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LE COMMERCE EXTERIEUR DE LA FRANCE

o — |

Nous avons donné, le g aoiit, les chiffres de
sofre’ commerce extérieur pour les mois” de mai
¢l de juin, ainsi qu’une récapitulation s’éten-
dant 4 lout le premier semestre de 1’année.
Voici maintenant les résultats du mois de juil-
lel, comparés 4 ceux de juin :

Juin

Juillet

Importations ;
¥aleurs en fr.

Poids en t....

28.527.819.000
3.003.118

23.318.977.000
2.690.053
Exzportations ;;
Yaleurs en fr. - 8.5o4.hgg9.000 7.955.870.000
Poids en 1.... 888.433 859.502

Importations et exportations sont en régres-
sion au mois deé juillet sur le mois précédent,
en valeur comme en poids. Toutefois, le recul
des imporiations ayant été proportionnellement
plus important, le déficit de la balance com-
merciale s'est atténué : de 20.023.320.000 fr.
én juing il tombe 4 15.313.107.000 fr. en juil-
let. M. de Menthon exprimait 1’espoir, I'autre
Jour, que nos exportations atteindraient cette
anuée 6oo millions de dollars ou 72 milliards
de francs. Si elles se maintiennent au niveau
de juin et de juillet, elles feront mieux que
véaliser cet espoir. Mais augmenteront-elles au
point d’atteindre boo millions de dollars, c’est-
a-dire 60 milliards de francs, pendant le pre-
mier semestre 1947, comme l’escompte le mi-
nistre ? ‘Clest plus douteux,

LE DECLIN DE L’EPARGNE EN FRANCE

DIRECTEUR-REDACTEUR EN CHEF :
Secrétaire général de rédaction :

J. DE SAINT-ALBIN

M. BOUTTIER

La Stalistique Générale de la France a
publié, dans son dernier numéro trimes-
triel, une étude sur les émissions de
valeurs mobiliéres réalisées en France
en 1945. Elle n’a accompagné son étude
d’aucun commentaire, se bornant 4 com-
parer les résultats de l’année écoulée
avec ceux des années antérieures. Mais,
de Paridité des chiffres, il est possible de
dégager quelques conclusions intéres-
santes qui illustrent et confirment le bien-
fondé des théses que nous avons toujours
soutenues.

En 1945, le montant des émissions de
valeurs mobiliéres réalisé par des Socié-
tés a été plus important quen 1944,
année durant laquelle Pactivité financiére
avait été fortement ralentie par les évé-
nements militaires. II s’est élevé, au
total, & 27.088 millions, y compris les
émissions faites hors Bourse. En 1944,
il n’avait été que de 11.299 milions. D’une
année a lautre, il a donc plus que dou-
blé et ce résultat parait particuliérement
favorable.

Il est cependant beaucoup moins satis-
faisant qu’on ne pourrait le croire & la
premiére lecture des statistiques. En 1943,
il avait été de 17.278 millions et en 1942
de 25.685 millions. Si I'on tient compte
que, sous Poccupation, les nouvelles émis-
sions avaient été souvent découragées, si
Pon tient compte que de 1942 & 1945 les
prix ont monté et que le franc s’est dépré-
ciéy-on-constate que-le -montant des émis-
sions a été, en réalité, beaucoup moins
important en 1945 qu’en 1942 et cela bien
que la Libération ait ouvert de nouvelles
perspectives a4 P’économie francaise.

La baisse du franc empéche, d’ailleurs,
quon se rende pleinement compte du
déclin de I’émission de titres en France.
D’année en année, les statistiques font
apparaitre un léger progrés, parfois un
léger recul, alors que, du seul fait de la
dévalorisation de la monnaie, elles de-
vraient accuser réguliérement de subs-
tantielles avances.

La Slatistique Générale de la France a
d’ailleurs dressé un tableau tout & fait
parlant. C’est celui ot elle confronte les
résultats des années 1938 a 1945 avec la
moyenne des années 1907-1913. Voici
comment se présente ce tableau :

Base 100 en 1907-1913

EXNSEMBLE
CREATION DB SociéTés DBES EMISSIONS (*)
Nombre Capital Nombre Total des
de sociétés nom. de sociétés émissions
19385 s s 6 39 © 40 181
1839, .o 5 43 64 421
1840. ... .. 2 77 29 241
108, 3 58 72 642
1942:.¢. .= 5 113 123 1.603
1003 s 5 126 131 1.043
1944..... 5 73 92 685
19455 ... 2 27 146 1.73%

