
La loi de redressement budgétaire

votée par le Parlement

Elle ne résoutpas complètementle problèmefinancier
mais elle marque une étape

importante dans la voie de l'assainissement

LecabinetChautempsauraréussi
là oùéchouèrentlesdeuxgouver-nementsprécédents.Il estparvenu,
nonsanspeine,à fairevoterunprojetderedressementfinancier,letroisièmedontle Parlementavaitétésaisidepuisoctobre.

L'économiegénéraledutextefina-
lementvotén'estpas très diffé-
rentedecelledu projetinitial.Si

M.GEORGESBONNET
la carted'identitéfiscalese trouve
substituée,commemoyende con-trôledesrevenusmobiliers,aubor-
dereauourelevéde couponsquepréconisaitle gouvernement,et si,
d'autrepart,les« regrèvements»tout d'abord,envisagéssont par-tiellementremplacéspar unesur-taxesur l'essenceet par d'autres
«aménagements»fiscauxdemoin-
dreimportance,l'ensembledesres-
sourcesattenduesdesnouvellesme-
suresne s'écartepassensiblement
duchiffreprimitivementprévu.Le
totalenest toujoursvoisin—surlepapier—de4milliardset demi.
Serépartissantàpeuprèségalement
entredes économies,des recettesd'impôtsetdesressourcesexception-
nelles,ildoitêtrecomplétéultérieu-
rementpar desmesuresproposées
dansleprojetdebudgetde1934,à
concurrencede800millionsenviron
pardescompressionsetde475mil-
lionspardesmoyensfiscaux.

Cette-nouvelleloifinancièren'est,
certes,parparfaite.

Lacréationdela carted'identité
fiscale,surtout,est uneerreurre-grettable.Erreur,d'abord,parceque
le mécanismedu système— qui
comporterala remised'unecarte
spécialeà chacundes7 ou8 mil-
lionsdeporteursdevaleursmobi-
lièresexistanten Franceet dont
lestroisquartsontdesrevenustrop
modestespourêtreassujettisà l'im-
pôtgénéral—vaudraà l'adminis-
trationet auxbanquesun énorme
surcroîtdetravailet depaperasses
sansassurerpourcelaun contrôle
vraimentefficace.Erreur,ensuite,
parcequ'onnerestaureni la con-fiancepubliquenilecréditdel'Etat
pardesmesuresqui,pourunren-dementbudgétaireproblématique,
risquentd'effrayerlescapitaux,de
lesinciterà secacheret vontainsi,
finalement,à rencontredesrésulT
tats souhaités.Maisil n'estsansdoutepasinterditd'espérerquecesinconvénientsserontreconnusavant
ouelesystèmesoitmisen-applica-
tioneffectiveet que,en définitive,

M.MARCHANDEAU
la carted'identitéconnaîtralesort
qu'eutautrefoisle bordereaude
coupons.

Onreprocheraaussià lanouvelle
loi de demanderencorebeaucoup
aux impôts,notammentà cette
mêmefortunemobilièrequevise
déjà l'aggravationde l'inquisition
fiscale,et quivoit,desurcroît,les
justesdégrèvementsquilui furent
accordésen 1929et 1930annulés
dansla proportionde500/0.Etle
recours,à concurrenced'environ
unmilliardet demi,à desressour-
cesexceptionnelles,ressourcesde
facilitédontnebénéficieraplusle
budgetde1935,neconstituepasnon
plus,assurément,uneméthodefi-
nancièrerecommandable.

Enfin,leproduitdeplusieursdes
mesuresvotéesapparaîtaléatoire.
Lacommissionsénatorialedesfinan-
cesn'apasdissimuléquemêmeenévaluantà 500millionsseulementle
rendementde l'ensembledesdis-
positionstendantà combattrela
fraudefiscale,et à 600millionsce-luidela revisiondesindemnités,le
législateurfaisaitpreuved'unopti-
mismesansdouteexcessif,et que,
deplus,le gouvernementéprouve-
rait de trèsgrandesdifficultésà
lancerdanslacirculationtoutesles
monnaiesdivisionnairesqu'il est
autoriséàfrapperet dontla masse
dépasserade beaucouplesbesoins
dupublic.

Et,cependant,le voteduParle-
mentmarqueun progrèsdansla
yoiedu redressement.Lanouvelle

loine résoudrapascomplètement
le problèmefinancier.Maiselle
constitueuneétapequinousrap-prochedelasolutionfinale.Enad-
mettantquelesrésultatsdesme-
suresadoptéesne répondrontpastoujoursauxestimations,cesme-suresn'endonnerontpasmoins,en1934.unproduitglobalquel'onpeutsituer,dansl'hypothèsela moinsfavorable;entre3milliardsetdemi
et 4 milliards.Si,deplus,les1.275millionsenvirond'économiesetd'aménagementsinclusdansla loi
de financessontvotésconformé-
mentauxprévisionsdu gouverne-ment,desressourcesnouvellesdel'ordrede 5 milliardsaurontété
effectivementcrééesoudégagéesauprofitdubudget1934,et le déficit.évaluéofficiellementà 6 milliards
auraétécouvertà dueconcurrence.

Sansdoute,l'insuffisanceréelleàcomblerrisquededépasserde1mil-
liardou davantagece chiffrede6 milliards,prévupar le gouver-nement.Sansdoute,encore,il sub-siste,à côtéde cetteinsuffisance
budgétaireproprementdite,tropde
dépensesextrabudgétairesà la
chargede la Trésorerieet quide-
vrontêtrecompriméesà leurtour,
sansparlerdudéficitde plusieursmilliardsquelaisseencorel'exploi-
tationdescheminsde fer,déficit
qui,pourêtrecouvertnormalement
pardesempruntsdesréseaux,n'enpèsepasmoinslourdementsur le
marchédescapitauxetsurlecrédit
public.Croirequela loi queles
Chambresviennentdevotermettra
untermeà l'effortderedressement
financierseraitdoncs'abusersin-
gulièrement.

Maisil fautcomparerlechemin
déjàparcouruà celuiqu'ilresteà
parcourirpourarriverau but.Or,
sinousjetonsunregardenarrière,
nousconstatonsque depuisjuin
1932,époqueoùl'assainissementfut
commencé,plusde13milliardsau-rontététrouvéspourleseulbudget
de l'Etat,soitpar deséconomies,
soitpardesmesuresfiscales,soit
par desmoyensdivers.Mêmeentenantcomptequecechiffrecom-prendquelquesrecettesexception-
nellesde qualitédouteusequ'ilfau-
draremplacerl'anprochainpardes
ressourcesnormales,et en tenant
compteaussidel'effortextrabud-
gétairequis'imposesil'onveutres-taurerunéquilibrefinanciervérita-
ble,il apparaîtévidentquele plus
durdela tâcheestdésormaisac-compliet quecequ'ilresteà faire
nedépasserapasleslimitesdesfor-
ceshumaines.

Aureste,il y a progrèsnonseu-lementdans la lutte matérielle
contrele déficit,maisencoredans
lesconceptionsquiprésidentà cette
œuvreessentielle.Si lescompres-sionsvotéessontrelativementmo-destes,du moinsle principede ladéflationbudgétaire,de la réduc-
tiondutraindeviedel'Etata étédéfinitivementadmisparle Parle-
ment.Etlesdéclarationsqu'afaites
auSénatleprésidentduconseil,enréponseauxcritiquesde M.Cail-
laux,comportentla promessefor-
mellequele gouvernementsaisira
lesChambresde propositionsten-
dantà mettreuntermeaugonfle-
mentautomatiquede.certainesdé-
pensesprévuespar desloisanté-
rieures,et à leverainsiunehypo-
thèquequipèselourdement,depuis
plusieursannées,sur nosfinances
publiques.

Cesconstatationsjointesà l'apai-
sementpolitiquequ'amarquélevote
du projetde redressementdoivent
normalementprovoquerdans les
espritsune détente.Détentequi
pourrapréparerlavoieà unrenou-
veaudeconfiance,pourpeuqueles
autoritésresponsablespoursuivent
rationnellementleur tâche.Déjà,
d'ailleurs,lesinquiétudesmonétai-
resse sontatténuées.L'exodedes
capitauxs'est ralenti,les sorties
d'orontpresquecessé,etle francareconquistoute'sa fermetésur les
marchésinternationaux.

