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SITUATION HEBDOMADAIRE REVUE DES CHANGES ET_CHRONIQUE MONETAIRE

Banques d’Emission de I’Europe (En millions de francs)

|8

Change de Paris sur (papier court)

16 3 10 17 24
Pair -| juillet| oct. oct. oct. oct.
K 1914 1917 1917 1917 1917

Or gent Londres.......| 25.224| 25.174| 27.155] 27.155| 27.155| 27.155

New-York..... 516 » 1570 » [570 » (570 » |570 »
: Espagne....... 482.75 |668.50 (678 » |663 » |672.50
FRANCE — Banque de France' Hollande...... ; 56 |245 » |246 » |248 » |249.50 |26¢

5 Ttaliet s tati 62 |75 » | T4 » | 7450 | 75 »
923 juillet....) 4.104| 630 || 6.912 1.541| 739

Pétrograd .....|266. » » » )90 v |87 »| 79 »
18 octobre..| 5.325| 257 ||21.680 2. 1.764|1.138 Suéde.........|138. .25 1212 » (213 » [913 w (224
25 oclobre..| 5.326| 2556 ((21.705 |{2.83 1.76411.135

G Suigse’. ..aan .03 }123.50 |124 » [124.50 |126.50
2 novemb. | 5.328| 254 ||22.018 |2 1.89011.138

] A B ) » 2 » » D76 »
ALLEMAGNE — Banque de I'Empire

93 juillet....| 1 696| 418 || 2.364 [| 1.180 939| 63
6 octobre..| 3.005| 129 |12 958 || 7.525/15.072| 12
15 octobre.. | 3.005| 129 [[12.867 || 7.429(15.006| 46
23 octobre.. | 8.006] 187 ||12.673 || 7.169|14.429| 13

Encaisse
meétallique
T T N |

RINCIP. CHAPITRES
e A

Circulation
fiduciaire
C/eourtt
el dépots
particul®’
Porte-
feuille
escompte
Avyances
s' valeurs
mobiliéres
Taux de
1'escompte

S

(51§ 89 8]

aris de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres
16 3 10 175 24
Unités| juillet | oct. | ocl. ocl. oct.
1917 | 1917 | 1917 | 1917
ANGLETERRE — Banque d’Angleterre Londres ......|100 liv.| 99.82 |107.66 [107.66 [107.66 |107.66
ek & New-York.....| » dol.| 99 56 {109.99 g 109.99 |109.99
23 juillet...)1,004 1 733 || 1.055) 841 Espagne. .....| » pes.| 96.55 [133.70 {135.60 |132.60 |134 50
10 octobre.. |1.387 1.042 ] 2.99112.224 ; Hollande......| » flor.| 99.64 [117.61 |118.09 |119.05 |119.77
17 octobre.. |1 409 il.ﬂ-il 3.302|2.509 3 Tialipoimiies b 99.62 | 75 » TE.50. |74
24 octobre..|1.386 1.040 3.106(2.266 5 Pétmgmd. e 'bl.| 98.62 Bl ¢ 32.625/29.695
; 7 3 Sudde-...... 99.46 [152.64 5 153.36 |161.28
DANEMAREK — Bangue Nationale SUI8ED -..ians ..|100.03 |123.50. 124,50 |126.50
31 juillet... 110 219 24 94 Canada % » » 2 » o» [111.14
31 juillet ...{~ 273 40 137 66 ; ;
ghamilet 27 S : Changes de Londres sur : (chéque)
29 septemb. | 267 424 115 55 16 9 9 16 93
Pair |juillet | oct. oct. oct. oct.
ESPAGNE — Banque d’Espagne 1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917
10 juillet...| 543 | 730 || 1.919 || 498 | 446 4t .2241 95.187| 27.525| 27.55 | 27.525| 27 475
6 octobre.. (1.938 [ 725 || 2.701 || 965 | 442 New-York ....| 4.86% 4.871| 4.76F| 4.763| 4.763| 4 762
13 octobre..|1.942 | 723 || 2.712 || 974 | 467 z | Espagne .92 | 25.90 | 20 35 | 20.43 : 20.42
20 oelobre..|1.949 723 || 2.713 965 444 Z Hollande...... .109( 12.125| 11.30 | 10.65
; TEalertam st % 22 195 36.825| 36.85 .99
HOLLANDE — Banque Néerlandais Pétrogr?d..‘.. 4.58 25.‘ 304.1 (306.4 |314 4
S - = Portuga .28 6. 31.4 | 31°» |31 "»
25juillet...| 840 | 17 || 662 || 10 | 185 Scandinavie...| 18.15 | 18.24 | 13.34 | 12 90 | 12.98
22 seplemb. |1.416 16 1.648 178 131 Suisse R 99 | 25. 22.30 | 22 35 | 22 92
99 septemb. [1.419 | 15 |1.698 || 143 138 3 ;

6 octobre:.A1.419 1 15 {11,724 7}[ 187 | 159 Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
ITALIE — Banque d’Italie de monnales etrangeres
% ) o 16 2 9 16 23
31 juillet...|1.105 £2080 245 556 Unités| juillet | oct. | oct. | oct. | oot.
31 aot.....| 836 4 693 959 | 656 1914 | 1917 | 1917 | 1907 | 1517
10 septemb.| 835 4.755 || 1.004] 655 {
5.

20 seplemb. |* 836 813 982| 655 Paristineiis 100 fr. |100.14 | 91 64 | 91.55 ) 91.63 | 91.81

New-York....| » dol.| 99.90 (102.15 [102.15 [102.15 [102.15
ROUMANIE — Banqgue Nationale Espagne » pes.| 96.64°|123.88 [123.45 [123 45 [125.51

o ¥ Hollande » flor, i 14 1113.68 {109.56 |109.07
18 juillet....| 154 414 14 297 | 4 Ttalie'.n .o | » lire : -49 | 68.44 | 68.26 | 67.44
14 Janvier...| 493 1.485 178 210 Pétrogra » TOU, . -06  31.86 | 30.07 | 26.71
21 janvier...| 493 1.501 209 210

] i d Portugal.:....| » mil. .65 | 58.18 | 58.18 | 58,18
28 Janvier...| 493 1.514 || 205 211 Scandinavie. . | » cou. [100.85 [136.12 [140.77 139,83 |146 45

Sui » fr. A .10 '11%.85 3.5 5.8
RUSSIE nque de 1'Etat uisse I 112.85 1113.51 115.30

1914 91 juillet...| 4.270 4.358 (| 698 | 1.049 La baisse sur la livre sterling et sur le dollar
1917 99 seplemb. | 3.453 42.255 7.005 | 36.621 |4.55 siest continuée dans les premiéres séances qui ont
1947 6 octobre..| 3.448( 403 ||44.499 (|6.707 |37.585 4:5 5 suivi le 24 “tobre A 1 C i 5 <
1917 14 octobre. . | 3,456 413 |146.107 ||5.773 '35 550 b ie e otlobre) A animoment: donné ells! o
meéme pris une allure tellement rapide quon a pu

SUEDE — Bangue Royale se demander si, derrviere ce mouvement,/ il v avaif;

1914 31 juillet...] 146 320 || 109 | 938 51 El‘llfi'tl‘. chose dque de _'la‘ :-‘.pcmin‘lnjn,' Lundi, - hors
1917 30 juin 934 : g52 |l 162 290 |. 51 | Bourse et meénie au début du marché, des ftransme-
1917 31 juillet... | 288 ; 619 || 205 327 3 s tions assez importantes se sont faifes 27,22-27,23]
1947 T4 | 654 202 | 345 4 | pour le cheque sur Londres, et a 5,71-5,72, pour Je
; SUISSE — Banque Nationale cable transfert sur New-York. Ges prix font ressor-
1944 53 fuillat e e & i tir une baisse d’environ 20 centimes sur la livre ef.

(-1 T L 0 = 1 1 i v o - e » -~

1917 - 6 octobre..| 349 | 52 [l 586 [l {03 | ese [ 43 || 43¢ | O contimes sur le dollar, par rapport aux cours de
1917 15 octobre..| 349 | 53 579 85 $07.| 4 cloture du mercredi précédent. Il était manifeste
1917 ' 93 octolre..| 351 [ 5% || 577 || 93 | =02 que Pon allait trop loin. La spéculation, profitant
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des causes certaines de faiblesse que nous indi-
guions dans notre derniere chronique, a exagére le
fiéchissement au dela de toute limite raisonnable ;
elle 1'a surtout précipité, comme il arrive souvent,
sans mesure. Résultat : les cours ont remonté brus-
quement et, le lundi méme, ils cloturaient a 27,29
et 5,73 vespectivement pour le Londres et le New-
York. En tin de semaine, ils se retrouvent & 27,37
et 5,74 1/4 11 convient d'observer que la fermeture
de la Bourse des changes, du 1 au 5 novembre,
m'est pas non plus étrangere & ce mouvement de
reprise. Non seulement le découvert a tenu ai;sulu—
ment & se racheter pour ne pas courir laléa de
cette interruption, mais les demandes régulieres ont
assuré leurs couvertures dans les derniéres seances
d'octobre. Le fait que la réaction n’a pas été plus
accentuée montre que, au fond, la baisse s'appuyait
sur des causes réelles. Ajoutons que des transferts
de fonds provenant d’Amérique surtout et quelgque
peu aussi d’Angleterre, en vue de l‘ac-}lat de bons
de la Défense Nationale destinés & eétre affectes
4 la libération de souscriptions au prochain em-
prunt, paraissent avoir procuré au marché un con-
tingent appréciable d’éléments de compensation,
Les changes neutres ont, de leur coté, accentué
tortement leur mouvement de hausse. Les devises
scandinaves enregistrent de nouveaux Progres, tout
a fait impressionnants. La Suéde gagne 13 ‘centi-
mes sur son cours du 24 octobre; elle cloture
ferme 3 2,37. La Norvége s'inscrit également tres
demandée a 2,05, contre 191 la semaine ,dt,er.merg
et 1,82 la précédente. Le Danemark a été paye
2,02, contre 1,88 et fait T'objet de transactions plus
réguliéres que ces derniers terps. Malgre  ces
gains, les cours de Paris restent encorensepsmle-
ment au-dessous de la parité de ceux cablés par
les banques scandinaves; notre marché est, en
quelque sorte, remorgqué par celui de .t;‘utuuk.h-q]m
principalement ; Christiania et Copenhague lin-
fluencent surtout par incidence. Nous n'apercevons
pas d’autres raisons & cette hausse que celles que
nous avons déja données. La situation empire ‘@
mesure que se resserre la politique de blocus pra-
tiquée & l'égard des meutres du Nord de I'Europe.
L'aggravation de la crise du change sur ces pays
est un peu comme ces éruptions qui su-J’ven-t pres-
que toujours l'application d'un révulsif énergique ;
il faut savoir en prendre son parti. En attendant,
d’ailleurs, les détenteurs 'de titres scandinaves
voient la liquidation de leur portefeuille facilitée
@ des conditions avantageusés, dont ils auraient
tort de ne pas profiter en ce moment. La situation
du change hollandais est identique ; le florin a clo-
turé a 2,65, & peu preés introuvable. Il gagne ainsi
16 centimes sur le cours du 24 octobre; dans la
seule séance du 31, il a monté de 10 points. Les com-
munications avec Amsterdam sont foujours tres
compliquées, sinon impossibles, de telle sorte que
le marché du florin est extrémement étroit. Tl en est
de méme 3 Londres. On annonce comme définitive-
ment conclu Paccord germano-hollandais, auduel
nous avons fait allusion dans notre derniére chro-
nique. On n'a, pour linstant, aucun rens-elghemer}t
complémentaire. au sujet des détails de cette opeé-
ration ; il se confirme méanmoins que FAllemagne
aurait obtenu un crédit de banque assez important.
Le change espagnol-est toujours aussi irrégulier-
Apreés avoir fléchi de 6,72 1/2, le 9% octobre, a 6,69,
le 27, il slest brusquement relevé et cloture ferme
A 6,78. Ces variations n’ont aucune explication éco-
nomigque ; elles sont le fait de manceuvres spéculas
tives, qui se poursuivent sur les places de la Pénin-
sule et dont Paris ne faif qu'enregistrer la réper-
cussion. Nous avons dit souvent les waisons qui
justifient la hausse de la. piasire ; ces raisons sub-
sistent et les restrictions américaines, auxquelles
nous avons également fait allusion dans nos pre-
cédentes chroniques, les consolident chague jour.
Le meillenr moyen d’en pallier les effets serait d'in-

tensifier la mobilisation de notre portefeuille de
valeurs espagnoles et sa réalisation sur les mar-
chés de Madrid ou de Barcelone. Peut-étre les in-
termédiaires, qui en avaient le moyen, ne portent-
ils pas suffisamment leurs efforts de ce cote. Le
franc suisse gagne encore un demi-centime et clo-
ture demandé a 1,27. Le marché est toujours dans
Pattente des crédits promis par Paccord du 29 sep-
tembre dernier et dont la réalisation semble trainer
en longueur. Le rouble a légerement remonté ;
80 centimes, il est en hausse de un centime sur le
cours du 24 octobre. Le montant des transactions
est toujours trés faible et irrégulier. Enfin, les mau-
vaises nouvelles militaires du front italien ont pesé
sur les cours de la lire, qui se traite maintenant
4 72, contre 74 la semaine derniére.

Cours des changes de New-York sur :
16 2 9 16 23
Pair | juillet| oct. oct. | oct. oct
1914 1917 1917 1917 1917
5.18% 5.'16?1 5.794 | 5.79% | 6 79%°| 5.79 °
Londres.......| 4.86%| 4.873| £.767| 4.767| 4 76| 4.764%
Berlin....... oo | 95.28 | 95.06 (1) P (S
Amsterdam....| 40.195 v |24 l42.3 [52.4.143 »

Valeur en or a New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres
16 2 9 16 23 30
Unités| juillet | oct. | oct. | oct. | oct. | oct.
1914 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917
100€r. | 100 27| 89 47| 89 45| 89 45 89 51| 90 21
.|1001iv. | 100 19| 97 91| 97 94| 97 91f 97 91| 97 91

dmk.| 99 67 A s | D [l ) TAE T
100flo". » 104 64| 106 35| 105 73| 106 98| 111 9%

Amsterdam .’ .