(*) A lexclusion des créations de sociétés et
des emprunts du Orédit National,

Ces deux relevés méritent d’étre exa-
minés de trés prés. Pour 100 sociétés
créées avant la guerre de 1914, il n’en
élait créé que 6 en 1938 et 2 seulement
en 1945. De 1913 4 1945, la chute a done
été de 50 & 1,

Pour 100 millions de capital fournis en
moyenne pendant les années 1907-1913,
il n’a été apporté que 39 millions en 1938
et 27 millions en 1945. Si I’'on fait entrer
en ligne de compte la dépréciation de la
monnaie, on- constate que le montant des
¢missions faites, I’année derniére, en vue
de la création de nouvelles sociétés, repré-
sente a peine le centiéme de celui
de 1907-1913.

Comment s’étonner dés lors que, depuis
de longues années, I’économie francaise
soit demeurée stagnante alors que les
€conomies ameéricaine, anglaise ou alle-

mande enregistraient de remarquables
progrés. En France, peu de sociétés nou-
velles ont été fondées, alors qu’a Iélran-
ger, elles se sont multipliées, imprimant
un essor supplémentaire a tout le com-
merce et a toute Pindustrie.

‘Le second tableau n’est pas meins
expressif. Il groupe non seulement Ies
émissions  d’actions nouvelles, mais
aussi les émission d’obligations faites
par des sociétés déja existantes.

Pour 100 millions de {itres offerts
en 1907-1913, il en a été émis 1.735

en 1945, soit dix-sept fois plus. Mais
comme le franc de 1945 s’est déprécié
dans une mesure plus considérable, c’est
une chute qui s’est en réalité produite.

II n’est pas surprenant, dans ces con-
ditions, que lindustrie francaise ' appa-
raisse arriérée par rapport a Vindustrie
étrangére. En 1938, Pige moyen de notre
parc de machines-outils était d’environ
25 ans, conire 7 4 9 ans en Angleterre
el 5 4 7 ans aux Etats-Unis. Depuis cette
époque, notre retard s’est encore forte-
ment accentué,

D’autres chiffres confirment la régres-
sion relative de notre industrie. Jus-
qu’en 1910, la production avait pro-
gressé en France 4 peu prés dans la
méme mesure qo’aux Etats-Unis et dans
les autres grands pays. L’économie fran-
caise se développait donc a peu prés au
méme rythme que les auires nations
industrielles;

Aprés 1910, Ia progression a éié beau-
coup plus lente. De 1911 a 1918, Ia
productivité par ouvrier s’est acecrue
de 330 0/0 aux Etats-Unis, de 270 0/0
dans Tensemble du monde industriel et
de 130 0/0 seulement en France. Le ren-
dement du travail, dans notre pays, était
donc devenu beaucoup moins élevé qu'a
P’étranger.

Celte baisse était due au vieillissement
de loutillage utilisé par Pouvrier {ran-
cais, ainsi qu’a la moindre qualité d’éner-
gie qui était mise & sa disposition.

Avant la guerre, Vouvrier américain
cmployait  33.500 CVheure, louvrier
anglais 20.000 et I'ouvrier francais 7.500
seulement. Ce dernier n’en utilisait donc
que le tiers ou le quart de ses concur-
rents anglo-saxons.

Pourquoi en était-il ainsi? Pourquoi la
France, aprés avoir suivi une marche
paralléle a celle des autres pays, a-t-elle
brusquement reculé?

De nombreuses causes expliquent sans

doute ce phénoméne. Il en est une, qui,

ne peut étre contestée : c’est la diminu-
tion des émissions de valeurs mobiliéres,
c’est-a-dire la réduction des investisse-
ments de capitaux dans l’économie fran-
caise. Faute de nouveaux moyens finan-
ciers suffisants, notre industrie n’a pas
pu suivre le progrés et moderniser son
cutillage autant que les autres nations.

Les raisons pour lesquelles les place-
ments de titres ne s’opérent plus a la
méme cadence qu’avant 1914 sont con-
nues et il est inutile de les développer
dans ce journal ou, 4 de nombreuses
reprises, nous avons aitiré ’attention sur
Ia  désaffection de l’épargne. Clest tout
d’abord la fiscalité qui accable les reve-
nus mobiliers. Ce sont aussi les menaces
qui pésent sur le capital et qui, avec les
nationalisations, sont devenues une réa-
lite.