Dèslors,l'opérationdecréditqueleministredesfinancesvaprochai-
nementréaliserafinde consolider
partiellementla detteflottanteduTrésoretrestituerdelasorte,à ce-lui-ci,des possibilitéssuffisantes
d'émissionde bonsà courtterme
pourluipermettrederemplircon-venablementsonrôlede banquier
dubudget,pourrasedéroulerdans
une atmosphèreéclaircie,qui enfavoriserale succès.Maisle répit
dontbénéficierontainsiles pou-voirspublicsneseraréellementpro-fitableques'ilsne tardentpointà
acheverl'œuvred'assainissement.
Nousconnûmesdéjà,au lendemain
duvotedubudget1933,unedétente
semblable,quifut suivieà l'automne
d'embarrasaiguset detroublessé-
rieuxparcequela volontéde re-dressementdu Parlementapparut
chancelante.C'estpourquoion nesauraittroprépéterquesi le vote
du projetfinancierdu gouverne-mentmarqueune étape impor-
tante, il n'apportemalgrétout
qu'unesolutionpartiellequi neprendrasapleinevaleuretnepor-teratoussesfruitsquele jouroù
elles'intégreradansla solutionto-
taleet définitive.
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PRÈS DE 200 MORTS ET 300 BLESSÉS

tel est l'effroyable bilan
de la collision de trains aux environs de Lagny

LAMACHINEDUTRAINTAMPONNEURAVANTTOUTDÉBLAIEMENT.—UNDESASPECTSDESTRAGIQUESDÉBRIS.
Enmédaillon: LEMÉCANICIENDAUBIGNY

Le mécanicien
et le chauffeur

du rapide tamponneur
ont été arrêtés

-
Deux députés

MM.Schleiteret Henri-Rollin

et un anciensénateur
M. Paul Morel

figurent parmi les tués

Quelquesheuresseulementaprès
qu'elleeutétéconnue,onavaitpumesurerdéjà toutel'affreuseam-pleurde la catastrophede Lagny,
l'une des plusterriblesque les
annalesferroviairesaientenregis-
trées.Elles'estrévélée,hier,plus
terribleencorequ'onnel'avaitima-
giné.

C'est,en effet,auxenvironsde
centquatre-vingt-dixmorts,parmilesquelsse trouventMM.Schleiter,
députéde la Meuse,mairede
Verdun; Jean-PaulMorel,ancien
sous-secrétaired'Etat,mairedeVe-

soul,et HenriRollin,député,maire
deSaint-Dizier,ques'arrêtait,hier
soir,lalistefunèbre.

On estimait,en outre,que le
nombredesblessésse chiffraità
prèsde troiscents,dontunecen-taineplusgrièvementatteints.

Desscènesdéchirantesse sont
produitessurleslieuxmêmesdelacatastropheoù lessauveteursont
faitpreuved'undévouementadmi-
rable,età lachapelleardentedela
garedel'Est,oùdesparentset des
amissontvenusreconnaîtreceuxquileurétaientchers

zfusqu'àmaintenant,l'enquêteme-néeparallèlementparleparquetdeMeaux,assistédetroisexpertsetparlesingénieursde la Compagniedel'Est,a eupourconséquencel'arres-tationdumécanicienetduchauffeurdutraintamponneur.
Ilresteàsavoirsi,commelesdeuxhommesl'ontaffirmé,lessignauxquidevaientcouvrirl'expressParis-Nancydonnaientlavoielibreous'ilsétaientfermés.
Dansla matinée,M.Chautemps.présidentduconseil,etlesreprésen-

tantsdela VilledeParissontallés

s'incliner,à lagaredel'Est,devantles dépouillesdesvictimes.Après
M.Paganon,ministredes travauxpublics,M.Chautempsa affirméla
volontédu gouvernementd'établir
touteslesresponsabilités.Il a ré-
ponduainsià l'émotionprofonde
qu'asuscitéeà Paris,commedans
toutela France,l'épouvantableac-cident.
Visions d'épouvante

A traversleschampsmortsetglacés,dansle brouillardlivideet
denseoùs'estompentlesarbresgi-vrés,ilestbieninutile,allez,dede-manderlechemindela catastrophe.Tantd'autoset decyclistesroulent
danslemêmesens,tantdepiétons
marchent,fébrileset muetsverslemêmehorizonétoufféqu'ona vite
comprisquec'estparlà-bas,après
cesmaisonsbassesdevantlesquelles
desgendarmess'affairentetoùpar-foissurgisssent,venantensenscon-traire,filantdansun tintementdetimbreaffolé,desambulancesqui
emportentlesdernierscorpsdéchi-
quetés.

D'uncoup,ondécouvrela scène,
audelàd'unlabourgeléquicraquesouslespas.Danscepaysageblanc,danscettepâleurfantomatique,il
n'ya quedeuxmassessombresetlongues: la fo-uleimmobile,parrangsmassifset, dominanttout,exhausséparleremblaicommepar
unsocle,l'amoncellementnoirdesferraillesentredesbrasiersdontlesflammescuivréesmontentetsetor-
dent,torchèresquiéclairèrentlatragédienocturne.D'abord,onnecomprendpas.Onnecomprendpasparcequ'entrelestrainsdesecourset lesgruescharbonneuses,on ne voitquele
traintamponneur,salocomotiveaumuseauécrasé,empêtréeencorededébrisdebois,telleun animalfu-
rieuxsortantd'unhallier,puissesquatrewagonsmétalliques,presqueintacts,quipenchentsurlagauche,enlisésjusqu'auxessieuxdanslebal-
lastnoirâtre,visqueux,semédecho-
sesinformes,étoiléessouventdesangépais.

Maisl'épouvantableréalité,onla
reconstituevite.Ce bolided'acier,
cettemasserigidelancéeà centàl'heure,estentréedansun convoi
dewagonsdebois,dansuntraindeboîtesd'allumettes,et touta éclaté,
touta étérejetésurlesbords,cho-
seset cargaisonhumaine.Lereste,épargnéparlacourseépouvantable,
a étémaintenantremorquéloinde
ceslieuxsinistres.Ensortequ'undestravailleurs,auvisagemaçhuré,désignantdesamainnoiredestas
informes,alignésau longdurem-blai,peutmedire:

—Voilàtoutcequ'ilrestedecinq
wagons.Quellamentablespectacledontl'imaginationréalisemalle sens!
Lepremiertas est toutcontreletenderau haut duquelveilleungendarme.C'estun écheveaudeferrailles,.depoutrelles,de trin-
gles,de ressorts,de plaques,uneincohérencede monstrueusepaillede fer d'oùémergentdesessieux
et des rouestordues.Par ving-taine,hâlantsur le câbled'acier
d'un grappincrochélà-dedans
deshommesdontlesyeuxrougis
par l'insomnieet la fuméedesbrasiersbrillentdansla facepois-séedegraisseet decharbon,s'ef-forcentde faire basculercette
masseembroussailléepourdégager
descorps.Pauvreschosesquel'ondistin-
guecoincéessouslesrouesmas-sives: le troncd'unefemme,le
torsed'unmaringonflésemble-t-
il danssa vareuseet plusloinundolmande Saint-Cyrien.Ils sonttellementmêlésà ce désordrede
ferquiles tua avantmêmesansdoutequ'ilsen aienteuconsciencequ'ilne faudrapasmoinsde*deux
gruespour,soulevercetteferraille
parbrasséeset permettreauxou-vriersdese glisserbravementlà-
dessouspourdégagerces restes
effroyablesauxcouleursvisqueuses
d'étal.

Descivièresdont la noiretoile
ciréeest engluéedesanglesem-portentsousdescouverturesbos-suéessansformehumaine.Jen'ou-
blieraijamaisle regardde cet
ouvrierqui,surgidecetamoncelle-
mentoù il venaitde ramasserce
qui fut des êtres,laissantpen-dreses mainsgantéesd'énormes
gantsde drap vert ensanglanté,
contemplait,hébété,la civière
qu'emportaientdes gendarmeset
sur laquelle,dépassantla couver-ture on voyaitdeuxjambesdefillettetorduescommecellesd'une
poupéedeson.Apartir de là, le ballantest à
peuprèsdégagé.Maisony glisse,
parplaces,dansunebouecarminée.

EMILECONDROYER.

(Lasuiteene page)

L'escadre
transafricaine

est rassemblée à Istres
d'où elle s'envolera

pour Lyon et- Paris

ISTRES,24décembre.—Dixavions
del'escadredugénéralVuillemin,entroisgroupes,sontvenusse poser,dansla matinée,surle terrainde
.l'écoled'aviation.Lepremiergroupeestarrivéà 9 h. 45.Il comprenait
deuxappareils.Deuxautresappa-reilssontarrivésà 10h. 10.L'un
d'euxavaitàsonbordlecolonelGi-
rier.Sixautresappareils,parmiles-

GénéralVUILLEMIN
quels"celuiducommandantPelletier
Doisy,sontarrivésà 11heures15.
.LecolonelGirierestreparti,dans

la matinée,pourLyon,à bordd'un
aviondel'écoled'aviation.

D'autreDart,lesavionsdel'esca-
dreVuillemin,quiontpassélanuit
à LosAlcazares,sontpartiscema-
tinsouslecommandementdulieu-
tenant-colonelBousca.t.

(Lasuiteen6*page)

M. JEAN RENARD
fils du préfet de la Semé

se tue
dans

un accident
d'aviation
Onliraen3'pa-

ge notre dépê-
che relatantle
terribleaccident1dûau brouillard,
etqui,surl'aéro-
dromed'Aulnat,près de Cler-!
mont-Ferrand,acoûtélavieàunjeunepilote,filsde
M.EdouardRenard,'préfetdé la
Seine.