Changes sur Londres a

(Cours moyen du mardi)

15 9 16 23 30
juillet | octobre | octobre | octobre | octobre
1914 1917 1917 1917 1917

Valeurs i vue

Alexandrie
Pétrograd 95 80
Rio-de-Janeiro......| 156 7/8
Valparaiso.....-.... 93/4 |14 3/4

Cable transfert
Bombay.. 1.3 31/3211.5 1/32]1.5 1/32 1/32
Calcutta . 1. .5 1/32{1.5 1/32|11.5 1/32
Hong-Kon e ] 2.7.8/4 12.7 3/4
Shanghai ot P L e RSt o)
Buenos-Ayres (or).. 3/8 | 50 1/4
Montévidéo g 1/2 | 56°1/4
5/64]2.4 564
5/8 |2.1 5/8

97 21/32| 97 3/8 | 97 3/8 | 97 3/8
306 1/2 3151 3 353 1/2

12 13/16| 12 15/16] 12 29/32
14 7/32 | 13 23/32

Singapour..........
Yokohama

Variations du mark a

18 25 2 9 16
sept. | sept. ock- ocl. oct.
1917 | 1917 1917 | 1917 | 1917

New-York(1)
(pair: 95 3/8) »»

Amsterdam
(pair ; 59 3/8)

66 20 | 63.90-| 65 .. | 64 10 |62 20
ité. ¥ 53 62 | 51 76 | 52 65 | 61 92 |52 46
Perte.. ot 46 38 | 48 24 | 47 35 | 4B 08 |49 54

Le change sur Vienne 3 Genéve est coté 40 »»,
c'est-a-dire que la perte de la couronne est d'environ
BRSO
Métaux précieux et Escompte hors banque a Londres

30 30 30 30 30 29 30
avril | mai | juin |juillet| aont | sept. | ocl.
1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917 | 1917

Cours de l'or...|77 9 77 9 77 9 77 9 779 179 779

CGoursd,l'argent|3715446[38 ./. |39 1/2 [39 7/8 |4G ./. |49 e |46 . /s

Tscompte hors
bangue

)

4938204 37414 5/8 14 25/3214 95/3214 13/1614 2532

(1) Depuis le 30 mars 1917 le cours du mark et de la couronne
n'est plus coté a New-York. 3
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Pendant sque lavance lente mais méthodigue
el continue des troupes iranco-tritannigues se
poursuit en Flandre, nos alliés italiens conti-
quent & reculer sous la poussée des armees de
Mackensen. CGependant les armées italiennes ont
réussi A se replier derriére le Tagliamento. Une
opération de ce genre, faite sous la pression im-
médiate de lennemi, ne peut saccomplir quau
prix de pénibles sacrifices. Clest ce qu'a l'air d’in-
diquer le généralissime italien en rendant hom-
mage & Uhéroisme des troupes de couverture
chargées de contenir la poussée austro-allemande.

Les Gouvernements francais et britannigue
continuent a envoyer des renforfs aux Italiens.
On peut espérer que l'avance allemande sera
biecnlot. arrétée et méme refoulée. Le moral du
pays Lialien reste inébranlé.

Les Btats-Unis, aussi, ont tenu a secourir I'Tta-
lie, autant quiils le pouvaient.

L'ouverture d'un crédit de 230 millions de dol-
lars a été décidée. Avec ce nouveau crédit I'Ttalie
pourra acheter aux Etats-Unis une grande quan-
tité de charbon dont elle a un besoin immeédiat.

Le Shipping Board a pris des mesures pour
affecter wvingt-ecing vaisseaux marchands au
transport des autres approvisionnements néces-
SA1Tes.

La crise ministérielle ditalienne a été vite ré-
solue. M. ‘Orlando est président du Conseil et
M. Sonnino reste ministre des Affaires étran-
geres -

Un changement de ehancelier vient de surve-
nir en Allemagne. M. Michaelis part aprés trois
mois de pouvoir. Von Hertling, premier ministre
de Baviére, lui succéde. i

La Gazelte de Francfort annonce que le comte
von Hertling a été recu, mercredi dernier, A
six heures, par le kaiser, a qui il a annoncé
quil aceeptait définitivement le poste de chan-
celier qui lui avait été offert.

Daprés les Munchner Neweste Nachrichien,
Herlling serait en méme temps chancelier et pre-
mier ministre de Prusse.

Pour apaiser Fopposition des nationaux libé-
raux, 'empereur nommerait le député national
.E]i]n]‘!\jm Friedberg vice-ministre président prus-

Sclon le Berliner Tageblatt, si Hertling prend
le pouyoir comme sticcesseur de Michaelis. les
lours de la majorité sont comptés et celle-ci ne
H;%uln|unra pas de se désagréger bien avant que le
]iti‘-t-me-nt.d'Empirﬂw se réunisse.

UILIIJJ‘I‘ ‘gl't-lplg;r lf”'d, (1'9}"/\(1111‘511}_‘(«3 a fait aux Com-

nes un long exposé de la situation maritime.

!}ii;,-dﬁ;-m-)tfi.mmem ¢ « Il est impossible de pu-
s S i api s i
Ment de la guerre 2:0 e‘lL 15[3 L"l‘“mﬁv&libsrz(ljll:}gll;l}‘wj
dlemands dans la mer du Nord, dans I'Atlan.
ligue ok 2 el (‘11' ord, dans | 1'\t.1_r.~l'ﬂ-
ot Jod i 811 cean At‘t_'thue,iont été couleés,
|la1|'|'}j';|;']q =1'an' j(_-t,._lem’wgm’:, au cours des quatre
sl 1018, ont égalé celles de P'an passé,

annee entiere. ;

o 1!:‘1(;- gg{tl";i')m 0(Io.s SL(H]S-erinS allemarlnis CoU-

S & yasl el 8¢ 3 CP]S 91 ]
nunds o ey i Lo Al

[0 i e (o ¢ plus grande

auparavant. .

« Toutefois, les résultats obtenus par I'Alle-
magne sont frés inférieurs a ce qu'elle espérait. »

_L'h,spa_gpe‘ traverse de nouveau wune grave
crise politico-militaire. Le ministére Dato :egt dé-
missionnaire depuis la semaine derniére. ef les
combinaisons Garcia Prieto et Maura p.r’ouoséeé
par le roi, ont jusqu'alors échoué. On dit E{ue- le
genéral Marina, ancien capitaine général de Ca-
talogne et président des juntes militaires, serait
chm’{:‘@ de former le cabinet avec le concours de
députés et de sénateurs ayant adhéré an pro-
gramme de la réunion des parlementaires i Bar-
celone le 19 juillet dernier.

LES EVENEMENTS DE LA CUERRE

~ Lactivitée militaire a 6té prodigieuse sur tous les
fronts de I'Europe occidentale. Mais si nous Pou-
vons etre particulierement satisfaits des l'é:‘:illlli'li,‘*‘
acquis sur le front francais, les nouvelles [|*]i'1‘|‘il-‘
(':mrsem. une certaine inguiétude. g i
9'{\.;? .su.ltlats ont exploité le victorieux bond du
< octobre, dont nous avons parlé dans- notre Te-
cédent numéro, et ont occupé toutes les ljos'itiloll"'
allemandes comprises entre notre -1in’néliuiti-dle -PT,
I.C canal de i‘Qise a I'Aisne. A l‘est,anos ‘[‘-1121';.‘5@11]:::
se sg{]t empareés des fameuses défenses de Pal'ffn\/:
Filain et du réservoir du méme nom, ce qﬁi nous
assure la compléte possession du canal. -

Nous voici maintenant 4 moins de huit kilomatres
de la forteresse de Laon, dont nos tirs r[’artﬂhﬂr'lc
empéchent désormais DPennemi d’en faire un j c;'ujﬂ
l.i‘L' concentration de ses troupes et de son rar'r‘til}lw)erie‘
Ce succes, que P'on peut appeler une victoire, nous
a valu la prise de plus de 11.000 prisonniers et de
180 canons de ‘tous calibres, : Sl

Les Flandres ont aussi été le théatre d’offensives
\'1;1.91'}){({1150.@, ([(‘,l.llx en moins de huit jours e
Le 26, au matin, les poilus du eénéral
J_l'a'l.rlfflll-s:‘iﬂllt le Sain_tha]i)}shecl{ et Teu%?:\‘fel;f?&?z?eeﬁ
de I'eau ’]us'qt'l‘a‘ux épaules, soutenus & laile tr;m_'
che par Parmée belge, i laile droite par les so]?i'ﬂ'c;
de Sir. Douglas Haig, ont COIMIUis, sur un fr'(lm.{
de plus de trois Kilométres, de'nmi)hrmn villages
cf points d'appui et entamé la forat (l’}'Ic')Aulh‘Lqulq

Le 30, les froupes canadiennes ont réussi a (:Il.l(’-
Ver, apres une lutte superbe et malgre ]Etkl'éqi-‘éf'}lli"[’
de Tennemi, les posilions maitresses de la (cﬁf(:
de Passchendaele. En un mot, le village : ('ll‘il}t les
;11.)111'11.%'_}11111‘1?([1:1[5 sont (7(1[1([Lli:8, est a Ta’mél'('} de
nos alliés britanniques, qui pourront alors comman-
der la grande plaine des Flandreg, i £

_L'{'.sl'- armees austro-allemandes, aidées de quelques
dn-‘mun&'.l turques et bulgares, ont prononcé l:I‘allllnl'lrll
sur le front de Plezzo & Tolmino, une. :1i1::-'|116
]‘on(_h_'uyqnto qui obligea immeédiatement nos alliés
italiens & abandonner le plateau de Bainsizza pui.\'
a4 reculer jusqua I'Tsonzo. Bientdt I’z-lttmme‘f{lt -
nérale depuis les Alpes-Carniques jusqua la mer
Adriatique, Les soldats de Cadorna en retraite du-
1"}01}1. p?ss.el" la frontiére et, apres la pI‘ie;c de Civi-

I o et ' a e " T T ; ;
;:;E}ia:‘ml{wnt((a,ljdnm’ reculer sur la rive droite du Ta-

Cette ligne naturelle, formée par le Tagliamento
large torrent qui descend des Alpes, pu;;_LIt deviir
devenir la ligne de vésistance de nos alliés. Blle
est défendue au nord par la forteresse de (‘-'_r\.mnn‘{
que déja l'ennemi hombarde. Des renforts fr'-n;v‘
cals et anglais, arrivés en toute hate et en ‘}'J;l“lﬁjlll
permettront, souhaitons-le, de prononcer une con-
tre-offensive ou tout au moins d’arréter la, marche
L-nya-l'ussnnle de Pennemi.

En Russie, la situation ne sest pour ainsi dive
pas modifiée. Tl faut toutefois sienaler que les Alle-
mapds ont été contraints de Helclfl‘liil‘f‘l' de la ]711";
qu'ile du Werder, ot ils avaient c((-'l.m"qzu" uiu;i
que de leurs posilions avancés g Pest de 1'{igal!. :
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QUESTIONS DU JOUR

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

Au cours de la discussion des interpellations sur
le ravitaillement et la production agricole, des dis-
conrs tres documentés ont été prononces, Soit pour
conseiller & M. Maurice Long, ministre du Ravi-
taillement,  d’appliquer de meilleures méthodes ,de
répartition et de restriction que celles employées
jusqua ce jour, soit pour inviter M. Fernand Da-
vid & venir immeédiatement en aide aux cultiva-
{eurs pour intensifier leur production en mettant
a4 leur disposition la main-d’ceuvre et les engrais
qui leur font actuellement défaut.

L'ordre du jour de conflance que la Chambre des
députés a voté @ Junanimité dans sa séance du
11" octobre s'inspirait de ces principes, car il de-
mandait au gouvernement de « dresser I'inventaire
de nos ressources et de nos besoins alimentaires
pour établir, en conséquence, le programme de
ravitaillement et de production qu'exigent les cir-
constances ».

Or cet inventaire a 6té fait par MM. Fernand
David et Maurice Long et par les nombreux ora-
teurs qui se sont succédé a la tribune.

Les chiffres produits montrent que depuis 1'ou-
verture des hostilités notre production agricole a
diminué d’année en année ; en voici la preuve :

Production des céréales panifiables en France
Périodes Froment Seigle Orge
(En milliers de quintaux)
88.431 18.092 9.745

6. 936 11147 9.708
60.630 8.420 6.921
55.767 8.472 8.882
39.482 6.694  8.981

Nos lecteurs observeront que les années 1914,
1015, 1916 et 1917 sont comparables entre elles,
car les régions occupées par I'ennemi ont été re-
tranchées de la statistique officielle des lan-
née 1914.

En ce qui concerne spécialement le blé, la plus
importante de nos céréales panifiables, la récolte
de 1917 se présente donc avec un- déficit de
37.454.000 quintaux par rapport a lannée 1914, qui
atait elle-méme en recul denviron 3 millions de
quintaux sur la moyenne décennale 1904-1913, non
comprise la diminution s’appliquant aux terri-
toires envahis.

Pour le seigle, le déficit entre 1914 et 1917 s'éléve
A A4B3.000 quintaux et pour lorge & seulement
777.000 quintaux.

P
Les aufres grandes productions agricoles pré-
sentent les résultats suivants :
Productions agricoles diverses
Pommes Vin
Périodes Avoines de terre —
— — —_ (Milliers
(Milliers de quintaux) d’hectolitres)
48.597 134.204 H3.591
46.206 119.927 56.134
626 93,990 18.101
40.224 88.000 33.467
54.463 120.000 (2) 87.500 (2)

Moyenne 19041918 .. ..

(1) Voir I'Economaste Européen, n°* 1335, 1330, 1387 et 1338
des b, 12, 19 et 26 octobre 1917,
(2) Evaluation provisoire. -

Sauf pour les pommes de terre, — dont la culture
a bhénéficié de l'organisme spécial que M. le Rouzic
député du Morbihan, a crée et dirigé avec autant
dractivité que d’intelligence, — toutes nos grandes
productions agricoles sont en diminution, et ce
regrettable phénomeéne a pour principales causes,
nous le répétons pour la vingtieme fois, la pénurie
de la main-d’ceuvre agricole et la presque impossi.
hilité dans laquelle les agriculteurs se sont trouvés
de se procurer les engrais et ingrédients néces-
saires. :

e

Ta situation de motre cheptel élait, aprés frois
ans de guerre, moins mauvaise que celle de nolre
production agricole

Animaux de ferme existant en France
Epoques Chevaux Bovidés Oyidés Porcing
(En milliers de tétes)
5.190 14.387 17.145
L9990 LA R8R 16131
.205  12.668  14.038
209 12.520 12,262
101 67 246 12.342 10.845
1er juillet 1917.... 283  12.443 10.587

La grosse réduction s'est produite entre la fin de
1913 ot la fin de 1914, parce <ue les chiffres de
cotte dernitre date sont diminués & la fois des
réquisitions. en masse opérées pendant les cing pre-
miers mois de la mobilisation; et des animaux
existant dans les départements envahis et qui sont
considérés comme perdus pour notre cheptel
national.

Entre la fin décembre 1914 ef la fin- juin 1917,
dates comparables au point de vue territorial,
leffectif des chevaux et des bovidés s'est & peu
prés maintenu, mais le nombre des moutons
des porcs a reculé de 3.451.000 pour les premiers
ot de 1.726.000 pour les derniers. La diminution
des moutons est particulierement inquiétante en ce
sens qu’elle porte & la fois sur la viande et sur la
laine. =

Moyennel904-1913. ...,

Fin décembre 1913. ...
PO
— — 1915w

0 10 29 o2

***

Les tableaux précédents résument le mal ue I
guerre a faif a lensemble de mnotre production
agricole, En te considérant que le blé et Pavoine —
qui sonf les céréales dont nous avons le plus
hesoin — nous savons done que, comparativement
4 lannée 1914 leur production en 1917 a subi un
déficit de  97.454.000 quintaux pour le hlé et de
11.743.000 quintaux pour l'avoine.

