mois
de I'année courante, ne sont que de 363 millions,
alors «u'lelles furent de 745 millions dang la méme
période  de 1916, Les exportafions sont passées de
808 millions a 506 pour la meéme période des deux
années compareées.

Il est inutile de prétendre équilibrer aciuellement
la sitnation budgétaire non sSeulement par. suite
de Paltération des principes financiers dans toutes
les nations, mais parce que tout régime budgétaire
défini et concret dépendra-de la marche financisre
que suivront les nations aprés la guerre,
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La circulation des valeurs étrangéres.  — Nous

avons publié, dans notre numéro du 80 aont, un
déeret du ministre des Finances espagnol régle-
mentant la circulation des valeurs étrangdres en
Espagne. Ajoutons qu’'en raison du grand nomhbre
de ces valeurs eirculant dans la Péninsule, le délai
de leur présentation a lenregistrement du timbre
vient d'étre prorogé jusqu'au 30 septembre et les
porteurs sont dispensés de présenter les borderesanx

d’achat et de la nécessité d’indigquer la date de®

I'achat ou de D'introduction en Espaene.
< : D

HOLLANDE

Un projet d'emprunt de PEntente en Hollande, —
Le Handelsblad signale que des bruits assez précis
cireulent i la Bourse de Rofterdam relativement
au placement en Hollande d'un grand emprunt
par I'Entente, La Grande-Bretagne étant la prin-
cipale intéressée dans le projet, le montant de cet
emprunt ferait en ce moment I'objet de pourpar-
lers ayec les banguiers ; il g’éléverait @ 200 mil-
lions de florins, L'emprunt serait garanti par des
hons du Trésor & 6 9.

Le ravitaillement et les Etfats-Unis. — Le secré-
taire d'Btat aux Affaires éAtrangeres américain,
M. Lansing, a publié le 21" septembre un communi-
qué relatif a4 la question du ravitaillement de la
Hollande, spécialement en céréales de I'Argentine:

Aux termes de ce communiqueé, le département
d’Efat examine la demande de vivres présentée par
la. Hollande, mais constate toutefois que le gouver-
nement de la Haye subit les intimidations alleman-
des en laissant déiruire sa marine marchande et
laisse inoccupées 400.000 fonnes dans les ports eu-
ropéeens.:.

Dans ces conditions, le gouvernement des Efats-
Unis, qui est toujours disposé ' faciliter le ravitail-
lement hollandais, ne peut que souhaiter que des
garanties lui soient données quant a la destination
véritable des vivres importés. Il sera alors fout
disposé, si le gouvernement néerlandais lave em-
bargo sur les mouvements de sa marine mar-
chande, o conclure avec la Hollande des accords
analogues a ceux existant avec les autres neutres,

Lois, Décrets et Arrétés

\

14 Septembre. — Arrété relatif & la conversion de
préts de titres neuntres a I'Efat. %

Avis relatif a la cession au Trésor de titres de pays neutres
prétés & I'Etat contre des obligations de la Défense Natio-
nale,

18 Septembre. — Ddcrel relatif an prix des cérdales de
la riécolte de 1919.

20 Beptembre, — Loi concernant I'émigsion d'un em-
prunt en rentes 4 0/0. .

Baréme de cession relatif aux préts de titres neutres a
I'Etat.

21 Septembrs, — Déeret élevant le chiffre maximum des
émissions de billets de la Banque de I'Algérie.

Décret instituant un commissariat 4 'emprant au ministére
des finances.

Arréltd velatif 4 la suspension de I'émisgion des obligations
de la Défense nationale. ,

25 Septembre. — Ariété relatif a la reprise des titres
neutres prétég 4 Etat. .

Déeret relatif & la prorogation des dchéances et au retrait
des dépots espices.

Déeret mettant fin 4 la prorvogation des échéances en ce qni
concerne  les déhitenrs non commercants de valeurs négo-
ciables.

Awis relalif 4 la cession. au Trésor, contre les Oblizations

de la Défense Nationale, de titres des pays neutres prétés a
1'Etat.