HIVER DE FRANCE

Chez les fermiers
beaucerons

ParJeanBOTROT
PATAY,décembre.—Detousles

paysagesquel'onpeutcontempler,
en France,par une température
commecelle quenousvenonsdesu-bir,la Beauceest,à epupsûr,l'un
des plusimpressionnants.En au-

UNMOULINSOUSLANEIGE
cunesaison,laBeaucenesesoucie
desmessieurs-damesquipassentenautomobile.Cen'estpasunerégion
detourisme.Ellea d'autresressour-,
ceset d'autrespréoccupations.Elle
n'apasletempsderecevoir.Néan-
moins,lorsquedesParisienss'éga-
rentdececôté,soitau printemps
soiten été,ils ne manquentpas,toutprofanesqu'ilspuissentêtre,
de s'extasiersur la splendeurdes
cultures.Actuellement,c'estautrechose.L'étrangerqui traverse.laBeauceparuntel hivera peineà
croirequecesoitlàlefameux«gre-nierde'laFrance».DeChartresà
Patayet dePatayà Pithiviers,elle
dérouleunimmensetapisglacésil-
lonnéderoutesà peuprèsdésertes,
et piquéde villageset de fermes
dontonsedemandecequ'ilsfontlà.
C'està la foisdéconcertantet ma-gnifique.Unocéande chocolatoudecrèmedemarrons,abondammentsaupoudrédesucre.Ensepenchant
surcesterres,onfaitpourtantdesdécouvertes.Lesunes,ensemencées
enblé,sontdéjàtrouéesd'unein-finitédeminusculesaiguillesvertes,
Imperceptiblessouslaneige.Lesau-tressehérissentencored'unchaume
roussâtre,pareilà ladépouilled'unebêtesauvage.Ainsidesuitejusqu'à

VoirleJournaldu24décembre.



ILAMMTIEE: FINANCIERE 1933
PRINCIPAUXMOUVEMENTS

FONDSD'ETAT
CoursfcuCoursau Diffé-31déc.32 22déc.33 rences

3 Perpétuel.7750 6707—10434 1917. 8945 7650—12955 1920„. 11820 10625 -11954 1925:*::*,11820 10625- 11954 1925.,.,10770 10590— 1804Va 1932(A).9375 8390—985Obligat.Young.875» 490» -185»Serbe1895. 3050 2340- 710RusseConsolidé405 595 + 190
LestitresàrevenufixeontquettquepeufLéchidanslecourantdel'année.'La.ten-siondutauxdel'argentà IonstermeaentraînéuntassementdesRentesetdesObligationsindustrielles.Alorsqueletauxmoyendasobligationsémisesavaitétéde4,700/0en1930et1931,à lafinde1932ils'étaitdéjàrelevéà 5,200/0etilatteintactuellement5,700/0Ily a donceudesd-égageimeratsdelapartdescapitalistesdésirantsouscrireauxnouvellesémissions,offertesà untauxplusélevé.Nosrentesontétéaffectéesenoutredeslonguesdiscussionssoulevées
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Leetitresdesgrandsréeeeuv,onten-eorefaibli,bienqueleurrendraientrestetrèsintéressant.Lesdividendes20ntcom-posesdetroiséléments: minimumga-nntll.,revenusdudomaineprivéetprime
degestion; or.ledernierseulestsuscep-tibledeseressentirdeladiminutiondesrecettes.Cesdernières,eneffet,ontencoreaccusédesmoins-valtuesdufaitduralentisse-mentdel'activitédeséchanges.Pourtantcesmoins-vailueasesontsensiblementat-ténuéesaucoursdesdernièressemainesdel'année.Danaledébutdenovembre.l'impôtquifrappelesbilletsdecheminsdeferaétéramenéde311/2à120/0,etcetabattementn'esttraduitparunrelè-vementdes tarifs.

—AuxTransportaenCommun,laten-danceestdemeuréerelativementsatisfai-sante.LeMétropolitain,entreautres,abiendéfendusescours,étantdonnésesperspectivesderecettesà attendredel'ex-tensionduréseaudebanlieue.
—LesvaleursdeNavigationontétéen-corenégligées.Durantl'exercice1932.

1933,ditlerapportduLloyd'sReglsterofShipping,onn'apureleverqu'uneminimeamélioration—sitantestqu'ilyaiteuamélioration'- deladépressionquirègnedanslanavigation,etcetteannéeappâtaitmême,souscertainsrapports,encoreplusmauvaisequesesdeuxde-vancières.Levolumedutonnagetrans-portés'estencoreréduitet,en consé-
quence,lesfretsse sontmaintenusà destauxtrèsbas.Dansbiendescas,lesna-viresontencoreétéexploitéssansbéné-ficeousansqu'ilsoitpoSsibledefairefaceà leuramortissementnormal.Ilestvraiqueletonnagemondialdésarméadi-minué,s'abaissaitde 15milmons- à12millionsdetonnes,matscetteréductionprovientd'unerecrudescencedesdémoli-tionsde vieuxnavires,beaucoupplusquedelaremUeenservicedebâtimentsinac-tifs.

- AuxCanaux,leSueza encorepro-greué,L'instabilitémonétairemondialeafaitrechercher"tetitrecomime«valeur-refuge».Enoutre,lesrecettesduCanal
Msontconstammentamélioréescettean-née,et,pourlapériodeallantdu1erjan-vierau20décembre1933,ellesontatteint823.340000francscontre767.030.000pourlamêmepériodede1932.Letrafica étéplusimportantpendantlesonzepremiersmoisde1933; lenombre(lesnaviresayanttransitéparleCanal
s'estélevéà 4.935contre4.581pourlesmêmesmoisde1932.Pourlesdixpremiersmois,le mouvementmaritimereeeortà25.152.000tonnesdejaugenettecontre23.234.887pourlamêmepériodede1932.Enoctobre,letonnageadépassétouslesrésultatsmensuelenregistrésdepuisfé-vrier1931.
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Lesvaleursd'Electricitéontfaittrèsbonnecontenanceet plusieursd'entreellesseretrouventà unniveausupérieuràceluidefin1932.Ilyaeuunpeudeflottementaumomentoùl'ona parlédel'établissementd'unetaxesurlechiffred'affairesdessociétésconcessionnairesdeservicespublics,maislescourssesontfacilementraffermisdèsquel'ambiances'yestprêtée.
—LaGénéraled'Electricitéseretrouveà 2.040,leLittoralMéditerranéenà 933,à 2.040,d'Electricitéà815,l'Electricitédel'Uniond'Electrlcitéil.815,l'Electricitédela Seineà 565,l'EnergieIndustrielleà157,etc.
—Lesrecettesdescompagniesnesesontguèreécartéesdeschiffresprécédents,le développementdesdemandéede laconsommationdomestiqueayantlarge-mentcompensélesdiminutionsconstatéesdanslesbesoinsdel'industrie.D'ailleurslaplupartdessociétésontpufacilementmaintenirleurdividende
—L'industrieélectriquecontinueà sedévelopperenFrance.C'estainsiquepourlesneufpremiersmoisde1933,lapro-ductiondesusinesthermiquess'estélevéeà 3.039.104.757kw.,contre2.862.580.293pourlamêmepériodede1932,soitunaccroissementde6,160/0,et celledesusineshydrauliquesa atteint4milliards335.161.309kw.,contre3944.962063,enaugmentationde9,940/0.Autotal,laproductions'estchiffréepar7 milliards374.266.066kw.,enplus-valuede8.310/0.Ceschiffresreprésententenviron940/0del'énergieélectriqueproduiteenFranceparlesusinesqui.ontdébitésurlesré-seauxdedistribution,abstractionfaitedesexploitationsminièreset métallur-giques.
—Leprixdel'électricitéà Parisabeaucoupmoinsmontéqueles«prixdedétail».Enprenantpourbase100l'an-née1914onconstateque,en1933.l'indicedesprixdedétailest490,tandisquel'in-diceduprixdel'éclairageélectriquecom-mercialpassatensionestseulement301
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SchneideretCie.1.358 1.572+214ForgesNord-Est.577 510 —67Denain-Anzin1.218 1.020-198Chât.-Commentr.2-3801.900—480Fives-Lille 1.078 876—202Pontgibaud1.850 1.951+101
Unecertaineaméliorations'estmanifes-1téewrlemarchémétallurgique,leCarte?del'acierayantpuêtrereconstitua.Laproductiond'acierenFrancea at-teint,pourlesdixpremiersmoisde19335;570.000tonnescontre4.626.000pourlamômepériodede1932,etcelledefonte5.288.000tonnescontre4.623.000.
—Al'assembléedesactionnairesdesAciériesdelaMarine,lesprécisionssui-vantesontété donnéesconcernantlemarchémétallurgique: unereprisetrèalente,maiscontinue,s'estproduiteaucoursduquatrièmetrimestrede1932etdupremiersemestrede1933.Al'intérieur.la demandes'estlégèrementaccrue,enmêmetempsquelesententesentrelesaciériesetlesintermédiairesontarrêté-lachutecatastrophiquedesprixetpermisdemaintenirdescourslégèrementenhausse,Al'exportationégalement,lademandeestdevenuemeilleure,etlareconstitution,eupartirdeJuin1033.del'Ententeinterna-tionaledel'Acieraassurédepuislorsunegrandefermetédesprix.Dupointdevuedesvariationscycliquesdel'offreetdelademande.lacriseparaitterminée.Maislaplusgrandeincertitudecontinueàrégner,

enraisondediversescirconstances.Ilenrésultedesalternativesderepriseetdedépression.Ainsi,lesprixdel'acier,quiétroittombés,en aoù,t1932,à450/0des
coursenregistresavantlaguerreetèxf!928,sontremontésaumoisdenovembresuivantà 500/0desmêmescours,sansdescendreauxplusbasprixprécédents,puisremonterenjuinauxcoured'ilyaunan.Cettereprises'estmaintenuede-puis,maisgrâceàladisciplinedescomp-toirsinternationaux.Lesvaleursdugroupemétallurgiqueontcependantmontréquelqueirrégularité,maiscertainesd'tntieelillE6terminentenbatMa~