Mais la production de 1914 avait été inféricur
aux besoins réels de la consommation nationale et
pour atteindre la récolte suivante mous avions di
importer, entre le ¢ juillet 1914 et le 30 juin 191,
un complément de 17.778.000 quintaux de hlé (ou
de farines)et 4.3%5.000 quintaux d'avoine.

On peut donc admetfre, & quelques millions de
quintaux pres, que la consommation de da Iranc?
a été pendant 'année agricole 1914-1915 de 94 mil
lions 714.000 quintaux de blé et de 50.601.000 quin-
taux d’avoine. Bar

Si les besoins de notre pays étaient pour l'annce
1917-1918 de méme importance que ceux constitues
on 1914-1915, il nous manduerait — e raison e
la récolte déficitaire de 1917 — 55,232.000 quintaul
de blé et 16.138.000 quintaux davoine qu'il now
taudrait acheter & grands frais & 1'étranger. y

Mais grace aux restrictions qui seront ' imposees
4 la consommation de la farine de blé, aux melan-
ges quelle subira en farines d'orge et de le
et grace aussi a lexcellente récolte de pommes
terre \qui dépassera peut-etre en quantite celle "1“‘
1914, on peut espérer gquune importation (e b0 L
lions de quintaux de hlé suffiront aux Jesoins
de Pannde agricole en cours

;_lu
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De méme on estime que les substitutions proje- |
i6es permettront de réduire a 14 millions de quin-
taux la quantité d’avoine que nous aurons a ache-
{er au dehors.

: '

Le fait principal & retenir cest qu'en 1917 mos
récoltes mettront & la disposition du marché fran-
cais 18.920.000 quintaux de blé et 5.761.000 quin-
{aux d'avoine de moins quen 1916.

La soudure des récoltes 1916 et 1917 étant aujour-
QUhui réalisée, mous avons & examiner comment
celle de 1917-1918 pourra se faire pour la France,
pour T'Angleterre et I'Ttalie, car notre situation
alimentaire est étroitement liée & celle de nos deux
erandes alliées.

Les évaluations de production gui nous sont ac-
tuellement parvenues donnent le tableau suivant :

Production du blé dans ’hémisphére septentrional
‘ en 1916 et 1917
Production Production Excédent
de de ou
1916 1917 déficit
(En milliers de quintaux)
58,411 59,482 — 18,929
16.501 18.000(1) - 4 1.499
48.04% 38.000 — 10.044

122.956 95.482 — .47%

174151~ 181.581 4+ 7.880
50.975 67.813 4 1838
86.547 ~  103.230 -+ 16.683
7.984 8.087 . 4- 153

326.607 360,661 -+ 82.054

(1) Evaluation provisoire.

La production du blé en France, en Angleferre
et en Ttalie est, en 1917, inférieure de 27.474.000
quintaux a celle de 1916 ; mais celle des grands
pays exportateurs de I’hémisphere septentrional
Ltats-Unis, Canada, Indes Anglaises et Algérie,
est au contraire supérieure de 32.054.000 quintaux
1 la production de 1916. i

Done, sans compter sur la récolte de I’Australie
et de la République Argentine, dont les chiffres ne
secront connus (u'en janvier 1918, on peut consi-
dérer que le déficit des trois grandes nations alliées
européennes importatrices de blé sera comblé par
I'excédent obtenu dans les grands pays alliés ex-
portateurs.

De méme pour l'aveine Sa production a éte,
en 1917, de 222 millions de quintaux aux Iifats-
Unis et de 62 millions au Canada ; soit, au total,
L’H-’pw'mﬂliqns, contre 182 millions aux Etfats-Unis
el 54 millions au Canada en 1916 ; ce qui repré-
sente pour ces deux seuls pays une augmentation
de 48 millions de quintaux sur FPannée derniere,
hien supérieure au déficit que la France, I'Angle-
terre et I'Ifalie auront i enregistrer. A
La soudure avec la récolle de 1918 s'effectuera
dantant plus facilement qu'en outre des execédents
de récolte constatés, les arrangements survenus
entre les Elats-Unis et les nations de I'Eniente
réserveront & celles-ci, ef par préférence sur les
pays neutres, les produits alimentaires et indus-
Llrms dont la grande République américaine dis-
osera.

loute la question est de savoir si les quatre
pays inféressés pourront mettre en ligne un assez
grand nombre de bateaux pour assuver le trans-
port de ces produits. Les services compétents ré-
pondent, par laffirmative et ils doivent étre hien
renseignés,

sk
% %

Assurer la soudure avec la récolte de 1918 ne

constitue qu'une partie du probleme & vésoudre,

car si cette récolte était inférieure, ou simplement
égale & celle de 1917, la France risquerait de se
trouver dans une situation infiniment plus grave
que «sa situation actuelle puisquielle n'aurait peut-
stre plus & sa disposition les excédents de produc-
tion dont nous venons de parler.

Le redoutable probléme alimentaire que la con-
tinuation de la guerre pose a nofre pays ne sera
pleinement résolu que le jour ou mos récoltes se
seront relevées a la moyenne décennale de 1904-
1913, ou tout au moins aux chiffres de 1914.

Ce résultat peut étre obtenu si l'on veut enfin
admettre que la question de la production agri-
cole a autant d’importance, pour la défense natio-
nale, que celle des mumnitions et que pour la ré-
soudre il faut appliquer la formule énergique et
efficace que MM. Albert Thomas et Loucheur ont
si heureunsement mise en ceuvre pour les fabrica-
tions de guerre, et ne plus sen fenir aux moyens
insuffisants employés jusqu'ici.

La politique agricole qu’il est indispensable de
suivre désormais a 6té définie dans lordre du
jour voté & I'inanimité par la Chambre des dépu-
t6s dans sa séance du 11 octobre, et elle peut se
résumer en deux phrases : Mobilisation de la
main-dceuvre agricole ; mobilisation de la produc-
tion des engrais chimigues.

Mobilisation de la main-d'ceuvre agricole d'apres
les principes qui ont présidé & la mobilisation mi-
litaire, et mobilisation de la production des -en-
grais, en utilisant les procédés qui ont permis,
avec une rapidité incroyable, lintensification de
la fabrication des canons et des munitions.

Mais il n'y a plus un jour a perdre.

FIN EpyoNn THERY,

En Italie

Un récent discours de M. Carcano, ministre du
Trésor d’Italie, avait mis & l'ordre du jour les
finances italiennes et leur bonne situation. Hélas |
I'Italie nous donne, aujourdthui, d'autres préoccu-
pations et autre chose que sa situation politique
et financiére aftire Pattention. Son sol est envahi
Une nouvelle fois dans l'histoire, les Barbares se
ruent sur I'Italie, Comme aux temps antiques, et
puis au moyen age, c'est par les plaines de I'Ttalie
que les hordes barbares tentent de conquérir I'Eu-
rope civiligée. =

Pendant que les armées austro-hongroises pré-
paraient silencieusement leur formidable choec @
Test de I'Isonzo, un crise ministérielle éclatait @
Rome. Le 26 octobre, le ministére Boselli était mis
en minorité i la Chambre. Et cest pendant cette
crise que tous les régiments que I'Austro-Allemagne
a pu faire venir impunément du front oriental ol
tout semble dormir, se sont rués en avalanche sur
la 20 armée italienne et 'ont repoussée au deld
d'Udine, jusque sur le Tagliamento, o elle va or-
ganiser la reésistance, avec Taide des Francais et
des Anglais accourus & SON Secours.

Devant la- gravité de la situation militaire, la
erise ministérielle n'a pas été longue. Le nouveau
ministére est déja constitué sous la présidence de
M. Orlando, qui a pris le portefeuille de I'Intérieur,
avec M. Sonnino aux Affaires étrangeéres et le gé-
néral Alfieri, a la Guerre. Le cabinet Boselli était
tombé sous Uhostilité systématique des socialistes
officiels of des catholiques. T.es deux partis ont
déja fait savoir qu'ils donneraient leur plein appui
a1 nouveau ministére, Punion sacrée étant le pre-
mier devoir de tous dans les graves circonstances
du mement. Comme dans les autres pays, toutes
les fractions vont faire bloc contre 1’envahisseur.
M. Orlando, pour faire savoir, non seulement &
I'Italie, mais au monde entier, dans quel esprit et
avec quelle résolution il prenaif le pouvoir, a en-
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voyé, le jour méme de la constitution du cabinet,
le télégramme suivant au général Cadorna

« Avec la conscience des responsabilités formida-
bles qui m’incombent & I’heure présente, je prends
la direction du gouvernement de I'Italie, et ma pre-
miere pensée est d’assurer Votre Excellerice que
le peuple italien soutient avec intrépidité I'épreuve
terrible et que pas un seul moment sa foi n'a été
¢hranlée dans Iarmée et dans le chef qui la com-
mande. A eux, quelle gcclamait & I'heure de la
victoire ; a eux, encore’ plus intimement, elle se
lie & Theure de ladversité. :

« 'L‘mlmense effort de l'adversaire, qui a accu-
mulé et lancé contre nous la somme de ses haines
et de ses forees, s'il réussit & faire irruption dans
un cher et glorieux lambeau de la patrie ll'fL-pél.‘:‘,
fait fléchir cependant les esprits et n’a -fms désa-
gregeé les forces intérieurés du pays. ;

« Que lennemi sache, que le monde sache que
les Ttaliens, sous le coup de ‘leur inexprimable
:Epule_ur pour la patrie envahie, ont @& honneur
d’arreter toutes leurs discussions intérieures afin
de renforcer leurs volontés et leurs énergies pour
que le sol de la patrie soit de nouveau consacré
par la victoire qui ne peut manquer, »

C‘est‘tout un ‘programme de gouvernement.

La France et I’Angleterre se sont hatées de se
déclarer solidaires de I'Italie, d’affirmer solennelle-
ment que sa cause était la leur et sa guerre leur
guerre. Elles ont faif mieux que daffirmer : elles
ont envoyeé rapidement de puissants renforts et
déja l'on ‘peut espérer que le général Cadorna réta-
blira les affaires de Vénétie comme il a rétabli
jadis, celles du Trentin. Pour le moment, les Alliés
pensent toujours faire du 'I‘ngli‘mnento,'he'nreus-téi-
ment grossi par des pluies abondantes, {un rem-
part a Iinvasion et arréter I’enveloppement par
les ' régiments allemands du flanc gauche des
ormées italiennes. i e

*
* k

Malgeé I'intérét capital, absorbant, des opérations
militaires, nous tenons a donner une esqndi‘s;%(; de
la situation financiére de I'ltalie, que M. Carcano
a tracée devant le Parlement, avant ces jours (trfu
giques. Nous ne croyons pouvoir mieux faire LIL[e
condenser les données de son propre discours : :
Dans Texercice courant, les recettes principales
selevent & 4.141.000.000, accusant une angmentfl"-
tion de 2.157.000.000 par rapport a lexercice p]'é(‘ré~
(_[gnt.. Au cours des deux derniéres années, les dé-
pots dans les caisses d'épargne ont ﬂn«nﬁentﬁ de
presque un milliard et demi. Les conditions géné-
m.le_z‘s de la vie économique pendant la Evular?r» se
maintiennent satisfaisantes. Au 30 sopt;mbreJ 1
dette de guerre <'élevait’ a 25 nl)il'lidrdq 3 Ii

. moyenne du taux des intérdts de la dette de'-']’Ft-:]Et'
es?(:l_e 4,24 %. Le Parlement et le pays doivent étle
?u%{;ifaﬁﬁil]ésog'(}]'ve?'t' étre reconnaissants aux Alliés
i pération qmlcale en matiere finan-

Le gouvernement dispose d'un excédent de re-
fetttﬂs r,I,,e 2.1_39.0(}0.000, qui lui permettra de i’ail‘*e
;:'(.L td" _i_. avenir aux nouvelles dettes, sans demander
:1 (1‘111_'1&.3 SELf:I:]fICEES aux contribuables. La solidité
es finances italiennes et les excellentes conditio
du (:1‘(;[1}’[. ‘public de I'Ttalie sont ainsi L”léfnontl'ééi;S
& A .gutg des vertus civiles du public et des gestes
eroiques des combattants, qui ont élevé de hear
gg};p l'IItahe dﬁLn;; Pestime universelle, il )fa.ut auésli
ql,]e,vﬁha‘eﬁgat}l}lou‘mne des contribuables, qui prouve
L e c‘,n-.? 19 domaine financier également,
il t(lk \ nque a son devoir. I’Ttalie peut tenir le

nt haut, heureuse, de donner & ses créanciers les
r)nrilille'u‘res ,ga.ra,n.ties quils puissent désirer Ig:
%H’l‘lg'\;l,e;,(‘ ({L}JE!I]QI{L lﬁiom}e.(?s Jusgu'a maintenant sont
4l ge 1.[7 alie Tésistera inébranlablement, en
pleine solidarité avec ses alliés, jusqu'a la victoire

certaine, pour son salut, dans l'avenir » 1o de
fop e e L ]'a‘,justice_ enir, pour la dé-

‘A ces chiffres le gouvernement en a ajouts
d autres non moins caractéristiques. Il vient de
faire connaitre le montant des sorties du Trésor p‘{
(.'Ell]‘l. de ses encaisses pendant les dix mois de net ;
tralité et les vingt-sept mois de guerre (:’esff;‘x-(\(i 1
du 1 ‘aott 1914 au 31 aont de l'année cnumm;nr
],esl paiements effectués s’élevent & 37 .1||]J!i‘m‘[:
de tr'u.ncs ; Pencaisse a 29 milliards. 11 a fnlln‘m:
conséquent recourir pour 8 milliards & des n]‘.m-'-‘;
tions de trésorerie. '

pes 29 milliards encaissés, 11 proviennent den-
tr’ees.bpdgétn.h‘es, 2 d’opérations de comptahililﬁ et
1()7\‘1:1111]13,1'([3 environ ont été fournis par I'emprunt

S1 nous comparons ces chiffres & ceux des autres
Etats belligérants et tenons compte de la différence
de capacité économique et financiére de PItalie, on
peut déclarer quaucun autre pays n'a effoctud
un effort aussi considérable. '

Les opérations de trésorerie ont été conclues en
partie a Pintérienr, mais surtout & 1’t"t]'1li;"'|-!'
L’Italie, le 81 aof(t dernier, y avait placé (p]‘inrﬂa-ﬁ
lemqnt. en Angleterre) des bons du Trésor 1\--':1‘11-
5 milliards 400 millions de francs. En outre les
Etats-Unis d’Amérique lui ont fait des ouvertures
de crédit qui, a la date susdite, s'élevaient 2 w::m
somme: correspondant a 800 millions de francs Cos
opérations ont commencé en juillet 1915. Dans le
premier trimestre elles s'élevaient & la somme de
173 millions de francs par mois ; dans le (lt*l'n?e““
semestre elles atteignirent le chiflfre de 430 millions

* *
% ok

On se réjouirait de ces données... si les Ausiro-
Allemands n’étaient pas & Udine. Mais I'Ttalie sau-
ra montrer, sur le ferrain guerrier, la méme force
de résistance que dans le domaine financier. Tlle
saura déjouer toutes les tentatives allemandes
(qu'elles procedent par ses régiments ou par ses
agents de démoralisation, ‘ 2

Car au fond de cette attaque brusquée, il v a
surtout une manceuvre politique déja découverte.
L’attaque confre I'Ttalie a été organisée quand le
cabinet de Vienne faisait publier qu’il était f]’]‘.‘:‘]m:-‘f)\
A une paix séparée, tandis que de son coté le cubi-
net de Berlin se déclarait confidentiellement prét
aux plus larges concessions. Il s'agissait d'énerver
et de diviser les Alliés. : ko
‘Il s'agissait surtout pour le cabinet de Vienne
d’obtenir des froupes de I’Allemagne qui déja
trouve qu'elle n’en a pas trop. Elle Tes a obtenues
Les deux complices de Vienne ef de Berlin aprés
blery des tiraillements ont réussi, en commun, la
premiere partie de leur manceuvre, &
} Mais quel sort lui réserve la suite ? Aprés une
ameuse ruée victorieuse, I'Allemagne a trouvé, sur
-15)1 Marne, le tombeau de ses ambitions militaires.
r(aléﬁlmﬂgmau Destin trouvera-t-elle sur le Taglia-

Georges BOURGAREL.