La Stalistique Générale de la France a
calculé quelle avait été I’évolution des
dividendes nets distribués aux titres au
porteur entre les années 1939 a 1945. Si
nous prenons comme base I’année 1938
qui correspond & I'indice 100, voici quels
ont été, pour les différentes catégories de
valeurs, les dividendes de 1945 :
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IRDICES DES DIVIDENDES ¥ETS
Basxe 1938 = 100

1938 1945
Indice pnéral " = TE e uR At 105 692
SE o Clptideatnnat vl el s o 111 99
ASSNTanoes s o isn i B S hin 7 71
Houilleres du Centre .......... 130 »
- duNord ' uiie, =q 116 >
Industries extractives ........ 97 >
Pétroles- i bt it 102 >
Forges et Aciéries...... 29 i
Constructions méeaniques. 121 47
Automobiles s s alaEmmr s b 129
Constructions navales ......... 115 1z
Matériaux de eonstructien. .., 112 110
Produits chimiques .......... 101 44
L extrleris oim St copter deal a6 124
Chemins de fer et tramways.. 87 122
AVIEARION o i) oy, e 150 101
o e U A A T e B O A 97 27
Energie électrique 105 23
Alimentation -....0.v...%; 74 52
Grands magasins ........ 81 133
Diyers covs & Sika e 114 106
Sociétés coloniales 93 134
—  francaises a l’étranger. 105 39
En six années, les dividendes sont

tombés de 100 4 69, soit une réduction
de 30 0/0. I1 s’agit de leur réduction
nominale. Si nous tenions compte de la
baisse de la monnaie qui auwrait di se
traduire par une augmentation des divi-
dendes, la diminution aurait ét¢ beaucoup
plus considérable.

Certaines catégories de valeurs ont été
particuliérement défavorisées. Clest le
cas des forges et aciéries dont Findice
est tombe de 99 a 7. Les constructions
navales, le gaz et ’énergie électrique n’ont
guére été mieux partagées.

Il est évident que Yextréme modicilé
des dividendes per¢us n’incite pas les
capitalistes a accroitre le montant. de
leurs investissements dans les affaires
industrielles, Le rendement qui leur est
allou¢ est insignifiant; leur seule consola-
tion est d’avoir, en partie, échappé aux
conséquences de la baisse du franc grice
a la hausse des cours des titres, hausse
purement nominale, qui ne compense
d’ailleurs pas Pamenuisement du pouvoir
d’achat de la monnaie.

Il serait pourtant nécessaire d’encou-
rager les é€missions de titres pour per-
mettre a lindustrie frangaise de rattra-
per son retard et la mettre & méme de ri-
valiser avec la concurrence étrangére. Le
Commissariat général du Plan de moder-
nisation et d’équipement a calculé qu’il
faudrait investir 1.000 a4 1.200 milliards de
francs 1938 pour mettre notre économie
au niveau des économies étrangéres. Cela
représente au minimum 5 a4 6.000 mil-
liards de francs actuels. Au rythme
de 27 miliards par an — montant des
émissions réalisées en 1045 — il faudrait
plus de deux siécles pour réaliser ce pro-
gramme. La modernisation de I'indusirie
frangaise n’est pas sur le point d’étre
faite' si I’épargne et Pachat de valeurs.
mobiliéres ne sont pas fortement encou-
rages.

Ce développement de Fépargne est
d’autant plus nécessaire que les besdins
de capitaux ne sont pas limités a la
modernisation de lindustrie. Il y a la
réparation des dommages de guerre qui
exigera 5.000 milliards. Il y a le déficit
budgétaire qui exige 400 milliards par
an. I1 y a le déficit de 1a S. N. C.F. et des
entreprises nationalisées qui devra élre
aussi couvert par emprunt,

Pour mener 4 bien cette ceuvre de res-
tauration nationale,- le concours” d’une
épargne active est indispensable. On ne:
peut lobtenir qu’en subordonnant toute
la politique économique, financiére et
monétaire a cette nécessité. Clest dire
quil faut renoncer a la fiscalité oppres-
sive 4 laquelle I’entre-deux guerres nous
a accoutumés. Il faut aussi rendre &
I’épargne son prestige ancien et donner
a la propriété des garanties formelles el
précises. Il faut, en un mot, revenir aux
principes qui ont fait la grandeur et la
puissance du x1x® siecle et qn_]i, sous la
pression  d’intéréts démagogiques, ont
été progressivement abandonnés.
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'REVUE BE LA SEMAINE

B

Un fléchissement général de la ecote; s'é
tendant méme aux valeurs éfrangéres: qui
ne s'étaient pourtant pas aventurées a la
hausse, et jusqu’aux valeurs” indochinoises
quii. elles;  &taient! totalement restées a
P’écart, s'est produit jeudi. Matériellement,
le fait se rattache a la brusque tension des
rapports des Etats-Unis avec la Yougosla-
vie, cette derniére ayant maintenant a se
décider au plus court délai sur un ultima-
tum. L’incident, toutes relatives qu'en
soient les dimensions; les Etats-Unis se pro-
posant, si besoin était, de metire en branle
larprocédure de 'O:N.U., a provogqué un vif
émoi mis a profit rapidement du reste par
les propagandistes a l'affit du sensationnel.