—AciériesduNord243,AciériesdeLongwy294,AciériedelaMarine370,Alsa-ciennedeConstructionsMécaniques740.
—Auxvaleursd'Automobiles,l'actionCitroënfinità501; Ford61.0
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LestitresdesCharbonnagesfrançaissontdemeuréscalmes,pourfinirà unniveauquelquepeuinférieurà celuidefin1932.
Lemarchécharbonnieraprèsavoirpré-sentéquelquetendancesàl'améliorationaucoursdudeuxièmesemestrede1932,a reprisverslafindedécembreuneal-luredépriméeet indécisequia persistéJusqu'àlafindel'exercice.Ledébitdescharbonsdefoyersdomestiquess'eatfor-tementralentidèsledébutduprintempsdecetteannée.Malgrél'avantagehabitueldé,primesd'été,lesnégociantsn'onten-levépendantla périoded'étéquedesquantitéstrèsinférieuresà lanormale;Leurschantierssonteneffetrestésgar.nisenraisondesfortstonnagesimportésà l'automne1932,à lafaveurdeslicen-cessupplémentairesaccordéesdanslacraintededéficitsqu'oncroyaitdevoirrésulterdelagrèvedesMinesbelgesenjuilletetaoût1932.D'autrepart,enrai-sondel'incertitudedelasituationéco-nomiqueouparmanquederessources,lesconsommateursonthésitéà consti-tuerdesprovisionspourl'hiveroulesontréduites.Ledéveloppementdesappareilsaumazoutet augazdanslesinstalla-tionsdechauffagecentrala écartéégale-mentcertainsusagersdel'emploiduchar-bon.Encharbonsindustriels,lesprix

sesontdeplusenplusavilis,lespro-ducteursétrangersayantpucontinuerà pratiquerdesprixtrèsréduitsgriceàladépréciationplusaccentuéedesmon-naies.Letauxducontingentementdescom-bustiblesImportésenFrance,fixéà70dela référence1928-29-30jusqu'enfé-vrier1933,a étéabaissaà 65 a cetteépoque,puisà 58,50à finnovembre.Les-importationasontcependantrestéesimportantesenraisondessupplémentsaccordésauxdépartementscôtiersetàdi-versescollectivités.Toutefois,onaconstateunecertainediminutionennovembre.
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Physionomie générale
L'année1932avaitétémarquée,à la

BoursedeParis,parunredressementappréciabledelacote,redressementqui
s'étaitopéréaucoursdedeuxreprises
asseznettes,maismalheureusement
sanslendemain.En1933,l'alluredumarchéaétéunpeudifférente.Uncer-tainnombredevaleursA revenuva-riableontvuleursprogrèss'accentuer—modérémentdureste—sousl'effetd'unelégèreatténuationdelacriseéco-nomiqueetsurtoutdelavaguedespé-culationprovoquéeauxEtats-Unisparlachutedudollar,maislesvaleursà
revenufixe,impressionnéesparnosdif-
ficultésbudgétairesetparl'alourdisse-
mentdeschargesfiscalesimposéesauxporteursdetitresmobiliers,ontaban-donnéunterrainappréciable.Nousvenonsdeparlerdel'atténua-
tlondelacrise.Ilsemble,eneffet,quesi l'activitémondialeresteencorefortmédiocre,elletend,dumoins,àsesta-biliseret parfoismême,danscertains
casparticuliers,,à s'accroître.Cetteob-servationpeutd'ailleurssechiffrer.Si
noueconsultonslesindicesde l'activitééconomiquedelaFrancepubliésparlesServicesdelaStatistiquegénérale,nousremarquonsque,d'octobre1832àoc-tobre1933,l'indicegénérala progressé
de92à108,celuidesindustriesméca-niquesde93à 111,celuidesautomo-bilesde401à 413,celuidelamétal-lurgiede71à 81,celuidesindustriestextilesde67à 77etceluidesindus-triesextraotivesde8aà101.Seul,celui
dubâtimentà fléchi,de92à88,cequi
seraitd'ailleursassezdéprimantsil'ondevaitconsidérercommeintangiblelevieuxproverbequiassure: «Quandlebâtimentva,toutva»Si,delaFrance,nouspassonsàlasi.tuationéconomiqueinternationale,nousrelevonségalementdessignesd'encou-
ragement.Onpeuts'enconvaincreenexaminantleschlff"esdu transitducanaldeSuezpourlesdixpremiersmoisdel'annéeencours,chiffresqui
sontpresquetousenprogrèssurceuxdelapériodecorrespondantede1932,
notammentceluidunombredesna-vires,à 4.447contre4.138,celuidu
tonnagebrut,à34.869.666tonnescon-tre32.353.529,.celuidutonnagenet,à 26.152.624tonnescontre23.234.887,
etceluidutonnagenetdestransiteursdiversà 46.090tonnescontre41.148.L'améliorationn'estpasniable.Leschiffresd'octobre,enparticulier,sontsupérieursde249.000tonnes,soitde9,8%,àceuxd'octobre1932etdépas-i
senttous1\8résultatsmensuelsenre-gistrésdepuisfévrier1931.Maiscetteaméliorationéconomique
n'a paseu beaucoupd'effetsur la
Bourse,laquellen'accordeactuellementqu'unminimumd'attentionàlaconjonc-ture,sollicitéequ'elleestpardescir-
constancesdontlesrépercussionsluiapparaissentplusimmédiates.L'expérienceaméricaineestdecelles-là.

Quandlesautoritésfinancièresamé-
ricainesontdécidé,le 19avril,denepluslaissersortird'orpourl'étranger
envuedesoutenirledollar—cequiéquivalaitpratiquementà l'abandondel'étalon-or—lasurprisen'apasété
grandepourceuxquiavaientsuiviat-tentivementlesévénementsdepuislemoisdemars;maisilestcertainquenulnes'attendaità unedécisionaussi

soudaine.Ilfautreconnaître,pourtant,
quelesfaillitesnombreusesd'établisse-
mentsdecréditdanslagranderépubli-
quenord-américaine,lafermeturetem-poraire,quienestrésultée,detouteslesbanquesdupaysetlaconstatation
del'insolvabilitédebeaucoupd'institu-tionsavaientcontribuéà minerla'con-fiancedansledollar.Bienquelesme-suresprisesdèssonavènementaupou-voirparleprésidentRooseveltpourre-médierà lasituationaienteumomenta-nément,aupointdevuepsychologique,
uneIncidenoeheureuse,l'accentuation
dumouvementd'opinionau Congrès
enfaveurdel'inflationavaitétésuf-fisammentmarquéepourprovoquerlafuitedescapitauxétrangersà courtterme,etpeut-être,surtout,descapi-
tauxaméricains;parlà,lessentimentsdeméfianceengendréeparleseffortsdespartisansdeladévaluation,etqui
Onttentélesspéculateurs,avaienteupoureffetdedéprécierledollarbien
au-dessousdugoldpoint: uneperte
substantielledemétalJauneétaitdèslorsinévitableetc'estsousprétextedel'empêcherquel'ona prohibél'expor-tationdumétal.LerésultatImmédiatdecettemesurea étéunfléchissementsensibledelavaleurdechangedudollar,quipeutsecomparerà labaissedelalivreensep-tembre1931,quandl'Angleterrefutobligée,enraisond'unefuiteàpeuprèsidentiquedescapitauxà courtterme,d'abandonnerlalivreà sonsort.Entrelacrisemonétairebritanniqueetlacrisemonétaireaméricaine,ilya,toutefois,
unedifférencenotable.LaGrande-Bre-tagnea étéforcéedesuspendresespayementsenorparleretraitbrusquéd'importantsdépôtsétrangersàunmo-mentoùfa balancecommercialeétaitfortementdéficitaire.Aucontraire,lesexigencesdescréanciersétrangersdesbanquesdusystèmefédéralnesem-blaientpasêtrepourleursdirigeants
unsujetd'inquiétudessérieuses.Bref,ladéfensedudollarparaissaitpossible.Cen'estquesousl'effetdelapousséeinflationnistedesfermiersendettésetaussipourforcerl'Angleterreà préci-
sersesintentionsmonétairesque,de
proposdélibéré,ladeviseaméricaineaétéprivéedesonsoutien-or,legou-vernementdeWashingtonesperantainsistimulerlemarchéaméricainensom-meildepuisdelongsmois,tantencequiconcernelesvaleursmobilièresquelesmatièrespremières.Defait,unehaussesensiblede ces dernièress'estproduite.Lesprixontprogressésensiblement.AWallStreet,l'avaneeaétébeaucoupmoinsnotable;cependant,nombredevaleursont4réalisé,ellesaussi,desprogrèsassezsubstantiels.Cesontmêmecesprogrèsquiontprovoqué,parsympathie,à laBoursedeParis,lemouvementdehausseau-queldiverstitres.Arevenuvariablecotéesurnotreplacedoiventd'avoirgagnéduterrainaucoursdel'année.Cettehausse,dureste,a étébeaucoupmoinsaccuséecheznousquedel'autrecôtéde l'Atlantique.Eneffet,si lacrainted'uneaggravationdudésordremonétairemondialapufairenaîtrequel-
quesinquiétudescheznous,çllesontété
assezvitedissipéesetavecjusteraison,
carnotresignemonétaireamagnifique-
mentrésistéà l'influencedusentimentd'insécuritéprovoquéparlacrisedudollar.