La Crise de la petite Monnaie en France
de 1789 a 1799 et ses Motifs
(Suite et fin) (1)

.P(fu d_e‘ tcm]?s_a_prés, des menaces de troubles
[).L'mlo'c_[uelent laffaire du Champ de Mayrs, ou le
général Lafayette fut en danger, et la proclamation
de la loi martiale le 17 juillet 1791,

_[_flﬁoutﬁ ces cilconstances augmenterent encore les
(~tr cu }.es d ech{.mg'e..% et, le 6 aott 1791, un mnou-
veau décret, en 6 articles, énonce :

« Article premier. — La fabrication' d'une méme

(1) Voirl'Economiste Européen, n° 1338, du 26 Ot‘tt(}brc 1917,
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monnaie avec le métal des cloches aura lieu sans |

délai. »
11 a donc fallu pr

e
océder & la fonte. Un décret du
12 octobre ordonne la fabrication des ’ﬂayms de
cuivre, qui sont ou seront déposés a I'Hotel des
Monnaies de Paris par le sieur Delessert. J
" Le 8 janvier 1792, soit plus d'un an apres le |5
commencement de l'examen de la situation mone-
taire, il est dit dans un décret concernant la fabri- | 4
cation des assignats de petite valeur : ;
« Le ministre des Contributions rendra compte
tous les quinze jours & I’Assemblée des progres de
lq fabrication desdits assignats et de la fabrica-
fion et distribution de la monnaie de cuivre ou de
cloche. » ! ; 1
Le 27 janvier 1792, un déeret, en b articles, décide
que les flaons provenant du métal des cloches,
fabriqués dans les villes de Besancon, Clermont-
Ferrand, ‘Arras, Dijon et Saumur, y Tecevront
sans déplacement T'empreinte monétaire au coln

des nouvelles empreintes. e
« ...Art, 3. — T ministre des Contributions pu-

bliques fera parvenir, dans le plus court an;'J.(rré,
aux établissements ci-dessus, les ustensiles néces-

saires. » o o
Le 20 avril 1792, déclaration de guerre a TAu-

triche. ;

Le 92 avril 1792, nouveau décret, en 20 articles,
concernant la fabrication de la monnaie avec le
métal des cloches, et le 6 juillet suivant, un autre
déeret indique les dispositions pour remetire aux
divers: payeurs de la Tresorerie nationale, suivant
Iexigence du service public, des espéces de cuivre
ou de métal de cloche. 3

Le 11 juillet 1792, I’Assemblée Nationale, dans
un décret célebre dif :

« Des froupes nombreuses s'avancent

frontiéres...
« Citoyens, la patrie est en danger )]

vers nos

Tl est pris en méme temps des mesures pour lever
environ 500.000 hommes. )

Les événements politiques qui suivirent provo-
quérent I'attaque des Tuileries le 10 aott 1792.

TLe 18 septembre 1792, un décret ordonne la fa-

brication des piéces de deux sous et de quatre
sous, au lieu et place des pitces de 5 sous et de
3 sous, (ui ayaient été autorisées par décret le
95 aont 1792 et frappées par des artistes reunis,
de la ville de Lyon et exécutées sans déla.o

Dix mois apres, le 2 juillet 1793, un décret spécifie
que le transport des monnaies de cuivre, qui doi-
vent éfre distribuées dans les départements, sera
fait aux frais du Trésor public.

Le 24 aofit 1793, un décret concerne la transfor-
mation de la valeur monétaire et en fixe les con-
ditions en 11 articles, dont Darticle ' 4 « Or-
donne la fabrication de pitces de un décime (soit
10 centimes), cing centimes et un centime ».

Enfin, le 12 septembre 1793, un dernier décret, en
4 articles, dit :

« Article premier. — Il sera fabriqué en bronze
des pitces de cing décimes, en nombre suffisant,
pour satisfaire aux échanges de petites valeurs. »

Cette réforme fut compléiée, le 15 aoit 1795,
par une loi relative & la fabrication des mennaies
d'or, d’argent et de la petite monnaie, avec unité
monétaire du nom de frane, décime et centime.

Clest a cette époque que les affaires de .Vendée,
d'Italie et d'Allemagne produisirent de nouvelles
complications militaires.

Le 4 janvier 1796, un arrété fut pris pour régler
lemploi de la monnaie de cuivre, dont l'affluence
devenait génante, dans les paiements & faire aux
différentes caisses publiques :

« Il ne pourra étre admis en paiement de tous
les droits et contributions... payables en numeéraire
que le quarantidme en monnaie de cuivre. »

Et 1a loi du 10 mars 1796 explique les motifs de

ques, frappées au col
POUrSUiviS...

paiement les monnaies métalligques...

dispositiong pour retirer
hronze,
15 aott 1795, et ordonne la fab
velle monnaie de. cuivre, jusqu’a concurrence
10 millions, en pitces de 1 et 5 centimes et dun

décime (soif 10
vantes :

« Article premier. — Ceux qui, par leurs discours
t leurs 6crits, déorieraient les monnales métalli-
in de la République, seront

« Art. 2. — Ceux «qui refuseront. de Tecevoir en

geront pu-
11S... .0
Afin dobvier & cef inconvénient, une nouvelle
oi tut édictée, le 24 octobre 1796, qui prescrit les
les pieces du métal en
fabriquées - en exécution de la loi' do

rication d'une nou-
de

centimes) dans les proportions sui-

1 million en pitces de 1 centime.
4 millions en pitces de D centimes.
5 millions en pieces de 1 décime (10 centimes).

En 1797-1798, affaires d’Egypte, d'Ifalie et d’Alle-

magne,

Te 17 février 1799, une nouvelle loil ordonne la
fabrication dune monnaic de cuivre, jusgqu’a <on-
currence de 10 millions, dont 5 millions en pitces
de 5 centimes.

Mais cefte émission ne devait s'effectuer qu'au
fur et & mesure de la rentrée dans les caisses pu-
bliques de la monnaie de métal de cloches.

Ensuite, le 26 aott 1799, une derniere loi or-
donne encore la fabrication de 10 millions de
monnaie de cuivre, qui 6tait destinée aux fonds
du service de I'an VIIL. Par contre, article 3 dit :
« Les dispositions de la loi du 17 février 1iads
qui sugpendaient l'émission, sonf rapportées. »
Soit done, en lespace de trois ans, 30 millions de
monnaies de cuivre, frappées pour faire face & des
difficultés d’échanges au cours dévénements mili-
taires et politiques, qui révolutionnérent le mongde
comme & nofre époque,

Gabriel RoGuR.

Compagnie Générales des Voitures
a Paris

Grace a des mesures appropriées, prises en temps
utile, la Compagnie Générale des Voitures a Paris
est parvenue & surmonter les difficultés de toute
nature gulentraine mnécessairement une situation
aussi exceptionmelle que celle que nous traversons,
ef & présenter & ses actionnaires, dans les délais
statutaires, le bilan et les comptes de l'année
écoulée.

Ce sont, une fois encore, les opérations et les Te-
sultats dun exercice de guerre gue nous voyons
exposés, malheureusement le troigieme dans une
époque troublée. Si ces résultats ne sont pas ceux
que la Compagnie était en droit d'espérer avant
les hostilités, ils demeurent cependant relativement
satisfaisants. Comme pour les deux exercices précé-
dents, elle a-fait de grands efforts pour surmonter
les difficultés de toutes sortes, afin que ses inté-
réts vitaux naient pas eu trop a en souffrir.

Cependant on ne doit pas se dissimuler que ces
difficultés vont croissant, dans une mesure qui
pourrait, & la longue, devenir inquiétante pour la
bonne marche de son double trafic et qu'elles lui
commandent une extréme prudence dans sa ges-
tion.,

Le ‘dernier trimestre de l'exercice 1916 et le pre-
mier de Panhée courante ont surtout été marques
par des difficultés de réapprovisionnement, un ren-

cette mouvelle situation ;

chérissement incessant des matieres premieres,
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marchandises et denrées nécessaires aux besoins
de son exploitation, et aussi par une pénurie de
main-d'ceuvre qui, indépendamment des -obstacles
qu'elle apporte & la marche normale des répara-
tions et de. l'enfretien, entraine & sa suite la
hausse générale des salaires.

Iin présence de cette situation, la Compagnie g 66
amenée, pour maintenir Péquilibre  industriel de
s0n exploitation, & envisager certains relévements
de ses tarifs. Elle a, & cet effet, adressé a M. le pré-
fet de la Seine, en septembre 1916, des propasitions
comportant 5
~ Pour les automobiles, l'application au transport
’une ou deux personnes du tarif autorisé pour
trois personnes. \

Pour les hippomobiles, la diminution du trajet
fixé pour la prise en charge ct augmentation du
prix du kilometre.

.bans T'esprit de la Compagnie, ces nouveaux ta-
rifs devaient également, par le jeu du pourcentage,
assurer & ses conducteurs et cochers une améliora-
tion de leurs conditions de travail. L'autorisation
de metire les nouveaux tarifs en vigueur ne lui
a été donnée qu’a la date du 23 janvier 1917,

Or, les circonstances qui avaient motivé sa de-
mande de septembre 1916 se sont trés fortement
aggravées depuis cette époque. Notamment, les-
sence et les huiles de graissage viennent de subir
de ‘nouv-elles hausses tres considérables. La Compa-
gnie, par suite, se trouve dans la. nécessité de
songer a un relevement supplémentaire de ses
tarifs et, dans ce but, elle a-commencé 4 mettre en
service des voitures automobiles avec drapeau
blane.

Les condifions pleines dimprévu avec lesquelles
Tindustrie doit compter ne lui permettent pas
d'affirmer qu’elle pourra ainsi faire face 3 toutes
les charges qui la menacent ; mais elle va s'efforcer
tout d’abord de parer aux difficultés du moment et
s'appliquer avec la plus constante attention & les
surmonfter.

Néanmoins, cetie entreprise a pu -demeurer en
état de continuer pendant I'exercice 1916 sa double
exploitation d'une facon satisfaisante. Voici, en
effet, les résultats qu'elle a obtenus, comparés a
cenx de Iexercice précédent : :

Exercices

'——'\__/\-'_"'"_——_
1915 1916
~ Produits (En francs)
Recettes d’exploitation 20,956.152 77 25.254.299 39
Locations dans les immeubles. 16.932 06 18.836 86
Revenu du Portefeunille et de
Trésorerie o 987.719 79 - 1.195.213 76

21.960.804 62 26.468.450 01 |

Charges
Dépenses d’exploitation. .....
Charges Obligataives........

18.989.833 80 23.266.187 61
1.451.030 09 1.44%4.852 29

20.440.863 89 924.711.039 90

Bénéfices d'exploitation....... 1.519.940 78 = 1.757.410 11

Les produits de Dexercice 1916 sont en augmen-
tation de 4.507.645 fr. 39 sur ceux de l'exercice 1915,
Mais les dépenses ont suivi la méme discension,
supérieures de 4.270.176 fr. 01 sur celles du dernier
exercice, ce qui fait ressortir les hénéfices dexploi-
tation & 1.757.410 fr. 11. Au débit de ce compte ont
été portées les dépréciations immobilidres pour
une somme globale de 514.884 fr. 44. '

Les bénéfices nets de Texercice 1916 qui forment
la différence apparaissent ainsi i 1.242.525 fr. 67,
contre 1.097.945 ir. 51 en 1915. A ces hénéfices nets
vient sajouter le report de l'excrcice précédent,
soit 674221 fr. 62, pour former un ensemble de
bénéfices & répartiv' de 1.916,747 fr. 29, contre

1.765.541 fr, R en 1915, dont la répartition figure
au tableau ci-dessous de la maniére suivante
Exercices
. S i e ——
Répartition 1915 1916 e

: ; (IEn [ranes)
Amortissement d'actions de ca-
pital
Dividende de 12 francs par ac-
tion (9 francs en 1915)... 497,223 «  659.616
Dolation 4 la réserve générale
pour amortissements divers, .
Réserve pour avaries et acei-

4%.097 30 (8,428 10

«

400.000 » 250.000 »

150.000 » 260,000 »
G74.221 62  638.708 19
Sommes dgales 1.765.541 92 1.916.747 99

Le dividende attribué pour exercice 1916 a éta
porté & 12 frands par action de capital, contre
Y francs pour les exercices 1914 et 1915. Pour 1913
il avait été porté & 11 francs. ;

Pendant I’exercice écoulé, I'amortissement, du ma.-
tériel hippomobile slest particuliérement imposé
depuis que la traction automobile s'est progressi-
vement substituée a la traction animale dans 1'in-
dustrie des transports publics individuels. Cel
amortissement névessaire, qui s'est poursuivi pa-
rallelement avec la décroissance de Pexiploitation
hippomobile, touche maintenant & sa fin, bien qu’il
Soit maintenu encore en service un nombre de
voitures équivalent 4 celui de I'année précédente,

Il a déjaété dit qu’a la réforme la valeur mar-
chande des voitures apparaissait 4 peu prés nulle.

Ainsi, nous remarquons sur le bilan que cette
valeur d’inventaire des voitures hippomobiles figure
pour 1 franc, au lieu de 100 francs en 1914 ot
600 francs en 1913. La. cavalerie, qui comprenait
en 1915, 3.279 chevaux, en compte encore en 1916
3.179 ;" elle en comptait, au 31 décembre 1913, 7.671.