26 Septembre. — Décret et Arrétés relatifs a Iémission
de rentes 4 0/0 antorisée par la loi du 19 geptembre 1918,

Le prix des céréales en 1919, — I.es représen-
tants autorisés des milieux agricoles ont demandé
au gouvernement de fixer, des & présent, comme
Pont déja fait plusieurs gouyernements alliés, le
prix du blé et des autres céréales a provenir de la
récolte 1919. Ils ont insisté sur la nécessité qu’il v
avalt o adopter un faux suffisamment rémunéra-
teur pour que les cultivateurs soient incités & dten-
dre leurs ensemencements en - céréales panifiahles,

conume cela s'est produit pour la récolte 1918,

Reconnaissant le hien-fondé de ces suggestions
et constatant que les taux fixés en 1918 ont été un
facteur important & laceroissement des superficies
ensemenceées, le gouvernement, sur la proposition
de M, Victor Boret, ministre de 1'Acriculture et
du Ravitaillement, a décidé que les faux actuels
seraient maintenus avec toutefois une légdre ré-
duction pour bien marguer «qu'ils avaieni atteint,
en 1918, lepr maximum et qu'ils étaient appelés &
décroilre graduellement jusqu’au rétablissement de
la situation normale.

IEn conséquence, un décret a été signé le 13 sep-
tembre et promulgué au fournal officiel du 18, figsant
e prix du blé récolté en 1919 & 73 francs las 100 ki-

§, au lien de 75 francs en 1918, et pour les autres
CErt [s : orge, mais, H?igﬂt’, sarrasin, avoine, &
o0 irancs; meteil, & 50 franecs; millet blane, a 73
francs ; sorgho, dari on millet roux, 4 48 francs ;
feves ou féverolles, & 66 francs.

La prodiction de la fonte. — La production mon-
diale de la fonte, pendant la période qui a précédé
la guerre, a suivi naturellement une marche pa-
rallele & celle de 'extraction du minerai de fer. En
1870, cette production atteignait 12.053.000 tonnes
et elle a progressé jusqu'a 80.172.000 tonnes en
1913, Presque tous les pays arands producteurs ont
contribué a cette importante augmentation gi l'on
fait exception toutefois pour 1’Angleterre, dont le
chiffre du rendement n’a pas sensiblement varié
depuis 1890. -

Voici, d’ailieurs, eomment se répartit la produc-
tion de la fonte en 1870, 1890, 1900 et 1913 .

1870 ' 1890 © 1900 = 1913
g ‘ (Milliers de tonnes)
Etats-Unis....... 1.806 9,716 14,000 81.431
Allemagne ... 1,400  4.658 -8.520 19.309
Angleterre.....:. 6.061 8,080 9.003 10.649

1.118 SRR EVARTE R )
RUER] B S e e e o 360 9657215 4,735
Belgique . 632 927 10187 .2:496
Autriche-Hongrie....... 373 Teb 1. 8lds Saiian
Autres pays .. S04 648 916 4.030

Production mondiale... 13.053, 27 630 40.198 80.172

11 appert du tableau précédent que la. marche
ascensionnelle de la production de la fonte n'a pas

‘été la méme dans tous les pays. Il faut noter an

premier chef que I’Angleterre a perdu son ancienne
supériorité et était devancée deés 1890 par les Etats-
Unis et en 1900 par I'Allemagne. Ce fait tient a
ce que si fa fonte produite par ses hauts fourneaux
a augmenté de 48 2/ de 1870 & 1900, la progression
tombe & 19 9% pour la période 1900-1913.

La suprématie appartient depuis 1890 aux Etats-
Unis qui actuellement laissent loin dervidre eux
’Allemagne, I’Angleterre et la France, Pendant la
période de 1870 a 1900, ia plus-value enregistrée
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atteint le chiffre formidable de 740 9% et entre 1900
et 1913, 124

insuite vient D'Allemagne, au second rang de-
puis 1900, dont:la. grosse sidérurgie a augmenteé
son rendement de 548 94 de 1870~ 1900 et de. 126 9%
de 1900 & 1913. Ce dernier chiffre constitue une
légére avance par rapport a l'augmentation enre-
gistrée atx Etats-Unis si Pon prend le pourcentage
comme base de comparaison.