Lesdifficultésqu'ontéprouvées,àfaireadopterparleParlementunplan
deredressementfinancier,quatregou-vernementssuccessifs- lestroispre-miersontsuccombéà latâche—ont,cependant,impressionnéfâcheusementlaBourseet ced'autantplusqueles
mesuresproposéespourremédieraudéficitbudgétaireontimpliquédenou-velleschargespourlesvaleursmobi-
lièresdéjàsiaffectéesdepuisquelque
temps.Il ressort,eneffet,d'unesta-tistiquerécemmentpubliée,que,du31mars1831au31mars1983,lavaleurboursièredesvaleursfrançaisesinscritesaumarchéofficiela fléchide426à 338millionsdefrancset celledesvaleursétrangèresde123à 81millions.Ainsiendeuxans,l'ensembledestitrescotesauParqueta faiblide108milliards.LesRentesFrançaises,à ellesseules,bienquelavaleurno-minaledesFondsd'Etatnationauxins-critsaitaugmentéde3 milliards,ontperdu23milliards.

Aquoiattribuerceteffondrement?Alacrisemondialeenpartie,c'estcer-tain—cettecriseayantprovoquéladisparitiond'uncertainnombred'entre-priseset unediminutiondel'activité
desautres—maisaussià unedésaffec-tiondupublicpourlesvaleursmobi-lières,désaffectionquileconduità lathésaurisation.Il seraittropLlong,
et le sujetsortiraitau caoreaecettechronique,de rechercherles
causesde cettedésaffection.Qu'il
noussoitpermis,du moins,de ladéplorer.Lavaleurmobilièreavaitétél'undesdeuxinstruments-l'autreestlamachineà vapeur—delagrandeévolutionéconomiquequis'estaccom-pliependantlasecondemoitiédu19"siècle.Ellea rendupossible,eneffet,legroupementdescapitauxdisséminés
surtouslespointsduterritoireet,ainsi
quel'observaitnotreregrettéconfrèreEdmondThéry,dansle remarquable
ouvragequ'ila consacréà «LaFor-tunepubliquede la France», lesécusdel'ancienbasdelaine,transfor-mésenvaleursmobilières,enpartici-
pantà làcréationdesnouvellessourcesdeproductiondontlacollectivités'estenrichie,ontà lafoisaugmentéleca-pitaldeleurpropriétaireet contribué
audéveloppementdubien-êtregénéral.Ilestdonctrèsfâcheuxquelavaleurmobilièrevoiesavoguedécroître.Manifestement,en effet,le publics'éloignedelaBourse,nonpointqu'ilaitperdulegoûtdel'épargneouqu'ilrecherched'autresformesd'investisse-ment—lesdépôtsextrêmementélevésobservésdanslesCaissesd'épargneoudanslesbanquesprouventlecontraire
—maisparcequelerendementdecesvaleurs,déjàaffectéparlacrise,setrouveencoreamoindrià l'extrêmeparlesprélèvementsdufiso,Ainsis'expli-
quelemarasmedenotremarchémobi-lier,dontl'activité—etc'estlàuneautrecaractéristiquedel'Amme1833—n'ajamaisétéaussiréduitequ'àl'heureactuelle,lescotesrestantdesplus
creuses,dansunsenscommedansl'au-tre.Ilenseravraisemblablementainsi,dureste,tantquelepubliccontinuerades'absteniret ilestà craindrequ'iln'yrenoncepasdesi tôt.Il faudrait,
pouroela,quetousapaisementsfiscauxluifussentdonnés,espoirquenotresituationbudgétairene permetpasd'entretenir.

tuéeauxEtats-Unis,l'ententeInternatio-naledesproducteursdecuivren'apusereconstituer,endépitdeplusieurstentastiveadepourparlersfaitesdanslecourantdel'année.Lesminesrhodésiennes.,étantdonnéleursbasprixderevient,hésitentà s'engagerdansuncartelqui,limitantleurproduction,risqueraitd'entraverleurdéveloppement.
Laconsommationdemétalacependantétéunpeuplusélevée;mais,éteintdonnél'importancedesstocks.lesprixn'ontpusensiblements'améliorer.Cependant,enftnd'année,il ya euunerepriseusesnette,ALondres,lemétalvautactuelle-ment£32contref28.13sh.9àfin1932ANew-York,l'électrolytiquecote8cents50environ,après4cents87auplusbaset

9centsauplushaut.Ilfauttenircompteévidemmentdeladépréciationdudollar
Leslonguesnégociationsengagéesentreproducteursaméricainsàproposdel'éla-borationdu«code» ducuivreseraientarrivéesà bonnefin;onseraittombéd'accordpourfixerunprixminimumde9centsetpourdébarrasserlemarchédesstocksquil'encombrent.
Lesvaleursintéresséesonttémoigné

d'unebonnefermetédurantlesdernièressemaines,souslaconduiteduRioTinto,quiaregagnéenquelques@séancesleter-tainperduencoursd'année,- Lavivehaussedel'Staina étélàcaractéristiquedu marchédesmétauxGrâceà la disciplinedesmembresducarteldel'étain,lesstocksontpuêtreconsidérablementréduits.Alorsqu'ileatteignaientencoreenviron70.000tonnesau1ermars1931,ilsnesontplusactuelle-mentquede28.000tonnesenviron.Leprixdumétals'estavancéde.£150.54h.fin1932àJE230.2sh.6auplushautpourseteniren clôtureà£228.Onavaitcoté£102.2sh.8auplusbasen1981Onvoltl'importancedelareprise.
Lesrésultatssatisfaisantsobtenusparla réglementationdesexportationsontincitélesmembresducartelà autoriserunrelèvementdupourcentagedesditeeexportations,quisetrouveraportéà400/0a. partirdu 1erjanvier1934contre331/30/0.Onestimequel'améliorationdumarchén'enseraaucunemententra-vée,étantdonnélaforteréductiondesstocks.- LesprixduZincontégalement-a'c-cuséunecertainereprise,le métalsetraitantà £14.15sh.contre£10.16sh.8.plusbude1932.et£13.4sh.8.plusbasdecetteannée.Lecartelduzincquidevaitexpirerle31décembredecetteannée,aétéprorogédetroismois.- LePlombestrestélourd,terminantk £12.15sh,contre£12.10sh.fin1932.Aucuneententen'apuêtreencoreréaliséecetteannéeentrelesproducteursdecemétal.
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L'abandondel'étalon-orpar"l'UnionSud-Africaine,escomptéenfind'année1932,estdevenuunfaitaccomplidèsledébutde1933.LestitréedesMinesd'orenontreçuunnouveaustimulantquileura permisd'accentuervivementlemouvementdehausseaanoroél'annéeder-nière,Lesprixdel'orontencoreprogressé,atteignantprésde135sh.l'once,à Lon-dres,dansles.premiersjoursd'octobre,etlesbénéficesdesMinetd'orontaccusédesMCl".Jissement,,,-trèsimportants,bienqueiaplupart,desCompagniesaienttraitéunmineraid'uneteneurinférieure,
L'importancedecesbénéficesa d'alï-leursprovoquébiendesconvoitises.Toutd'aborddelapartdugouvernementsud-africain,quia instituéunetaxesurlessuperbénéficesprovenantdela prtmesurl'or.Puislesmineursont"réclaméuneaugmentationdesalaire,qui,dureste,leura étérefusée.
Maisl'établissementdel'impôtsurlesbénéficessupplémentairesetla,craintequelerefusopposéauxdemandesdes mJ.Meursn'entrainedeegrèvesontralentilemouvement,dehaussedestitres.D'autrepart,leraffermissementdelalivrester-lingdurantlesderniersmois,del'annéears-menéléprixdeTorauxenvironde126sih.UngliSSEmentdescoursadoncsulieuetlesplushautsn'ontpuêtreiraim.nus'.Pourtant,lesniveauxdeclôturefontè:.-coreressortird'a¡Dprécla-blesplus-valuessurceuxdefin1932.Lesdividendesontd'at.ll!eursétéaug-mentésdefaçonsensible,et,endépitdelahaussedescours,lerendementrielapluipaitdestitresdugrouperesterelative-mentBle.;:,
—Lesvaleursdediamantontétépluscalmes.Pourtant,lèmarchéa man!*'~.;Quelquesvelléitésd'amélioration.Aprèsra-bandon.del'étalonorauxEtats-Uni*ona notéCfisdemandesdepierrespourcompteaméricain,etle Syndicatdesdia-mantsa puéleverlesprix.UnenouveLleconventiona étésignéeentrelesproducteurs,etlesventesrestentétroitementréglementéesparlaDiamotuïCorporation,quinesertlemarchéqu'enproportiondesdemandes.Pourtant,cesdernierstemps,on a signalédesventespourcompteaméricain,quiauraienten-traînéuntassementdesprixdecertainescatégorie?depierrestaillées.