La valeur d’inventaire du cheval a été ramenée
de 300 4 200 francs. Depuis l'année derniére, les
harnais, rechanges et divers ne figurent plus au
bilan que pour mémoire.

Remarquons encore que la Compagnie touche ici
au terme d'une opération d’amortissement qui lui
a d'abord été imposée par I'évolution de son indus-
trie, et qui a ensuite été aceélérée par les événe-
ments de guerre, notamment par la réquisition de
la meilleure partie de sa cavalerie.

Si l'on veut se rendre un compte exact des sacri-
fices que cette opération lui a coutés, il faut se
souvenir que ce matériel, évalué 635.000 francs au-
jourd’hui, figurait encore i son inventaire, il vy a
seulement six' ans, pour 12 millions. L'amortisse-
ment moyen annuel approche donc de 2 millions.

En résumé, lexercice 1916 a vu se réaliser deux
opérations intéressantes qu’il importe de retenir
parce qu’elles marquent un tournant avantageux
pour la Société. En premier lieu, grice i un vire-
ment avec la réserve obligatairve, elle a pu faire
disparaitre de ses bilans l'important religuat des
primes et frais de Pemprunt de 1908 «qui figurai
d’'une facon paragitaire a son actif. Elle a, en
meéme temps, a peu pres terminé lamortissement
de son matériel hippomobile, qui, nous I'avons dif,
il y a seulement six ans, ressortait encore & 12 mil-
liong sur ses bilans.

Au moment ol sachéve une opération aussi es-
sentielle et qui a. cotté de si lourds sacrifices & Ia
Compagnie Générale des Voitures ¢ Paris, qu'il
s0it permis de jeter um regard en arriére et de la
feliciter quun tel effort ait pu étre faif, qu'un tel
résultat ait pu étre atfeint, sans que I'ensemble de
son exploitation en ait ressenfi un seul instant le
contre-coup, sans qu'elle se so0it un seul instant
ralentie dans sa marche en avant pour se conser-
ver le rang quelle est en droit d'occuper dans I'in-
dustrie des transports.

F. Mopau.

(1339) L'ECONOMISTE EUROPEEN s 281

INFORMATIONS DIVERSES

FRANCE
Situation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES 25 oct. 1917 2 nov. 1917

ACTIF
Encaisge de la Banque :
= en Caisse ... q 3.288.975.463 | 3.290.377.466
orld TEIHE 28 7 s e S B B s 2.037.108.485 037.108. 185
5 326.083.948 | 5.327.485.951
255.300.503 253.480.658
5.581.384.451 | 5.580.966.609

Disponibilité & ’étranger......... ....| 710.583.448 721.773.110
Effets échus hier a recevoir & ce jour 1.266.064 8.931,251
Effets Paris 242 536.200 303.915.758
Portefeuille Paris { Effels Etranger.. 2.147.509 2.372.918
Effets du Trésor 210.667 70.817
363.976.975 429.998.908
: 514.898.850 513.480.205
Effets proroges Succursales........ 640.904.372 640.145.727
Avances sur lingots & Paris : 12.874.000 12.874.000
Avances sur lingots dans les suceurs. »
Avances sur titres & Parig 580.166 504
Avances sur titres dans les succurs.. 545.804.216 044.854.104
Avances a I'Etat 200.000.000 200.000.000
Avances a 'Etat (Loi de 1914)........ -150.000.000 {12 150 000.000
Avances temporaires au Trésor public 400 400
Bons du Trésor frangais escomptés
pour avances de 1'Etat aux Gouver-
nements étrangers..... 3.070 000.000 | 3.080 000.00C
Rentes de la Réserve 5 10.000.000 10.000.000
Rentes de la»Réserve (ex-banques).... 2.980.750 2.980.750
Rentes disponibles 100.075.602 .075.602
Rentes 1mmobilisées 5 100.000.000 .000.000
Hotel et mobilier de la Banque 4.000.000 | : -000
Immeubles des succursales 42.240.500 2.240.500
Depenses.d'administration 3
que et des succursaies ..... 20.598.252 21.704.953
Emploi de la réserve spéciale 8.407.137 8.407:137
Diversiioiis s e SR AR R 057.069 793 547.246 394

5.458 056 890 125.616.205.653

o
576.097.736

PASSIF

Capital de la Banque.............. 182,500.000 182.500.000
Bénéfices en additlions au capital 8.450 697 -450. 697
Réserves | Lol du 17 mai 1834 10.000.000 -000
MO EraE Ex-banques département. 2.980.750 -750
Loi du 9 juin 1857....... 9.125.000 2 .000

Réserve immobiliére de la Banque... 4.000.000 . 000
Réserve spéciale .... 8 407.444 8.407.444
Billets au porteur en circulation..... 705.208.525 122.018.320.785
Arrerages de valeurs déposées ....... 39.746.863 36.735.250
Billets & ordre 6Lirécépisses. ...... 2.887 680 3.171.339
Compte courant du ‘Trésor... 51.566.690 39.955.997
Comptes courants deiParis.... .733.951.958 | 1.516.988.804
CGomptes courants dans les succursales| 1.099.555.111 | 1.162.078.029
Dividendes & payer..... o 4.746.743 4.613.933
Escompte et inteéréts divers...... 5 64.245.170 68.574.895
Réescomple du dernier semestre..... 23.177.053 23.177.053
Divens-inieris £07.447.203 517.825.743

25 458.056.890 |25.616.205.653

Comparaison avec les années précédentes

6 nov. [30 juillet| 4 nov. | 2 nov. | 2 nov.
1913 1914 1915 1916 1917

millions | millions| millions | millions | millions
Girculation i.......| 5.866.1 | 6.683.2 |14.078.5 |18.128.% {22.018.3
Encaisse or ..... 3.502.1 | 4.141.3 | 4.754.7 | 4.992. 5.327.
= argent.... 637.7 625.3 302.3 3926. 253.
Portefeuille ........| 1.501.1 | 2.444.2'| 2.232.3 | 1.940. 1.898.
Avances aux partic.| 783.4 743.8 566.2 | 1.413. 1,233.
e B D RS 200.0 200.0 .300.0 | 6.800.0 |12,350.
Compt. cour. Trésor| 264.1 382.6 52.0 180. 39.3
63 partic. 592.0 947.6 | 2.520.8 | 1.743. 1.679.0
laux d’escompte...| 40/0 |41/20/0] 5 0/0 5 0/0 5 0/0

L’Emprunt National 4 9. — Vendredi dernier,
20 octobre, & l'unanimité, la- Chambre des députés
et le Sénat ont adopté le projet de loi de 'emprunt
déposé par M. Klotz, apreés toutefois que la Com-
mission des Iinances de la Chambre y eut apporté
les trois légeres modifications suivantes :

A T'article 2, la clause indiquant que les arrérages
a échoir le 15 février 1918 du 5 9 seraient décomp-
tés au double de leur valeur mominale a été sup-
primée.

['article 4 prévoyait que si lexcédent des sous-
criptions  drréductibles dépassait 9 milliards, le

chiffre de l'emprunt, soit 10 milliards, seraif aug-
menté du montant de cet excédent': le chiffre de
9 milliards a 6té réduit &4 8 milliards.

Enfin, a Iarticle 6, les versements mensuels pour
le fonds d’amortissement ont été élevés de 30 a 60
millions et le total maximum de ce fonds a été
porté de 180 millions a 300 millions. :

ICarrété fixant les modalités dudit emprunt sera
publié demain 3 novembre au Jouwrnal officiel.

Le privilege de la Banque de France. — Le 26 oc-
tobre, aprés le vote du projet d'emprunt par les
deux Chambres, le ministre des finances a signé
avec le gouverneur de la Banque de France une
convention portant renouvellement du privilege
pour vingt-cing-ans.

Cette convention sera soumise & la ratification
du Parlement des que l'exposé des motifs du pro-
jet de loi nécessaire sera terminé. Ce document
fera connaitre les dispositions qui ont été arre-
tées dans l'intérét du commerce et de 'agriculture,
dans lintérdt du Trésor et dans l'intérét du crédit
public.

Suspension de I'émission des obligations de Ia
Défense nhationale. — Un décret du ministre des Fi-
nances, paru aw Jowrnal officiel du 30 octobre,
a suspendu, a partir du 1°* novembre, 1’émission
des obligations de la Défense nationale.

A titre- documentaire signalons qu'il résulte du
rapport de la Commission du budget de la Chambre
que lors des deux/ derniers emprunts les bons et
obligations de la Défense onf été consolidés dans
la proportion de 26,40 % (en 1915) et 2440 9% (en
1916) pour les bons ; 86,90 9 et 67,60 9 respective-
ment pour les obligations.

11 est intéressant de mettre en regard de ces pré-
cédents le montant des bons et des obligations en
circulation au 30 septembre 1917, & la veille de la
nouvelle émission de rentes 4 9; ce montant est de
21.631.481.900 fr. pour les bons et de 822.412.000 fr.
pour les obligations.

.Gommission supérieure des Caisses d'épargne. —
La Commission supérieure des Caisses d'épargne
vient de se réunir, au ministere du Travail, en sa
session ordinaire de 1917.

Apres avoir entendu l'exposé fort clair de M. Du-
pont, chef de la division de ’épargne, sur la suite
donnée aux veeux présentés dans la précédente ses-
sion, l'assemblée a abordé la question capitale du
taux de l'intérét a allouer aux déposants en 1918.
L’'intérét de 3 fr. 75 9 servi par la Caisse des dépdts
et consignations depuis le 1°* janvier 1917 pourra
continuer & étre bonifié aux Caisses d'épargne en
1918.

TLa Commission supérieure, dans un sentiment de
solidarité patriotique, s'est entretenue de la parti-
cipation éventuelle des Caisses d'épargne dans la
reconstitution des pays énvahis et dévastés par la
guerre.

Diverses autres questions, notamment celle de
I'intervention des Caisses d’épargne dans les opé-
rations du futur emprunt, ont fait 1'objet d'inté-
ressantes diseussions.

Le crédit hypothécaire maritime. — Nous appre-
nons que le Conseil de direction du Comité central
des Armateurs de France, dans sa derniere séance,
a approuvé la démarche faite par le Comité aupreés
de la Commission de la marine marchande de la
Chambre des députés, au sujet du projet de loi ten-
dant & lapprobation dune convention passée entre
PEtat et le Crédit Foncier de France pour l'organi-
sation du crédit hypothécaire maritime. Ils'est una-
nimement associé aux réserves présentées par la dé-
légation du Comité sur le caraciére excessif de cer-
taines formalités et exigences prévues par la con-
vention et dont la loi du 10 juillet 1885 sur I'hypo-
theque maritime ne fait pas mention,
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Rappelons, ainsi que nous l'avons annoncé le
15 juin dernier; que ce projet, portant organisa-
tion du crédit hypothécaire maritime a été déposé
4 cefte date, par M. Louis Nail, sous-secrétaire
d’Etat de la. Marine marchande.

Bons de la Défense Nationale. — Tout Francais
a, dans les circonstances actuelles, le devoir absolu
d’économiser et de mettre ses économies au service
de la Nation. Les Bons de la Défense Nationale
lui‘en donnent le moyen ; ils n’immobilisent les ca-
pitaux engagés que pour peu detemps et rap-
portent un intérét trés avantageux.

Voici & quel prix on peut les obtenir :

Priv net des Bons de la Défense nationale
(Intérét déduit)
Somme & payer pour avoir un Bon
remboursable dans

Montant des Bons 3 mois 6 mois 1 an
» 97 50 95

487 50 475

» s iy 950

» 9.750 » 9.500

49.500 » 48.750 » 47.500

99.000 » 97.500 » 95.000

On trouve les Bons de la Défense Nationale par-
fout :

Agents du Trésor, percepteurs, bureaux de poste,
agents de change, Banque de' France et ses suc-
cursales, Sociétés de crédit et leurs succursales,
dans toutes les banques et chez les notaires.

GRANDE-BRETAGNE
Bilan de la Bangue d’Angleterre. — Le bilan de
la Banque d’Angleterre, pour la semaine finissant
le 2% octobre, s’établit comme suit :
Département d'émission
Billets émis...........

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

Liv. sterl.
71.854.000

T 11.015.100
7.43%.900

_ 53.40%.000
71.85%.000

Département de Bangue
Capital social....... s SRR A
Dépots publics (y compris les comptes
du Trésor, des Caisses d'Epargne, des
agents de la Dette nationale, ete.).....  40.055.000
Dépdts divers........ IR 3 A e 12%.244.000
Traites & sept jours et diverses 15.000
Solde en excédent 3.115.000

181.981.000

58.966.000
90.635.000
30.244.000
2.136.000
181..981.000

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

14.552.000

Garanties en valeurs d’Etat
Autres paranties o nmnisiEs Ut AR
Billets en réserve

ion

Dates

I monnayé
et lingots
Circulatio:
Portefeuille
avances et
effets public
Réserve
Rapportdela
réserveaux
engagement!
Taux
de
I'escompte

6}

6 ao0it1914)27.622156.105( 63.249] 76.393| 9.967
5 sept. ANTI54,.289140.670[169. 459{155.533132. 069
LRt

(o1 ar)
SRS

.ok .235[40.584{163.936}149.927{82.151
. |54.724140 666|169, 001|154, 607132 . 408
.15, 096441, 171165988151 .783|32.865
55.727]41.828|171.257|157. 107432, 349
.. .|5b. 489141 .6791161.811|147.216432 . 260

.. |p6.085]41 . 63M174.801{1659.591 (32, 846
..155.540141.6101164.2991149.601132, 380

Les recettes du Trésor anglais. — Les chiffres offi-
ciels des recettes et des dépenses du Trésor bri-
tannique, pour le premier semestre de Iannée
financiére courante, viennent détre publiés. Tes
recettes — comprenant le' rendement des impdts
et des revenus des administrations publiques, mais
non les recettes provenant de la vente des bons
du Trésor ni autres emprunts — se sont élevées a
955.222.040 livres sterling, contre 168.922.899 pour
la. méme période de Iannée précédente, soit donc
une augmentation de 91.299.141 livres, qui se dé-
compose ainsi

Semestre 1égal
du 1eravril au 30septembre
=~ ——— Différences

1916 1917 en 1917

(En milliers de liv. st.)