La France n’a vu sa production s'accroitre que
dans des proportions plus modesies, mais les Té-
sultats acquis n’en sont pas moins appréciables,
L'extraction presente wune  plu -value = de 143 ‘\
pour la période 1870-1900 et de 76 % de 1900 a 1913.

Une récente circulaire du Comité*des Forges de
France a établi la comparais es dix der-
nieres années qui qnt (’:’f‘st:;L:
dire de 1903 & 1913 ; voici I qui ont éte
obtenus au. sujet du pourcentage . Daccroisse
ment de la production de la  fonte : Belgique,
104" 9 - -Allemnagne, 92, 9% ; ‘;fr;s‘m"ru, 87 % 5 -{Fl‘J.SHME,
80 94 : Eiats-Unis, 7R %.; Autriche-Hongrie, 71 %,
et Angleterre 17° %. : ey

Notre confrére’ La Journde fait remarquer que
que par suite des avantages procurés par les com-
bustibles employés aux Etats-Unis' les hauts four-
neaux chez notre allié d’Amérigue, travaillent a.
plus forte eapacité que ceux d'Turope et il en ze-
sulte «ue leur / nombre est proportionnellement
moins grand. :

En effet, en 1900, on comptait aux Ktats-Unis 232
hauts fourneaux avec 14.000.000 de tonneside fonte ;
et 1905, 313 hautls fourneaux avee 22.992.000 tonnes,
et en 1912 également, 313 hauts fourneaux avec une
production de 30.202.000 tonnes de fonte.

Ajoutons, enfin, gquen 1913, la production mon-
diale dé la fonte se répartissait ainsi dans les diffé-
ten{s pays envisageés : Etats-Tnis 42,4 9, j_«-XiJvmugnu
25,2 9, Angleterre, 0.3 9% et France 6 9.

Cies chiffres sont particulierement _lII!t_‘l'(’H:-‘fl]|1:~‘:
Tls expliquent jusqu'a un certain point comment
PAllemagne a pu ister a longtemps aux na-
tions de I'Entente. Mais depuis l'entrée en guerre
des Etats-Unis, la balance penche tout 4 fait du
coté des Alliés gqui controlent 1ent plus de la
moitié de la production mondiale la. fonte, meme
si l'on tient compte de la production du bassin de
Briey, qui constituait le principal centre métallur-
o francals.

r<y)

< En vue de faeilifer : ientele leg opéra-
fions qu'entrainera leur souscription & I’Emprunt
de la Défense Nationale, Bangue de France
assurer nouveaun a4 1'’Annexe’Vehtadour, i partir
du lundi 23 septembre, le fonctionnement des ser-
vices des depots et des ‘avances gui avaient été pro-

soirement transférés rue Rouget-de-I'Isle et ‘rue
Royale. Les services serant ouverts 'chague jour
de  semaine, place Ventadour, de 9 heures & 15
heures.

-4 Un décret publié, au Jowrnal officiel du
21 septembre courant éle : rillions, au lieu
de 800, la limite provisoire des émissions de billets
de la Banyuwe de UAlgérie,

décret, publié & I'Officiel du 25 septemn-
pour une nouvelle période de 90 jours
5 precedeminent éta

&+laim

¢ L'action du  Crédit Foneier se 'stabilise
62 francs.

Le marché des obligations fonciéres et commu-
rales donne liew a de nombreux échanges. La
ctobre aura lieu Ie tira des  communales
& 1880, 1891, 1899 et foncieéres : 1909.- Ce tirage
comporte notamment : 1 lot de 150.000 fr,, 4 lots

de 100.000 fr.,” pour un total de 860.000 fr.