PETROLE
CoursauCoursau XMffé-
81déc.3292déc.88 FtnOM

1/10*RoyalDut.1.575> J.310» +235»-
She'll 21150 21450 + 3 »MexicanEagle.8775 46» + 825
Conoordm 50» B425 + 425,.
LegroupedesPétrolesa conservéuneallureassezsoutenueoetteannéeetles

coursdeclôturefontressortirdespro--grèssurceuxde1982.
LemarchéduPétçolen'apu accusé

d'améliorationtrèssensible.Lesproduc-teursroumaineaesontretirésdel'entente
internationale.AuxEtats-Unil,lesefforts
derestrictiondela productionsesontpoursuivis,maisenfind'annéel'établis-sementdu«codedupétrole*a donné
lieuà quelquesdifficultés.Pourtant,les r.,sociétésproductricescherchentàsemet-tred'accordentreellespouréviterquelesprixnesoientfixésparlegouverne-mentcommeellesenontétémenacéessiellesneparvenaientpas às'entendre.

D'après,le c WorldPetroleum»,pourlesneufpremiersmoisdecetteannée,la
productiondupétroledanslemondeen-tieraétéde1.060.388.624barils.soitunemoyennequotidiennede3.884.184barils,contre1.297.447.590et 3.554.940barilsrespectivementpourl'année1932entiere.LesEtats-unisoccupentlepremierrang
avec640/0delaproductiontotale,coït
679,9millionsdebarilscontre785,1mil-
lionsen1932.Viennentensuite,et parordred'importance: Russie.108,2mil-
lions(contre149,7millions);Venezuela,
87,9millions(contre119.6millions);Roumanie.35,9millions(contre50,4mil-
lions); Perse,36,4millions(contre45.1);Mexia"ue, 25,7millions(contre32,8):IndesNéerlandaises,28,7millions(contre
39,5millionsdebarilsl'annéedernière)
PRODUITSCHIMIQUES-CoursauCoursau Diffé-

81déc.3222déc-33rences
Kuhlmann 540 640 + 94
Rhône-Poulenc.829 1.300+371MarchevlUe-Dag.8.045 8.110+65Mat.Col-etProd.
Ch.deSt-Denls808 1.064+256

JavelLacroix.1.995 2.495+500
Azote 804 '677 -127
Galla 425 556 +131

LesvaleursdeProduitsChimiquesont
témoigne,dapsl'ensemble,debonnesdis-
positionsQuelquesbranchesde l'indus-
triechimiqueontconservéunebonneactivité. »

—Saint-Gobftinfinità1.296; Péchiney
cote1-124; lesrésultatsdel'exerciceac-tuelnesontpasencoreconnus,maisilssemblentdevoirêtreenaméliorationsurlesprécédentsdufaitnotamment,dela
fermetédumarchéintérieur.

—LesPhosphatièresontprogresséeafind'année,surl'annoncedelaoonoluslon
d'unaccordentrelesproducteursnord-
africainset lesproducteursaméricains.Cesdernierssetrouvaient,eneffet,consi-dérablementavantagésà lasuitedela
dépréciationdudollar.
CAOUTCHOUC

CoursauCoursau Diffé-81déc.3222déc.33 rinces
Padang 298*349»4- 50»Terres-Rouges..145» 227» +82>Eastern 6225 80» +1773
Malacca 109»1-250 4-350-
Pin.Caoutch.10650 109»-r2 bel
LeprixduCaoutchouceprogressér aslecourantdecettear.;iée.11setientpa-iementà4d,9/16aj.ni2pt-nceplusbas.Maiscettereposeli't'Ir1.,:,0baséesur-toutsurl'espoir:¡l¡/>lc."producteursft-nirontparepn¡oI"r* d'acccdsurunplanderèglementaliontielaproduction,plutôtquesuruneaméliorationeffeo-tivedumarchédeiamatière.Pourtant.la consommation¡,'t :,^ôrement<rele-véeetless*.oc^5lief! suâtpasaecrus.
Maislespourparlf?quise-sontpour-suivesduranttoute;'nneen'ontpasen-

coreabouti.Il simule'cependantqu'ils
soiententresda)iunephueplusactivedepuulj',l';QJ.usemaineset lesgouver-r.-rnents&n,,;II."et hollandes'ysontUiiérei-sésci,"-vêtement.

Pourtant,desdivergencesdevuessub-
sifrte;Cercatnspréconisentuneléciuc-t;ia production,d'outréeunetaxe
sui','r.<>v;>ortatlon6.Laprincipaledif-
fouJL:f',ela quasi-impossibilitéoùl'on
(Ftdecontrôlerla productionIndigène
quis'accroîtdèsquelesprixMrelèvent.

Lesnégociationsse poursuiventetbien
qu'aucuneprécisionn'aitétéfourniesurle,:,évolution,onparaîtespérer,dans:ee:lieuxintéressés,qu'unaccorddéfini-!tifestenvue,

t~svaleursdutroupecetgagnéduterrain.
VftUgURSDIVERSES

CoursauCoursauDiffé-31déc.3822déc.33 renoes- - v---S¡¡?-1Ï75 2,215.+240
Libr.Hachette.a.J.052.235+180
- LesvaleursdeSucreontétéfermes.
-- lesvaleursdePresseontconserve

unealluretrèssoutenue.AgenceHavas
900,PublicationsDestfossés24Q.

—AuxvaleursdeGrandeMagasinson
anetéunebonnerésistance.L'actionBonMr:.;lkéfinità340.l'actionNouvellesGa.,
!«?ià 511.l'actionGaleriesLafayetteà'
es,lapartà41.500.- AuxVinset Spiritueux.l'action
P^riKCseretrouveà1.418.

CourrierThéâtral

L'OPÉRETTEAUMOULIN-ROUGE

Victoria et son Hussard
distraitle public

DécidémentVictoriaet sonHussardfaitcoulerbeaucoupd'encre.Onenparlebeaucoup.C'està croirequecetteopéretterécemmentcrééeauMoulin-Rougeestunspectaclesensationnel.Cequiestcertain,c'estqueVictoriaetsonHussardestunspectacleagréable,monté
avecun]jxeéblouissant.

M.VuUennoz,da.n.sExceWor,n'est
pastoujo.irsfavorableà cetteopérette.OuQeitql'ilfaitautorité,commecriti-
que.Or,M.EmileVuillenmoz"écrittextuellement: «Plusieurspagesextrê-mementtacilesdeviendrontautomati-quementîiopulain-s.»Ehbien! celasuffità établirquelanouvelledirectionduMouliri-Ro,ugeaeu raisondeprésentercettejoyeuseopérette4upublicparisien.Quede-mande,eueffet,lepublic,principale-mentceluiquifréquentelesgrapdsétablissementspopulairesdelacapitale?Ilveutsedistraire,oubliersestraces,ildésireentendredesairsfacilesqu'il
pourra,à l'occasion,chanterlui-nême
endehorsduthéâtre.Or.Victori,tet
sonHussardrépondbienà cesilonusidérations.DemaintoutParischan-
teraPardonMadameetGoodNight.Il
nemanquepasd'endroitsà Parisoù
l'onjouedelamusiquesérieuseetsa-vante.AuMoulin-Rouge,on entenddela muwquelégère,plaisante; ons'amuse,(oltc'estpourquoiVictoriaet
sonHussardadéjàtantdesuccès.—R.