Droits de Douane 32.113 34.652
Droits de Régie 24.920 17.590
Droits domaniaux....... 15.178 15,051
Timbres 3.475 3.891
Impots foneciers 40 60
Droits de maison 280 270
Impots sur le revenu et

la. propriélé 34.805 50.517
Impots sur les bénéfices

exceptionnels de guerre. 87.3934
Droits sur la valeur ter-

rienne.. . 207
Service postal 11.350
Service télégraphique.... 1.650
Service téléphonique..... 3.100
Service de la Couronne.. 220
Revenus des actions du

ranal de Suez et de di-

vers emprunts......... 2.381 1.380 1

2,995 28.430 + 25.535

163.923 200.222 —+ 91.299

Cette augmentation des vecettes est trés safis-
faisante, surtout si l'on consideére que le chance-
lier de I'Echiquier n’avait prévu qu'une plus-value
de 65 millions de livres pour l'année entiére. Mais
il faut cependant noter que cette majoration est
due pour plus de la moitié, 55.949.000 livres,
Iimpot sur les bénéfices exceptionmels de guerre,
qui est une taxe provisoire pour la durée des hos-
tilités, tandis quune autre majoration de 25 mil-
lions 435.238 livres vient du poste « Divers » et con-
siste probablement en revenu d'une nature pre-
caire. L'augmentation de 15.712.000 liyres dans le
rendement des impdt sur le revenu et la proprieic
résulte peut-étre du systéme de recouvrement pen-
dant les six mois envisagés.

En ce qui concerne les autres recettes, non coun-
prises dans le tableau précédent, les ventes de bons
du Trésor se sont élevées a 1.157.087.000 livres,
contre 1.092.626.000 pendant la méme période de
1916. Les hons du Trésor remboursés se sont chil-
frés par 672.158.000 livres. Une catégorie ﬂe bons
de I’Echiquier & 5 % arproduit 82.110.000 livres, et
les certificats d’épargne de guerre, .18.050.000 livres.

Les dépenses, en regard des susdites Tegei‘.hﬂ.ﬁ,
ont été de 1.328.052.389 livres, contre 904.8()1.r2£] 1}‘
vres pour les six, mois de 1916. Les services d'ap-
provisionnements ont nécessité 1.243.760.588 livres
et lintérét pour la dette de guerre 70.642.465 li-
vres, contre 56.668.507. Au total général les depen
ses se sont élevées & 2.577.364.832 livres, desquelles
2.316.411.879 livres ont été obtenues par souscrip-
tion. Enfin, la balance du Trésor s'établit & 21 mil-
lions 704.946 livres, contre 26.648282 livres l'annce

dernidre,
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Nouveaux crédits de guerre britanniques. — Le
30 octobre, M. Bonar Law, chancelier de '1'Echi-
(quier, a demandé j la Chambre des Communes de
voter des nouveaux crédits pour une somme de
400 millions de livres, 10 milliards de francs
Cette somme ne devant permettre au gouvernement
d’assurer les dépenses de guerre (ue jusqu’aux en-
virons de la fin de l'année, un autre vote de
crédits devra avoir lieu avant la cloture de la ses-
sion parlementaire d'automne. IL’exercice financier
ne finit que le 31“mars, mais il est évident déja
que les neuf premiers mois auront absorbé des
crédits votés pour une somme de £ 1.900.000.000,
47 milliards 500 millions de francs, contre

. £2.010.000.000, 52.750 millions de francs, pour la
totalité de Dexercice 1916-1917. Les crédifs votés
pour 1917-1918 sont les suivants :

12 février 1917 8.750 millions de francs

iy s sl I A 12.5000 — —

24 juillet : 16.250

30 octobre 10 000 — —

Total (& celjour).... — -

Lies crédits votés depuis le commencement de la
guerre atteindront aujourd’hui le chiffre phénomé-
nal de £5.692.000.000, 142 milliards 300 millions
de francs. Leur progression est la suivante :

1914-15 (hnit mois) 9.050 millions de francs
sk b s B e A FoE A 35,500  — —
- 1916-17 2 ; 50.250  — —
.B00  — —

300 — —

Un autre vote sera~mnécessaire pour faire face aux
frais de la guerre, -depuis les vacances de Noél
jusqu'a la reprise de la session parlementaire en
fevriex: :

Rappelons que quand le premier vote de crédit
fut demandé, la Chambre singuiéta du surcroit
de dépenses sur les évaluations budgétaires. M. Bo-
nar Law s'en inquiéta aussi, mais les explications
données démontrerent qu’il n'y avait aucune rai-
.son de prévoir que l'augmentation pendant cette
période représentait ce qu'elle serait pendant toute
l'année.

Dans les périodes suivantes, l'excédent des dé-
penses sur les évaluations fut de 25 millions par
jour. au lieu de 50 millions dans la premiere
Dériode, et pendant la période actuelle de soixante-
dix jours, les dépenses sont évaluées a 160.350.000
frames, soit un excédent de 25 millions sur les éva-
luations budgétaires.

Pendant la période allant du commencement de
l'année financiere au 29 septembre, la moyenne des
dépenses quotidiennes fut de 166.200.000 francs, re-
présentant exactement une augmentation de 30 mil-
lions 675.000 francs.

En ce qui concerne les avances, le ministre a
rappelé qu'il avait déclaré quil était complétement
impossible de faire aucune déclaration exacte rela-
tivement au montant des avances a faire aux alliés
et aux dominions. =

A Pépoque ou il fit cette déclaration les Etats-

. Unis venaient juste d’entrer en guerre, et on ne
pouvait pas prévoir dans quelle proportion cet évé-
nement soulageraif - financiérement 1’Angleterre et
les alliés. i

Il est heureux de pouvoeir saisir cette occasion
de dire combien, non seulement le gouvernement
hl‘ltm}r}i.qu-e, mais- tous les gouvernements alliés,
apprecient la facon trés généreuse dont les Etats-
Unis sont venus & leur aide en fournissant des
fonds pour des achats dans leur pays.

Ce n'est pas un secret que, jusqu’au moment ou
1Amér1qu'e entra en guerre, le systéme financier
pour mos achats aux Etats-Unis et la question du

change étaient des problemes, non seulement gra-
ves, mais absolument insolubles.

Un milliard huit cent soixante-deux millions et
demi de francs ont été dépensés en matériel: brut
et en aliments, mais cette somine est recouvrable.
Six cents millions onf été avancés aux dominions
pour approvisionner et payer les troupes dans ces
pays. Un total de quatre milliards quatre cent
scixante-quinze millions sur les dépenses sera Te-
couvrable, de sorte que le véritable surcroit de dé-
penses sur les évaluations budgétaires sera seule-
ment de cing millions neuf cent soixante-quinze
mille francs par. jour.

Il a été décidé quun budget provisoire ne serait
pas dans Pintérét du pays.

M. Bonar Law a dit ensuite que la situation dans
la seconde partie de lannée ne sera pas aussi
favorable que dans la premiére partie en ce qui
concerne la. moyenne des dépenses quotidiennes; ef
il a donné pour cela les raisons suivantes : sub-
sides pour la diminution du prix du pain ; aug-
mentation de la solde des soldats ef marins qui
représentent pour la seconde partie de l'année
financiére une dépense d'un milliard & un milliard
deux cent cinquante millions ; augmentation du
nombre des soldats servant a l'étranger ; avance
des troupes britanniques en France.

M. Bonar Law déclare ensuite que l'augmenta-
tion nette de la dette mnationale  causée par la
guerre est de 75 milliards, et il fait observer que,
jusqu’a. présent, le gouvernement allemand a fait
voter des crédits s'élevant a 117 milliards 500 mil-
lions, non compris lés avances faites a ses alliés.

Llorateur dit quil déclara précédemment que, si
la pression financiére ne pouvait pas étre sup-
portée indéfiniment, ce ne serait pas le manque
d’argent qui nous empécherait de remporter la vie-
toire. Les chiffres qu'il vient de donner montrent
que son opinion éfait juste.

11 ne se dissimule pas que la nature du fardeau
financier que nous aurons & supporter dépendra
largement du caractére de la paix que nous pour-
rons obtenir. Si la guerre se termine comme nous
le voulons il ne doute pas que le fardeau financier
pourra étre supporté.

En terminant, M. Bonar Law dit que le rapport
du comifé de dépenses nationales a été soumis & la
trésorerie, dont les propositions relatives & ce rap-
port seront présentées a la Chambre avant la fin
de la session. !

Cette demande de crédits a été votée & .1'unani-
mité.

RUSSIE

Les dépenses de la Russie pendant la guerre. —
Le total des dépenses de la Russie pour les trois
premieéres années de guerre se monte a 37.841 mil-
lions de roubles qui se répartissent ainsi :

3 2:semestre d 1= semestre
Ministéres 1914 1915 ©1.1916 1917
(En millions de roubles)
Guerre 2,208.3 7.486.7 11.895.5 7.666.1
Marine 83.3 406 804.9 563.9
Intérieur. ... 200.5 832.9 1.526 1.409
Voies de commu-
nication 86.7 388 1.050.3 669, 4
Autres ministeéres. . 7LD 261.3 489.7 344.9

i 2.546 »  9.8374.9 15.267

QEATIG 22 S 10.841.2

_Ce qui saute aux yeux, clest surtout I'augmenta-
tion brusque des dépenses pour le premier semestre
de 1917, cela pour une grande partie & la suite de
Pélévation des soldes, des allocations... ef du
nombre des comités et commissions de tout genre,
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Bilan de la Banque de I'Etat de Russie. — Leder-
nier bilan de la Banque de I'Etat de Russie, arréte au
8/21 octobre 1917, se compare ainsi avec le précédent :

1/14 octobre 8/21octobre Com-
1917 1917 paraison
Actif : ? (Millions de roubles)
Or (lingots, monnaies et bons
de l'administr. des Mines).. 1.206 1.296
Ora Détranger i oes. & v'2:809 2.309
Billon d’argent et de cuivre... 155 167
Effets escomptés......ccoiee.e 379 409
Bons du Trésor a court terme 14.098  14.479
Crédit pour achats de mar-
chandises pour les besoins
desliRtarei sl i e t069 1.244
Préts:gur tifres 5o G v 10601 1.486
— sur marchandises....... 60 64
— aux institutions de crédit :
populaireisoitiniiiiiy 80 84
— agricoles.........oeuvn. 1R 19
— industriels.............. 10 10
— aux Monts de Piété..... 21 21
Effets protestés............... 1 1
Titres appartenanta la Banque 193
Compte Emprunt de laLiberté. » »
Bliyersiaiacus Bl b St iR ) 204
Solde du compte des succurs.. 932 1.349

Total......i.... 22425 3.3
Passif
Billets de banque émis, sauf
ceux en caisse de laBanque (1) 17.290 17.858
Capiall s iii et 55 55
18T iR e e S 30
Comptes courants du Trésor.. 210
—  spéeiaux et consigna-
plong -l a et
—  courants des particul.
Mandats non acquittés........ + 22
Intéréts sur les opérations de
Laxercice: m ot s siuin 815 859 + 44
Sommes transitoires et divers. 746 1.004 ~+258

Total. ... 0 2204800 0 23824 + 899

(1) Les hillets en caisse s'élevaient, au 1/14 octobre a
116.921.000 roubles, et au 8/21 octobre, a 103.098.000
roubles.

Les coupons et les titres russes détériorés. —
L’agence du ministere des Finances de Russie com-
munique. la note suivante :

« Pour donner des facilités aux propriétaires des
titres émis ou garantis par 'Etat russe, le ministre
des Finances de Russie chargea, a Paris, le comité
de revision des coupons et titres russes détériorés
d’examiner leurs cas et d’en informer, 'il y a lieu,
a' Petrograd, la commission d’amortissement. TLes
propriétaires des titres détériorés doivent s’adresser
“aux banques francaises chargées du service finan-
cier des titres de 'emprunt dont ils sont détenteurs
qui leur donneront les renseignements récessaires
~sur la voie a suivre. » ;

ETATS-UNIS

Le succés de I'emprunt de la Liberté américain.
— Le second emprunt de la Liberté a été largement
souscrit. On estime que le total des souscriptions
excede cing milliards de dollars, ce qui dépasse
toutes les espérances.

M. Mac Adoo, ministre des Finances, a déclaré
bier soir que Femprunt est.un sueces éclatant. 11

lui est impossible de dire des maintenant de com-
bien les trois milliards demandés ont été dépassés ;
car tous les rapports me sont pas encore parvenus.
II faudra encore probablement plusieurs jours
avant que les chiffres définitifs puissent étre défi-
nitivement publiés.

M. Mac Adoo a ajouté :

« Dans son patriotisme, le peuple américain,
hommes et femmes, a répondu noblement et géné-
reusement & l'appel du gouvernement; au défi
porté par I'empereur allemand, Ie libre peuple amé-
ricain a répondu en termes non équivoques. Les
souscripteurs- ont été si nombreux le dernier jour
de souscription que les lignes télégraphiques ont
été encombrées dans tout le pays. Tous les em-
ployés de banque ont été obligés de travailler fé-
brilement jusqu’aprés minuit. Les stafisticiens du
gouvernement ne pouvaient pas faire face a l’ava-
lanche de souscriptions arrivant au cours des der-
niers jours. L’enthousiasme de la marine et de
T'armée s'est traduit par des souscriptions estimées
& 75 millions de dollars pour 'armée et & 6 millions
pour la marine. »

Tous les journaux consacrent de longs articles
au grand succes de l'emprunt et déclarent que
ce succes montre la maniere décidée dont le peu-
ple américain s'est lancé dans la guerre contre
I'autocratie prussienne.

L’aide navale des Etats-Unis a la France. — Un
magnifique résultat vient d’étre acquis grace aux
négociations poursuivies en Amérique par M. An-
dré Tardieu, haut commissaire francais. Les chan-
tiers de construction mnavale en France qui
n’avaient pu, faute de matieres premieéres, achever
les batiments en cours d’exécution en aont 1914,
seront a méme, & partir du mois prochain, de
reprendre leurs travaux. Trés prochainement, en
effet, commenceront &4 arriver en France les toles
d’acier indispensables a nos chantiers.

Les négociations dont il a été 'question, on sen
souvient, a la tribune de la Chambre, I'été dernier,
ont commencé au mois d’aoht, c'est-a-dire aussitot
que M. André Tardieu fut informé par le gouver-
nement francais des besoins exacts des construc-
teurs. Au début du mois de septembre, malgré
I’encombrement du marché, tous les ordres étaient
placés et en octobre les premiéres expéditions ont
pu commencer. Nous avons ainsi l’assurance de
voir notre flotte s’Taugmenter & bref délai d’environ
100,000 tonnes qui s'ajouteront a celles résultant
du premier concours que nous ont assuré la se-
maine derniere les Ameéricains, en mettant & notre
disposition 90,000 tonnes de bhateaux. Le gouverne-
ment américain et l'industrie américaine ont, en
cette woccasion multiplié les efforts pour répondre
rapidement & la demande du haut commissaire
francais. :

Appel aux fermiers ameéricains. — Le Bulletin
officiel américain publie une déclaration de M.
Hoover, controleur des vivres, qui sera disiribude
4 tous les fermiers en Amérique. Voici les passages
essentiels de cette déclaration

« La victoire dans la guerre avec PAllemagne, dil
M. Hoover, dépendra plus du ravitaillement que
des soldats., T.a victoire est entre les mainsg des
agriculteurs et des éleveurs américains, car ceux
qui pourront résister le plus longtemps l'emporte-
ront en fin de compte et les Alliés comptent princi-
palement aujourd’hui sur le concours de I'Améri-
que pour ravitailler leurs armées qui luttent en
Furope pour la cause de la justice et de la liberté.