-<—- Poursuivant son programme de propagande
franco-italienne, I'd ssociation Italo-Frangaise d'Fax-
papston Economique vient de décider la publication
dun journal qui, sous le titre France-Italie, se
propose de populariser 1'idée de 1'union économi-
que des deux grands pays latins.

Ce journal, qui sera l'organe’officiel de 1'’Asso-
ciation, gardera un caractére strictement écono-
migque et s’efforcera de fournir au monde commer-
cial, industriel et financier toutes les informations
el les renseignements de nature & favoriser le
développement des relations entre la France et
I'Ttalie. ;

Hebdomadaire & son début, il deviendra ensuite
hi-hebdomadaire et quotidien dés la signature de
la paix.

C'est une nouvelle manifestation de l'activité de
I'Association Ttalo-Francaise qui meérite d’étre en-
couragée par tous ceux qui estiment que pour don-

* tous ses fruits, la victoire militaire doit étre

vie par une entente économique compléte entre

ays alliés et notamment entre les deux sceurs

Paris, le 26 septembre 1918,
publicatior: des conditions de souscription
unt a été bien accueillie sur notre marché.
dispositions générales demeurent bonnes dans
isemble malgré les réalisations inévitables, Nos
auf notre 3 9%, sont résistantes. Le groupe
'S valeurs maritimes est tres, recherché.

Parmi'les derniers cours cotés nous relevons :
Aw: Parguet — Au: comptant |’ 8.9, 62,75 5 9/,
5; & %, 7165 ; Banque de France, 5.200 ; Ban-

e de' Paris et des Pays-Bas, 1.130 ; Crédit Fon-

cier, 762; Compagnie Algerienne, 1.425; Crédit
[.yonnais, 1.192 ; Actions Ist, 836.; P.-L.-M., 990 ;
Orleans, 1.170 ; Midi, 985 ; Nord, 1.376 ; Ouest, 750 ;
Métropolitain, 420 ; Nord-Sud, 131 ; Omnibus, 410 ;
Voitures a Paris, 420 ; Suez, 5.190 ; Thomson-Hous-

fon, 735 ; Boléo, 849 ; Penarroya, 1.390 ; Extérieure,

112,20 ; Russe 5 o 1916, 61,75 ; Serbe 5 9% 1913 (Mo-
nopoles), 6520 ; Andalous, 390 ; Saragosse, 420 ;
Rio-Tinto, 1.945 ;  Briansk, 215; Prowodnik, 195 ;
Naphte, 205 ; Tréfileries du Havre, 261 ; Montbard-
Aulnoye, 533 ; Etablissements Bergougnan, 1.590.

Marche en Bangue, — Au comptant : Toula, 551 ;
Maltzof, 387 ; Platine, 428 ; Cape Copper, 110; De
Beers ordinaire, 460 ; Mount Elliott, 41,50 ; Spass-
41 ; Bakou, 1.062 ; Utah, 662 ; Spies, 14 ; Char-
ed, 27,50/ ; BEast Rand, 9;50 Rand Mines, ' 90 ;

ydderfontein B, 242 ;- Malacca ordinaire, 18 ; Fi-
nanciere des caoutchoues, 217,50.

Marché deLondres (derniers cours). — Consolidés, 58 1/4;
imprunt 5 1/2, 88 1/2; Emprunt francais, 811/2; South
Eastern, 87 1/25 Ontario, 24 ;  United Steel com, 121 3/8;
Canadian Pacifie, 172 ./. ;' Rand Mines, 2 81/32; De Beers,
13 1/2; Rio Tinto, 70 ./.:

Marché de New-York (derniers cours). — Atchison To-
peka, 85 ./. 5 Calumef, 455; Canadian Pacific, 1621/2;
General Hlectrie, 146 1/4 ; Lounisville Nash, 114 1/8; Southern

ic, 86 1/8; United Steel com, 110 8/8; Union Pacific,
: Argent en barres, 101 1/8.

L Administrateur- (i6rant : GRORGES BOURGAREL.

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