COMÉDIEDESCIIAMPS-ÉLYSÉES
ThéâtreLouisJOUVETPETRUS

Aujourd'hui: MATINEE*Ifth.MB~eal'reeCcIf,,eo

I6EM,hatin.*ON9ft0 TOUStesSOiB58h30OjAputjoua0IM.|iFfTisflh.S'iSI!'3AQ"s g A 1Q"»18 DERNIERSJOURSPLIEUR
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iOpêMtX^TuvtrifyhaJUj

tL~S~~&~MM~ss~~ W

gH Théâtre PIGALLE 12, r. Pigalle- Trinité94..50H
LaravissanteoperettedeJohannSTRAUSS Hfl

LA
CHAUVE-SOURIS

~B aveclamerveilleusemiseenscènedeMaxREINHARDT HR
etLOTTESCHOENE- OORVILLEetJULESBERRY Ri

MARIARAYDL- PASQUALI- ROGERTREVILLE KlMtHt * DORLINI- CARIELetCARPENTIER j~- GYMNASE ffiSSj
1Le MESSAGER

parHENRYBERNSTEIN
GabyMORLAY-Victor

FRANCEN

MHBBiSaujourdhuimatinéeBBBK89
SACHA GUITRY

ABRUXELLES
Onnoustélégraphiede Bruxellesqu'aprèstroisreprésentationstriom-

phalesà Amsterdametà LaHaye.MSachaGuitryvientderemporterundoubleetmagnifiquesuccès,aussibien
avecl'IllusionnisteauthéâtredesGale-riesqu'auPalaisdesBeaux-Artsoù,de-
vantunesallearchi-comble(2.600per-sonnes)etenprésencedeS.M.leroi
Albert,lecélèbreauteur-acteurfitunecauserieéblouissantepuisjouaunepiècenouvelledeluiintitulée«L'Ecole
desPhilosophes»,véritablerégal,quifutacclamée.AJ'entr'acte,S.M.leroiAlbertreçut
M.SachaGuitryetsaprincipaleinter-prète,MlleJacquelineDelubac,et leurexprimasonvifcontentement.

A GRAND-GUIGNOL

Chaquesoirdesspectateurstombentensyncopependant
L'Horrible Volupté

TouslesspeotateuraquittentlasallemaladesderireaprèsSEMAILLES
Aujourd'huimatinée

N THÉATRE MAYOLB
La plusJoyeuseMATINEEDENOËLSAINT-GRANIER, NINAMY"ALROBERTBURNIER SIMVIVA'OHRISTIANIEDORGEORGESCAHUZACJEANGRANtER GOUPILdansLaMADONEduPROMENOIR

d'AndréBARDEetCHRISTINEL'OPÉRETTELAPLUSM!L.

BTHEATREDE PARISIII
ELVIREANORE

POPESCO
LEFAUR

MARCEL PAULSIMON

ESCOfFIER

etMARCELLEetARMANDPRAINCE LURVILLE
dansiaçomediedeM.ja-snij**o*.-.va-TOVARITCH
HD6SAUJOURD'HUIMATINEEfpill^ll"- 3HEURESDERIREASPBSSKiMARIGNY

avectNDREBRULE,BETTYDAUSSMONI-H
COLLYDAVISMILLYMATHIS,P./FEUILL£REetHENRIVICBERTHetLAUREDIANAjanslajoy.-cornéd.deMCharlesMerfUNHOMMEDUNORD R

mtENAUJOURD'HUIMATINEE-
IMMENSESUCCESDERIFtE

,1 ,,yLU~;&AIN-u-
MATINEEAUJOURD'HUIetJEUDIB STUDIOCHAMPS-ELYSEESmlMETRoi

- Aujourd'huiS
Matinée-- LE PAVILLON-

il,BoulevardPoirsonnièreaeffectuésaréouvertureAujourd'hui,matinéeavec
Au Pays des FemmesNues

opérettelégère
avecROLLIN,ODETTEBARANCEY,etc.•tlesGirlsdeLysanaPlaçosdgsà20fi,,ensoiréeetmatinéesfêtes,et3à10francsenmatinéeMHnTIIWLocation; Central26-83-
LAPREMIEREDECESOIR:
AuThéâtredesChamps-Elysées,à14h.30età20h.45,premières(lesBalléttrussesiliKiJlnsJU..,

OP'EiRA,—Mercredi,lesMaîtreschanteursserontdonnésavecuneinterprétationd'unintérêtexceptionnelquiréunitM.Gecr-g-esThillet M.'ArmandCrabbédanslesrôlesde Walteret deBeekmesser,MlleKerreretMHiihertydansceuxd'EvaetdeHansSachs,sousladirectiondeM.Philippehaubert.OPERA-COMIQUE.—LareprisedeTardasBoutbaauralieulemardi2janvieravee!.>créateurdecetouvrageàl'Opéra-Comique.M.ClaudeGot.TE PETITMONDEAUTROCADERO.—Au-tj joul'cl'hul.matinéeà 14li.30,NoëlàParis.Places:1Tr.50à9[Tunes.
VARIETES.— Aujourd'huià14h.45,ma-Y tinéeduiiriomphalsuccèsFtorestanI
ttrincedeMonaco,opérettedeSachaGuitry,coupletsd"lberlWillemclz.musiquedeWRichardHeymann,avecenlétedesonincomparableinterprétalionHenryGaraI,larquelineFrallcell.Pauley,GenevièveVix,MadyBerry.Sinoël.Larquey,Armontel.Ro-bertSeller,JeannetteFerney.etc.etHenry-Laverlle.PORTE-SAINT-MARTIN.—Aujourd'huiA1 11h.30,matinéedeValsesdeVienne,iadélicieuseopérette,avecAndréBauifé,MlleLucienneTraginelPierreMag-nier.
—Matinéeàprixréduitsjeudi?etsamedis.

THEATREDELAMADELEINE.- Auj.matà15h.etsoir,à51h.,lePassagedeslirinces.deCh,Méré,musiqued'OITeribaeh.
avecJaneMarnac,Psrlsys.HenriRollanetPizani.1\'IICHUDlErt'E.—Aujourd'huià 14H.30,j., matinéedeUntourauparadisetleHttnardellaGrenouille,les nouvellescomé-,l¡e.gdeMSachaGuitry,avecleuracréateursVictorBoucher,Hug-netleDuflos,OermaliuRisse,Bonvallet,ChristianGérairdetJeanPérier.L'AI(.'LON,lechef-d'œuvred'EdmondRos-Iu tand,seradonnéen.matinée,auTh-éâireSarah-Bernhardt,aujourd'huilundi(Noël)etjeudi28décembreà14h.15.
ATHENEE,—Aujourd'hui,enmatinéedeA Noël,laplusbelledespiècesàsuccès.Prièrepourlesvivants,deJacquesDeval.-L',.\tbénée¡l'clleullasoiréedumercredituJanvierpourlarépétitiongénéraledeOEildelynx,comédieentroisactesetquatretableauxdeMM.Georges-AndréCueletDa-nielPoiré,aveclacollaborationdeM.AbelDeval. LUNDI(Noël)etjeudi28dé-A LUNDI(Noël)etJeudi28dé-A cembre.tAubergeduChevalblancseradonnéeenmatinéeauThéâtreMogador,à14h.30,avectouteiabrillanteInterprém-tionentêtedelaquellefigureGeorgesMil-Ion,quivientdefaireuxi-erentréetriomphaledanslerôledeLéopold,dont11estl'in-comparablecréateur.
cIIATEL,ET.—Aujourd'huià14h.30,ma-J tinéedeRosedeFrance,l'opéretteàgrandspectacle,avecRogerBourdln,del'Opéra-Comique,e.tArnaudy,'DanlelleBré-gls,MoniqueBertetlegrandcomiqueBach.
—MatinéesdesfêtesdeNoël: mardi26,jeudi28.samedi30etdimanche31décem-breà14h.30.
—Matinéesdesfêtesdujourdel'an:lunditer,mardi2,jeudi4janvierà14h.30,samedi6etdimanche7janvierà13h.30.rpH.SAINT-GEORGES.- 3 etune.,laJLcharmantecomédiedeM.DenysAmiel,

saradonnéaujourd'huienmatinéeet ensoirée.LAPOLKADESCHAISESpoursuitsonjLjtriompheauVieux-ColombieraveclacompagniePitoëff.Al'occasiondes.fêtes,matinéesaujourd'hui,Jeudi,dimancheetlundiprochains.Réveillondujourdel'ansansaugmentation.Placesde10A3Sfrancs.Bouffes-parisiens.—Aujourd'huiàJj 14h.40,matinéede0monbelinconnu,la triomphalecomédiemusicaledeSachaGuitryetReynaldoHafon,GAITE-LYRIQUE.—Touslesjours,lePaysdusourireaveclefameuxténorWlliyThunls.Aujourd'hui,matinée.THEATREMICHEL.—Auj.mat,à 15h.et soir,àSIh.Parlez-motd'amouravecMargueriteDeval,PierreFresnay,RenéeDevillei'8,etAlarme.