« Si donc nous pouvons faire des économies dans
notre consommation en méme temps qu'augmenter
notre production de maniére i assurer des envois
abondants de vivres & nos alliés et ensuite utiliser
au mieux le tonnage disponible, nous econtribue-
rons autant i surmonter la menace sous-marine
que notre marine de guerre ef nos troupes.
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« Le fermier ameéricain, qui travaille jour et nuit,
et le consommateur, qui se prive de ce qui n'est pas
indispensable, emploient la meilleure arme contre
PAllemagne. »

I1 convient de remarquer «que le peuple améri-
cain se montre docile aux suggestions de M. Hoover
et qu’il consent volontairement de grands sacrifices
pour économiser les vivres. Les grand hotels de
New-York, de (Chicago, de Philadelphie, de Wa-
shington et d’autres grandes villes ont supprimé la
viande tous les mardis ef le pain de froment tous
les mercredis. Ce régime est accepté sans protesta-
fion par la population. Dans de nombreuses fa-
milles, on &impose les mémes restrictions.

Le manque de wagons aux Efats-Unis. — Au mo-

“ment ot les réseaux de chemins de fer des Etats-

Unis ont ew a faire face au plus fort trafic qu’ils
alent jamais enregistré, la moitié d’entre eux pos-
sédaient en 1916 un matériel inférieur en nombre
a celui qu’ils avaient en 1910. Ce fait caractérise,
dit un, rapport du Bureau of Railway News and
Statistics, I'état de langueur dont sont frappés les
réseaux depuis 1907.

De 1908 a 1915, la construction de mouveaux wa-
gons a marchandises a juste été suffisante pour
compenser l'usure des yieux wagons. De 1907 a
1915, la population a augmenté de 13.000.000, les
charges d'intérét des capitaux placés dans les che-
mins de fer se sont accrues de 46 9, et les impots
de. 73 %. Dans cette méme période, le produit nef,
déduction faite des impots, a diminué de 4 9.
Neéanmoins, le produit moyen par tonne-mille a
été abaissé graduellement de 7.59 a4 7.32 m. Clest
par suite de toutes ces conditions défavorables que
les chemins de fer des Etats-Unis se sont trouvés
en 1916 & court de matériel en présence d’un énorme
trafic.

Si le trafic voyageurs ne fut pas excessif, le tra-
fic marchandises, par contre, s’éleva & 342 billions
ue tonnes-milles, dépassant de 41 billions celui de
1913, qui détenait jusque-la le record. Ces marchan-
dises onf. été transportées au produit moyen de
7.14 m. par tonne-mille, taux le plus bas ‘qui ait
¢té enregistré,

Cependant, si la crise des transports a atteint a
un certain moment un degré d’acuité jusque-la in-
connu, il faut reconnaitre que les conditions se
sont bien améliorées. On sait que, pour empécher
Iimmobilisation . des, wagons et activer leur rota-
tion, on avait di relever les frais de stationme-
ment de 45 & 75 cents par jour. Or, devant I'amé-
lioration constatée dans la circulation du matériel,
ces frais viennent d’étre ramenés a 60 cents, et on
envisage une nouvelle réduction pour Ia fin de sep-
tembre.

Le manque de wagons, qui se chiffraient a 130.082
a la fin de février dernier, avait atteint 144.797
fin mars et 148.627 & fin avril. Mais, & cette date,
tous les chemins de fer passérent sous le contréle
du Comité: Spécial de PAmerican Railway Associa-
tion, qui devait les exploiter comme un résedu
unique. Les résultats du nouveau régime étaient
déja notables a la fin de mai, le nombre de wagons
manquants ne s'élevant plus qu'a’ 105.127.

Le dernier rapnort publié a ce sujet par Te Rail-

roads War Board (Comité de guerre des chemins
de fer) montre que les chemins de fer des Etats-
Unis, en coordonnant leurs efforts pour assurer au
trafic-marchandises du pays le meilleur service
possible, ont obtenu une amélioration notable. ILe
nombre de wagons non fournis était tombé a 77.682
au. Ao juillet ‘dernier, et 33.776 au 1° aont. Ce xé-
sultat a été acquis & un moment on les chemins de
fer ont eu & assurer avec le méme nombre de wa-
gons un trafic-marchandises de 15 & 20 9% plus
¢levé que celui de juillet 1916. T.e fransport des
fournitures de cantonnements exigea & lui seul le
serviee continu de 30.000 wagons. Il v eut, d’autre

part, d’énormes transnorts de provisions alimen-
taires et de matieres pour les fabriques de mumi-
tions. : :

ALLEMAGNE

Bangue Impériale d’Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d’Allemagne, au 23 octobre
1917, accuse, sur celui du 15 octobre 1917, les varia-
tions suivantes :

15 octob. 1917 23 octob.1917 Compar.

. (En millions de marks)
Encaisse or......... 2.404 2. 405 +
— argent..... 105 109 e
Billets de I’Empire et

bons des Caisses de

Protsn G i, 1.002 992 10
Portefeuille d’'es-

COMPEB .o len o sietesl e 122005 11.543 462
AVANCER, o sserisnians 3 10 3
Portefeuille titres.... 139 112 27
Circulation.......... 10.296 10.139 157
DDA 2 it boa i 5948 5.735 208

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

Encaisse Cir-
cula-
tion

Por-
te-
feuille

Dates

Billets de
I’Empire(1)
Comptes
courants et
dépots
Taux de
I'escompte

Ar-
O gent

31 juil A914{1,253] 275 2.909| 1.258| 2.081

7 aoft d° |1.478| 118 97 | 8.897( 1 3.737

1917
31 aofit...2.403| 96 | 671 | 9.837 11,365
7 sept....|2.404( 101 | 707 | 9.433| 5. 11.000
15 — .,.]2.404) 105 | 714 | 9.475] 5.804/10.997
2 — ...]|2.404) 108 | 764 | 9.604] 5.972|11.266
— ... |R.4041 102 | 987 110.205{ 9.541{15.683

5 oct....|2.4041 103 |1.019 [10.367] 6.020]12.058
15 — ...|2.404] 103 {1.002 [10.206| 5.943|12.005
25 — ...12.4051 109 | 992 [10.139] 5.735111.543

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

La situation alimentaire en Allemagne. — 1.'Office
impérial de l'alimentation vient de donner quelques
éclaircissements & la presse berlinoise sur les res-
sources de I'Allemagne en poisson, en sucre, en
lait et en fruits :

« La peéche est incapable de fournir les quantités
de poisson dont I'Allemagne a hesoin. Les pécheurs
ne disposent plus que d’un trés petit nombre de
chalutiers, la plupart ayant été récquisitionnés par
la marine de guerre.

« En outre, ils ne peuvent guere sortir des eaux
territoriales, ef les régions ou les péches sont fruc-
tueuses leur sont interdites. L'importation de pois-
son, qui avait donné d'importants contingents dans

les années précédentes, est, cette fois-ci, & la suite

de la pression de I'ennemi sur les neutres, presque
completement supprimee,

« Dautre part, étant données les difficultés de
transport et Iirrégularité dews arrivages, on ne peut
procéder au rationnement du poisson comme avant.

« En ce qui concerne le sucre, la surface cultivée
en betteraves a été, cette année, légérement infé-
ricure a celle /de l'année précédente, mais le ren-
dement est meilleur. On espéere, sans toutefois en
étre sur, pouvoir maintenir la ration & 800 grammes
par moeis.

« On n'est pas sor de maintenir complétement la
ration de beurre actuelle. On tachera d’y suppléer
grace a la margarine.

« L’approvisionnement en lait, & la suite de la
mauvaise récolte de fourrages, donne de ftrés
grandes inquiétudes.
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« On procédera pour la premiére fois & un ration-
nement uniforme dans toutes les parties de Fem-
pire. Le rationnement s'étendra meéme aux produc-
teurs et l'on pense étendre aux campagnes et aux
petites villes le régime de la carte de laif.

« Bn ce qui concerne les fruits, la récolte a été
frés mauvaise en beaucoup de régions et fres insuf-
fisante dans l'ensemble de l'Allemagne. »

Voici, d'autre part, d’apres le' Daily Graphic, des .

chiffres «qui wrésulteraient  .dune enquéte spéciale
ordonnée par le chancelier allemand au sujet du
rendement de la récolie de 1917. On estime cette
récolte inférieure de 40 9, a la normale pour le blé
et de 459 pour le seigle, l'avoine et l'orge. Sur
cette base, la récolte totale du blé et du seigle
se monte a 7.500.000 tonnes, contre 13 millions de
tonnes pour 1915 et 15.300.000 pour une année nor-
male : Ia récolte de l'avoine et de lorge est de
7.630.000 tonnes, tandis qulelle était: de 8.470.000
tonnes en 1915 et de 11.850.000 en temps normal.

Les négociations germano-austro-hongroises. —
Le journal économique des Puissances Centrales
publie d’intéressants détails sur les négociations
économiques qui se poursuivent actuellement entre
I'Allemagne, I’Autriche et la Hongrie. Le siege des
négociations a été transporté récemment de Buda-
pest a4 Vienne. On a renoncé a l'idée d'une union
douaniere et 'on a préféré s’en tenir 4 un systéme
de tarif préférentiel.

On a discuté aussi la possibilité d’établir un tarif
douanier commun, tout en laissant aux différents
Eiats alliés la faculté de régler a leur guise les
tarifs relatifs & certains articles.

Enfin 'on a reconnu désirable une extension trés
importante de la liste des articles admis en fran-
chise dans les trois pays -alliés.

Les mégociateurs vont bientot se transporter &
Berlin. Tls espérent achever leur tiche dans la. pre-
miére moitié de movembre. :

Ajoutons qu'a la commission financiere de la
Chambre des Magyars, le président du conseil
Wekerlé a déclaré :

« En ce qui concerne le compromis avec I'’Autri-
che, celui-ci a été fixé par mon. prédécesseur avec
le gouvernement autrichien 4 une durée de vingt
ans. Ce compromis n'a pas encore 6té mis en vi-
gueur, non en raison de I'instabilité' de la situation,
mais pour des raisons techniques. Le gouvernement,
projette une mesure provisoire. Des négociations
sont également en cours avec I'Allemagne au su-
jet d'un tarif douanier uniforme. Ces négociations
ne sont pas encore terminées. »

Nouveau recensement en Allemagne.— Le Conseil
fédéral vient d’ordonner que le 5 décembre il serait
procédé a un nouveau recensement de toute la po-
pulation allemande. Ce recensement est indispen-
sable 4 Toffice impérial de I'alimentation pour ré-
partir équitablement les vivres dans I'Empire.

Le recensement du 1 décembre 1916 a en effet
fourni des chiffres que l'on estime inexacts.

AUTRICHE-HONGRIE

Une commission hongroise du vétement. — Le
Journal officiel de Budapest publie une ordonnance
gouvernementale sur la création d'une’ commission
d’habillement. Cette commission aura a soccuper
du ravitaillement de la population du pays en ar-
ticles d’habillement. Le ministre du commerce est
autorisé a confisquey -et a réquisitionner par l'en-
tremise de cette commission tous les effets d'habil-
lements neufs ou usagés.

La circulation fiduciaire en Autriche. — On
mande de Vienne que la prochaine publication dn
hilan de la Bangue austro-hongroise, suspendue (le-
puis le début de la guerre, fera ressortir une cir-
culation fiduciaive de 15.600.000.000 de couronnes
contre 2.130.000.000 au début des hostilités.

Encore, on avise de Vienne que lorsque la Banque
austro-hongroise reprendra la publication de ses bi-
lans hebdomadaires, 'encaisse figurera en un seul
poste et non comme avant la guerre sous les trois
rubriques or, argent et billon.

Ajoutons que la Chambre autrichienne a finale-
ment adopté le budget provisoire pour une période
de 4 mois allant jusqu'au 28 février 1918.

ILa Chambre a adopté au scrutin nominal, par
224 voix contre 170, un nouveau crédit de neuf mil-
liards. Le gouvernement a été autorisé a employer
cent millions a l'amélioration des traitements des
employés des chemins de fer de I'Etaft.

Le septitme emprunt. de guerre autrichien. —
M. Wekerlé a annoncé aux directeurs des banques
que le septiéeme emprunt de guerre sera émis au
début de novembre. L’emprunt comprendra 1'émis-
sion de rente 6 et 5,50 9 non amortissable.

D'apres des informations viennoises de source
privée, le prochain emprunt autrichien sera du
type 5 & %, €émis en obligations amortissables en
40 ans, et I'émission se fera probablement avant la
fin de ce mois. Il sera également émis des Bons du
Trésor 5°1.9%, a 9 ans.

En outre, on mande de Budapest quau cours du
debat sur les indemnités, M. Wekerlé, président du
Conseil, prit la parole pour se prononcer & propos
des remarques c~ue l'on a faites, & savoir que le

public pourrait hésiter & souscrire a4 l'emprunt en -

présence de la hausse constarite des actions de
certaines Sociétés. M. Wekerlé a dit que ces re-
marques ne pouvaient étre fondées et que emprunt
de guerre sera toujours préféré aux actions de So-
ciétés a cause de sa sécurité incontestable. « Dans
tous les pays, a-t-il dit, il v a des difficultés éco-
nomiques. J'ose cependant prétendre, lorsque je
compare mnotre situation économique avee celle
d'autres Etats, que non seulement nous tiendrons
téte, mais que nous pourrons soutenir avantageu-
sement la comparaison. Nous nous trouvons dans
une situation relativement bonne. Avec une aug-
mentation éventuelle des contributions, toutes ga-
ranties existent pour que nous venions a bout de
toutes les difficultés financiéres. »

M. Wekerlé a fait allusion aussi aux exces de la
spéculation en Bourse. Il a dit qu’on arriverait a
enrayer celle-ci par la création d’agents compé-
bents, par des commissions qui établiraient les
cours et par des mesures bancaires pour limiter
les opérations en report. Ce ne sont pas des me-
sures législatives qui apporteront le remeéde a cette
situation. En ce qui concerne la restriction des
dividendes, M. Wekerlé croit que cette disposition
widerait & modérer la- spéculation qui se fait, sur-
tout sur les ‘titres a petit rendement donnant le
plus d’espérances d’avenir. L.e ministre a terminé
en disant qu’il fallait soutenir Teffort des banques
tendant & renforcer leurs moyens pour réussir dans
la concurrence internationale. -

HOLLANDE

Le conflit anglo-hollandais. — T.e différent entre
la- Hollande et I'Allemagne au sujet de Pimporta-
tion en Belgique de sable et de gravier destinés a
des travaux militaires allemands saccentue.

La presse hollandaise commente assez vivement
la singuliere attitude du gouvernement hollandais
en cette occasion. Le journal catholique Tijd indique
(que le gouvernement britannique pourrait bien se
trouver, au point de vue de la discussion, dans
une position beaucoup plus avantageuse quon ne
veut bien le dire & la Haye. Le journal populaire
Het Volk fait observer :

« Notre gouvernement, qui fait la sourde oreille
aux arguments britanniques, sougcrif sans hdasiler
aux arguments allemands. 1l fait semblant de croire
que Paugmentation des {ransports de graviers de
75.000 a 5.200.000 tonnes serait nécessitée par la
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réfection des routes en Belgigue. Mais que le gou- 1
vernement se rende compte que, sans bonne volonté
des deux coOtés, un accord avec I'Angleterre restera
une impossibilité. »

Et pendant ce temps un accord entre 1'Allemagne
et la. Hollande est entré en vigueur. Clest tout dire
ou vont les sympathies néerlandaises. La clause
principale de cet accord est celle-ci : 'Allemagne
garantit & la Hollande une quantité de charbon
allemand et belge ainsi que du fer et de lacier,
suivant ses besoins essentiels ; par contre, la Hol-
lande s’engage a livrer &4 TAllemagne certaines
denrées alimentaires, notamment du fromage.
D'autre part, un consortium de banques alleman-
des obtient un crédit a long terme destiné 3 faire

face au bilan de ses payements a effectuer.

TURQUIE

Finances ottomanes. — Une nouvelle émission de
50 millions de livres turques, en bons ottomans,
vient d’etre effectuée en Turquie. Elle est garantie
par le dépot dans les caisses du Trésor ottoman
d’'un montant équivalent de bons allemands. Voici,
d’aprés des chiffres publiés par la presse alle-
mande, quel serait le montant des émissions tur-
ques de cette nature, réalisées jusqu'a ce jour :

Livres turques

H.661.000
7.802.000
11.500.000
7777940
82.000.000

ieriea. o 84.940.940

La premiére de celles-ci est remboursable en or
a Constantinople, six mois apres la conclusion de
la’ paix et esf publiquement garantie par un dépot
d’or en Allemagne de 3.552.000 livres turques et un
autre de 2.109.000 livres turques en Autriche.

La seconde et la troisiéme émissions sont rem-
boursables en or & Constantinople un an apres la
paix et somt couvertes par des bons de I'Echiquier
allemands, :

La quatrieme est aussi remboursable en or de
34 7 ans aprés la fin de la guerre et garantie par
des bons allemands déposés 4 Constantinople. De
r'n‘l.‘{‘(\' émission, 5 millions de livres turques ont été
prétés au gouvernement allemand. Enfin la ein-
quieme émission, toujours remboursable en or de
8 a 11 ans apres la signature de la paix, est aussi
couverte par des bons allemands.

Dapres les renseignements de la Commission de
la. Dette nationale turque, depuis le commence-
ment de lannée fiscale courante, le total des re-
cettes a atteint 3.416.455 livres turques en augmen-
tation de 1.243.310 livres turques par rapport a la
periode correspondante de I'année précédente.

BRESIL

; Proclamation de I'état de guerre avec I'Alle-
Mmagne. — La Chambre des députés du Brésil a
ratifié par 142 voix contre 1 l'existence de I'étht de
guerre entre le Brésil et F'Allemagne, et le Sénat
& approuvé la meéme résolution & lunanimité, Le

Premiére ¢émission.....
Deuxiéme

Troisiéme

Quatrieme

Cinquiéme

brésident de la République a ensuite sanctionné

la proclamation de ’état de ouerre.

Le message du président Wenceslao Braz, qui a
Provoqué cette résolution, dit :

_« Il est impossible de se tromper sur la situa-
I!u,m ou de s'abstenir de constater dés maintenant
I'état, de guerre que I'Allemagne nous impose.

« La prudence avec laquelle nous avons agi, loin
de Pexchire, nous donne au eontraire Fautorité né-

ctessairve pour accepler les faits comme ils sont et

Pour conseiller des représailles de fraunche belli-
gérance,
« St le Congres est d'accord avee le gouverne:
4

ment, celui-ci fera occuper le navire de guerre alle-
mand ancré dans le port de Bahia, arrétera 1'équi-
page et décrétera linternement militaire des équi-
pages des navires marchands que nous utilisons.

« L’heure semble avoir sonné de caractériser lé-
galement la position défensive que nous ont im-
posée les événements, de fortifier la résistance na-
tionale et de compléter I'évolution de notre mpoli-
tique extérieure en la plagant & la hauteur des
agressions dont pourrait souffrir le Brésil. »

Le décret présidentiel proclamant 1'état de guerre
est ainsi concw :

« Je fais savoir gque le Congrés national a dé-
crété et que je sanctionne la résolution suivante ;

« Article unique. — Est reconnu et proclamé
Iétat de guerre créé par l'empire allemand contre
le Brésil.

« Le président de la République est autforisé a
adopter les mesures exposées dans son message du
25 octobre courant et & prendre toutes dispositions
quil jugera nécessaives pour assurer la défense
nationale et la sécurité du pays en ouvrant les
crédits requis ou en réalisant les opérations de cré-
dit quil conviendra d’effectuer i cette fin. »

Cette énergique décision a été accueillie avec en-
thousiasme par toute la presse et le peuple brési-
liens. Le Jornal do Comercio traduit lopimion gé-
nérale en ces termes :

« Le Brésil n'a pas cherché la guerre, il ne I'a
pas. voulue. I’Allemagne nous entraine dans le
tourbillon ; nous marcherons avec la sérénité de
ceux pour qui 'honneur passe avant tout. »

La proclamation de I'état de guerre, en précisant
la gituafion et en mettant, fin & 1'état d'indécision
de ces temps derniers, a produit un grand soula-
gement dans tout le Brésil,

Rappelons que la saisie des navires allemands
avait eété ordonnée le 2 juin dernier par décret du
président Wenceslao Braz.

Revue Cpmmerciale

La taxation du hlé et des légumineuses. — Le
Congeil des ministres a décidé de porter & 60 francs
le prix d’achat du blé de la récolte de 1918. Mais
il a confirmé, en méme temps. en ce qui concerne
la récolte de 1917, les dispositions du décret du
13 juillet 1917 ; le prix auquel peut étre vendue
cette recolte reste done fixé a 50 francs.

Une note officieuse précise que ce prix ne sera
pas modifié jusqu'a la fin de la campagne et elle
ajoute qu’ « & cette dafe, dailleurs, Iintégralité
de la récolte de 1917 aura été soit vendue, soit ré-
quisitionnée. ».

Nous ne pouvons que féliciter nos gouvernants
d’avoir, au moment des semailles d'automne, faif
connaitre aux agriculteurs francais & quel prix
il leur sera possible de vendre leur récolte et de
leur avoir ainsi fait ressortir Il'avantage qu'ils
auront & intensifier leur production, aussi bien
dans leur propre intérét que dans celui de 1a nation
tout entiere.

Les prix des pommes de terre et des haricots
avaient été fixés par arrété du 15 septembre pour
deux mois, cest-a-dire jusqu'au 15 novembre, Un
nouvel arrété, qui-sera appliqué dés le 1 no-
vembre, réglemente les mouveaux tarifs.

Cet arrété sera affiché et le public pourra en
prendre connaissance dans tous ses détails. En
voici les dispositions principales :

Désormais, pour I'établissement des prix, le pays
n'est plus divigé en deux zones comme précédem-
ment., D'autre part les prix de la, pomme de terre
et des haricots payés & la eculture ont 6té sensi-
blement xelevés e fixés & titre définitif pour toute
la recolte 1917. Pour la pomme de terre ils varient
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de 16 francs & 27 francs les. 100 kilos, suivanf les

qualiteés. ; ‘

A partir du 1¢ janvier viendra s'ajouter & ce prix
une prime de 0 fr. 50 par mois pour frais de con-
seryation et déchet. Par contre la rémunération des
marchands en gros est ramenée a 3 francs par 100
kilos, tous frais compris, sauf les frais de trans-
port, et celle des détaillants est fixée & 6 francs.

Pour les haricots secs, les prix s’échelonnent de
140 francs & 180 franes a la culture.

Sur les ventes effectuées par le marchand en gros
dans la région productrice avec le commerce de
gros de la région consommatrice, le bénéfice ne
pourra excéder 3 % du prix de culture. sur celles
effectuées par ce dernier au détaillant, il est limité
a 3 9, pour les achats au-dessus de 5.000 kilos et
5 9 en-dessous. Les prix ainsi obtenus ne pourront
stre majorés de plus de 15 9% par le détaillant, tous
frais compris. Les haricots des colonies ou de
1'étranger ne pourront étre vendus a des prix supé-
rieurs.

Enfin la clause émise par M. Maurice Viollette
cubordonnant les expéditions au respect des condi-
tions d'achat ci-dessus, est formellement main-
tenue.

Soies. — Le marché des soies est influencé par
la baisse des changes orientaux ; cependant la
meilleure tenue de Yokohama @ provoque un cer-
tain nombre de demandes. On constate, en effet,
chez les acheteurs des besoins et un désir d'ache-
for sur une certaine hase, ce qui permet d’envisa-
ger une reprise des affaires aussitot que la cote
aura dans son ensemble recouvré une certaine sta-
hilité, Néanmoins les prix pratiqueés présentent
des écarts appréciables, suivant que la marchan-
dise que lon traite est disponible, flottante ou
livrable.

Les stocks en marchandise disponible en Europe
vestent trées pauvres et les arrivages peu nombreux
et qui menacent de devenir plus espaceés encore
sont, absorbés au fur et 4 mesure.

On a fait : Greges Cévennes, 1 ordre, 11/13,
106 francs; Trames -Canton, fil 1er ordre, 26/30,
101 francs; Organsins (Cévennes, extra, 26/30,
116 francs.

Le calme a été la note dominante en ce (qui con-
cerne les greges asiatiques, et la reprise du mar-
ché de Yokohama -d’environ 50 yen ne s'est 1é-
percutée que sur cette provenance. Les ' Canton
et les Chine, qui ont continué & fléchir, n'ont inté
ressé que médiocrement les acheteurs.

On a payé : Gréges Chine, petit extra disponible,
10/12, 110 francs ; Gréges Japon, 1 1/2 disponible,
9/11, 102 francs ; Greges Canton, 1¢° ordre & livrer,
11/13, 90 francs.

La note, pour le Moulinage, serait plutot moins
bonne. Les mouliniers cherchent aujourd’hui des
ouvraisons quils ont de la difficulté a trouver et se
montrent un peu plus accommodants devant une
proposition. Néanmoins, les prix restent sensible-
ment stationnaires. o

La situation du marché des soieries ne se modifie
pas sensiblement ; la production continue a rester
hien inférieure a la demande (ui reste active-pour
un certain nombre darticles de fabrication lyon-
naise. Les usines de tissage mécanique sont tres
largement occupées. Certaines d'entre elles fabri-
(quent des tissus pour armée, ce qui réduit encore
la production destinée a la consommation.

Le marché de Détoffe, malgré les obstacles de
toutes sortes, travaille, mais sans développement,
vu la progression notable des matieres premieves,
manipulations et autres. En tout cas, les articles
lyonnais - conservent toujours les faveurs de la
mode, notamment les crépes de Chine, velours et
Jainages eécossais.

La condition des soies de Lyon a enregistré pen-
dant le mois de septembre 1917 : 6.415 balles pesant

364.518 kilos. Si de ce nombre on retranche les soies
diverses et les bobines qui y figurent pour 210 balles
pesant 8.095 kilos il reste pour les soles ouvrées ef

‘Jes gréges 6.205 balles pesant 356.423 kilos qui se

}'é;.mgtis.sent ainsi 772 balles organsins pesant
39.927 kilos, 922 balles trames pesant 51.871 Kilos et
4511 balles gréges pesant 265.125 Kilos.

PETITES NOUVELLES

<+ On retrouve au méme cours de 658 l'action
du Crédit Foncier.

Les Obligations Fonecieres et Communales n’ont
rien perdu de leur fermeté.

Depuis le 1e° novembre, les 16.345 Obligations
1879 amorties au tirage du 5 septembre sont rem-
boursables a 499.50.

<< Les sursis pour UEmprunt. — A 1'occeasion
du -p—)’;OChtLill emprunt de la Défense Nationale, des
congés de sursis sans solde, de deux mois au maxi-
mum, pourront, sur la proposition du ministre des
Finances, étre accordés par l'autorité militaire aux
agents de change et commis d’agents de change,
aux banquiers, aux employés d’établissements “de
crédit et de banque. Les demandes doivent eétre
adressées durgence au ministere des Finances, di-
rection de la comptabilité publique. Les militaires
des classes actives, service armé ou service auxi-
liaire, ne peuvent bénéficier de ces sursis.

< Le dernier coupon des certificats provisoires
de la Rente Francaise 5 9, (Emprunt 1916) devant
dtre détaché a la Cote officielle le 5 novembre pro
chain, la, Chambre syndicale des agents de change
a décidé qu'a partir dudit jour la Rente 5 9, ne se
négociera plus quen titres définitifs.

<

Marché Financier

Paris, le 31 octobre 1917.
Tn dehors des événements militaires italiens qui
ont alourdi le marché, les transactions restent des
plus /restreintes par suite de la liquidation de fin
de mois et des fétes de la Toussaint.

Le prix de largent ne se modifie pas et reste
aux environs de 4 1/2 94 au Parquet et b 3/4 % en
Banque.
~Si notre 5 9 fait preuve de honnes digpositions,
diverses réalisations pesent au contraire suv
notre 3 %.

Le groupe russe esf
leurs de cuivre et de
peu délaissées.

Comme de couturne, aucun cours mn'a 6été coté
sur le marché en Bandue, ol seules quelques tran-
sactions de gré 4 gré et hors cote ont été effectuces.

Parmi les derniers cours cotés nous relevons :

Aw, Parquet. — Au comptant : 3 %, 60,75 ; 5 %,
88,75 ; Bangue de France, 5.280 ; Banque de Paris
el des Pays-Bas, 1070 ; Crédit Foncier, 658 ; Crédit
Lyonnais, * 1.145 ; Compagnie Algérienne, 1.380;
Actions Est, 780; P.<L.-M., 975 ; Orléans, 1.105 ¢
Midi, 900 ; Nord, 1.316 ; Ouest, 705 ; Meétropolitait,
440; Nord-Sud, 135 ; Omnibus, 459 ; Voitures a Id-
ris, 385,50 ; Suez, 4.650: Thomson-Houston, 800:
Boléo, 940 : Penarroya, 1.345; Extérieure, 112.65 ;
Russe b9 1906, 65,05 ; Serbe 5 % 1913 (Monopoles),
63 : Andalous, 417 ; Saragosse, 444; Rio-Tinlo,
1.888 ; Briansk, 300 ; Prowodnik, 228 ; Naphte, 300 ;
Tréfileries -du Havre, 278 ; Montbard-Aulnoye, 489 ;
Etablissements Bergougnan, 1.590. 1

toujours faible et les va-
aoutchouc  paraissent un
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