VOUVRAUTRS.—Aujourd'huienmatinée,xi Ici,ParisI. latriomphalerevuedeRip.AuMOULINcROlJGE(théftirelyrique),la- joyeuseopéretteVictoriaetsonhussard.spectaclegaipouvantêtrevuetentendupartoutlemonde,dansl'undesthéâtreslesmoinschersde Paris(orchesireàpartirde15fr.,corbeilleàpartirde20fr.,balconsàpartirde10rlf'.).Aujourd'hui,matinéeelsoirée,i.ix-aiiongratuite.POTIN1ERE(Th.CamilleChoisy).- Formi-i dablesuccèsavant-hierethierpourtenouveauspectacle: leSpectresan/flantetlaPetilemaisond'Autevit.Aujourd'hui,ma-tinéea15heures.rnHKATRE, DULUXEMBOURG.—DemainXmardi,fi14h.,Pourquoil'EnfantJésusclénlepèreAoi'l,légendepourmarionnette?dfRobertDesarthisavecchœursetballet#ArbredeNoël.DistributiondecadeauxCegalaserarenouveléles28et29décembre
OPERA,20h.,Rigolelto,laKorrigane.Mardi,relâche.FRANÇAIS,14h.,l'Arléstenne.; 20h.45.Primerose.Mar!:j,/fl."ourseduflambeautM'MIA-COMIQUE,li h.,Carmen; 20h.30,It'"ContesÕ'HoffmuItIl;Mardi,ManonCDEOX,Iih 30,Romance;20h.40,leCar-navald'été.Mardi,14h.30,leCid,leMédecinmaigrelui;20h.:W,'eomance..,TH.NATIONALPOP.,Uh.30,tioëlàParis(PetitMonde).
o\L/:HŒl.J"r.14.45,20.45,la ViedePolichinelle•U.HAMBRA,14,17.21h.,Fleurd,'HIlU!(/i,AMBASSADEURS.15h..20h45Pranztni.nAmMnKiIufilul1445,20.45. 3delaMar.(Ailberl)SinisHi'li.vs,Uivim-SCadet.ARTS,15.21h.,Plaisirsd'amour.ATELIER,14.45,2045,RtçhardIII.ATHENfE14.45,9,)-45,Prièrep.lesyly.<1<*M .lric(ini\sIlevaiBONPETITDIABLE,0>avIéna,Mat.1430Pas108-11,Gut.50-48SOUF.-PARVi<° monbelinconnu,» S;iriia(iiiiir.yelIlHabnCAPUCINES.14.45,90.4j,A laBonhoure,revCHATEL143020.30.RosedeFrance,BachHHAT6FI* Il Bolirilin.Arualli!) Bréglg15 h.,-oHiiefi2t h..laPolkadeschaises.COMEDIECfi..ELYS.,15,21,Pélrus.*DAUvt'U,14.45,20,45,Loulouetsesboys(JEJAZET,15h..21h.,Jules,couche-toi.fcFnMiPiftF14.46,20.45,Deuxsousdefleurs,*-'"Rif,,tGeorlr.Kriani(lraupm,GAITELYR14,45,20.45.PaysdusourireURHAIITIFC.LIVinR.\vi||ymunis,tîeorsSimon(¡OUEL.,14.30,20.30,taFilleAngolill('i{j;¡CaireGd-GUIGNOL15,21Il,,l'HorriblevoluptéuuuuiunuLSemailles.Mai.merc.SDfêles.GYMNASE,15h.,21h.,tt Messager.MADELEINEAIIJ07-09,15,21,Pass.desmniiiibbiiiiiPrinces.Marnac.l'arisys,RollanMARIRNV14-45,20.45,UnHommeduNordItlnniun1a. Brûlé,b.Daussimond,D.DavisMATHIIRINÇ15-« Argentcomptant.corn.gale Baumer.RArnouxMAYUL,15,21,laMadonedupromenoir.13 h..21h.,Parlez-moid'amour,wMiiIuRHFI1 MDeval,P Fresnay.RDevintMICHODIEREm-,S.,Untourauparadis.V Bnuchcr.Hug.DuflosMOGADOR,14.30,20.30.AubergeduChblMONTPARNASSE(GastonBaty),15,21h.,munirnrwHaacCrimeetchâtimentMOULIN-BLEU,15h.,21.30,laLoteriedunu.MOUL.CHANSON,15,21,Inehommetoutnu.mMuOuUuLInN.-nRufluUuGEc"1*lyng.),14.45,so.45,vlotoria etsonhussard.NMIUFAIITFS14.45,20.45,UjIParis,r.Rip.nuuitliuiHTramel,Moreno.Maurice.OEUVRE,15,21,Milmort(DéliaGol,Clarlond)PALAISROYALf5h.,2th.,laFamillePALAIS-ROYALVauberlain.PARIS-POLIES,15,21b..Paradedunu.PIGALLEH.45,20.45,laChauve-Souris,'-'-'' miseenscènedeMa*R«inhardiPORTE-ST-MARTIN14,30,211,30,Val.dePORTE-St-MARTINiS."*
POTINIERE13->S1-leSpectresanglant.wimikniiMat.mercredi.samedi,dim.R&aNAISS.,1iih,Si 11..Mam'¡;ell,Malakol,

Çt.CFflRftFÇ,5>»l 3etune.(j. Dorzlntst-tjmnutwAndréLII¡rUI'lAliceFieidSaR\H-BKR>, 14.30,20.30,l'AiglonSiri'luCH,.F:U'S..15h.41h..Métro.TH.CH.-ELYSEES,M.etS.,Balletsrusses.THDEPARKM45. 21145,Tovaritoh.TinHut rnniatlvlP(,p,)pf.<(.n.-\ 1craurIiilAN.-I.YR.,M.,n:devolse;5,Cl.rieCor.VARIETES14:10,2045,Florest.1er,princeMonaco,Garai.Franc..Pauley,

Les grands Concerts

'r- CALENDRIER r
dugroupement

DESORGANISAT.DECONCERTS
Gaveau.21h.(Valmalite)26

et30Chœur"HASOMIR"

Décembre1 (Folklorejuif)
LocationpourtouscesconcertsauxsallesetohezDurand

Notes de musique-rniJEMARQUISEDE&EVIGNE,U,boulevardXdelaMadeleine.—TrioG.deLausnay.Aujourd'hui,noëlsanciensetmodernes.
Spectacleset Concerts

CÉCILE SOREL
reinedumusic-halldansVIVE PARIS

laplusgranderevueduJourMAITRESSESDEROIS
fantaisieen12tableauxdeSACHAGUITRYRAYVENTURAetsesCollégiens
etlesHollywoodgirls,lesplusbellesfem-mesdumondefontcourirlemonde,entierauCASINODE PARIS
F»ut.à partirde16fr.Promenoir10fr.- Aujourd'huimatinéeetsoirée-
FOLIES-BERGÈRE

Aujourd'huimatinéeavec
MISTINGUETT
FERNANDELetRANDALL
etGLORIAGILBERTlaToupievivante
dans la nouvelle revue

M FOLIES-WAGRAMM
Auiourd'huimat.14h.45.Soir.20h.45
PILLS et TABET

Faut. 54is fr.Promenoirs3fr.50 t

Z=TLES ADIEUXDEun
LUCIENNE BOYER
lareinedelaohansonfrançaise,à laveilled)son(iépartpourl'Amérique,nedonntMplus,et ceà partird'aujourd'hui,que4derniersJoursdereprésentationenmatinéeetensoiréeil*vCaféConcertALCAZARS,

PaMontmartre
entouréech.plusgrandesvedettescomiquesMatinée3S.Soirée9h.Places5,f0,18fr
Humour.'» Mat.etsoirée,2dern.delaULrevus.'Demain,Tr-lâchepourrépétition.'
ALCAZARlE PARII'! N'It Il..car,ALCAZARDEPARISneLue.Boyer.
BOBl."NO,14.3(1.eo.So,Je.™Lumière,12attr.CPARIS,143^,30.30,*/<;' Paris(CécileSorël)'*
C D'HIVER,H''c.21,;;""5trasst)ur?.,Fr«tel.C.MEDRANO,tri,i,T:'¡'.:Porîo.Crts.,Anselrol.EUROPEEN,VUS..MOtir:r:t, MaxMarteLlOLlES-BER(i..<i.a(i.:,o::> r-.hesenMMistinj:.);GAITESTUDJOl'Oleo»Notl,Georylus,J.Dave.jidfc9Cle.Odé.76-33.-rCUOUIICtCd-UlfIAAuRPjQIAAHftlIJ**"•r>.PillsetTafoetFOLIES-WAGRAM"%!a4t"-'t,7~,,,S'Agy~.N-eva)iJim.ja, taro..dlm..HUMOUR,15..2t30.revue¡ROMAroy,Meva).

Cabarets
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