Les nerfs' du public se sont beaucoup
aguerris par accoutumance contre le choc
visuel des  manchettes tapageuses. Néan-
moins, il est de fait que la situation inter-
nationale offre une instabilité dont les tra-
vaux de la Conférence de la Paix n'ont fait
qu’établir en somme jusqu'ici les causes
profondes. Ces données- ne sont pas nou-
velles.

Lrincident qui vient seudain de les illus-
trer’ est survenu pour la Bourse alors que
de propres motifs techniques; déja peércep-
tibles les semaines précédentes, l'invitaient
3 reprendre $son souffle aprés une ascen-

sion’ ‘menée  grand train. Rituellement,
Iépoque n'est pas celle d'un large mou-
vement ~d'affaires, ‘mais celle du plein

des ‘vacances, et de ce seul fait la confre-
partie jusqu'ici facile qu'ofiraient les achats
de la clientéle aux reventes professionnelles
se vétrécit. Or I'élément professionnel, pro-
moteur comme toujours de la hausse qui
a précipité la cote, éprouve, quant a:lai:le
besoin de « faire le point » et d'at-
tendre qu'un reclassement des fitres aux

mains de la clientéle opére la conso}i-
dation nécessaire’ des cours. Car, dans
1’élan’ de cette hausse, ‘toute la cote des

valeurs francaises a revenu variable a en
somme obéi a I'aiguillon des revalorisations
industrielles et de’ laffaiblissement de la
monnaie sans qu'un discernement ait fait
le tri qui aurait été nécessaire. Si les incer-
titudes a I'égard de la monnaie se sont fa-
chietisement acerues, les prodigalités budgé-
taires qui les'ont provoquées se sont accom-
pagnées de mesures massives dont les
ineidences sur - le colt - de la- production
n'ont pas encore été pleinement ressenties
elles le “seront’ néanmoins, - alors que la
compensation a obtenir du cété des prix de
vente ne sera, pour bien ‘des produeteurs,

que partielle et tardive. Ce besoin manifeste -

de voir venir et de différencier les cas des
branches industrielles, et méme des entre-
prises, ne' ¢essera’ sang doute pas de sitdt
d’exercer une influence: prépondérante sur
la~ tendanece” du marché.

Qui plus est, 1a Constituante vient de
reprendre’ ses travaux. Avec eux se re-
nouent des préoccupations pelitiques que la
Bourse a sujet de tenir pour pesantes, sur-
tout’ aux approches de nouvelles élections.
La Constitution future est le théme aujour-
d’hui essentiel sur lequel les partis vont
s’gecorder avee I’a peu pres certitude que le
résultat en sera cette fois contresigné par
le: referendum. Derriére, se profile une
refonte duw régime  fiscal, refonte tant de
fois déja reprise, et dont on veut espérer
qu’elle "aboutira. en: Péceurrence i’ une so-
lution un peu plus imaginative que celle de
la..trop facile et illusoire pressuration de
quelques contribuables.

Enr attendant, il n'est pag jusqu'a l'impot
de seolidarité' et & la prévision de ses pre-
miers réglements dont les effets de s'ajou-
tent'a ceux de ces diverses malencontres
en déterminant des porteurs & mennayer la
hausse de divers titres. aux cours actuels.
Encore apparait-il opportun, nous l’avons
dit, de se prémunir de liquidités gui, dans
la ‘série des appels dé fonds & prévoir pour
I’ensemble de nos industries, trouveront
d’avantageuises occasions d'emploi.

ETABLISSEMENTS DE CREDIT

Le bilan de la Bangue au 8 aolt se carac-
térisait par une diminution trés marguée
dés avances provisoires a U'Etat de 7.350
millions, ramenant le poste aw faible total
de: 1.750: milliens. I1 fallait sans doute s'en
réjouir, sans-se faire dlillusion et s’imagi-
ner gue la Trésorerie allait. désormais nager
dans lopulence. C'était tout simplement une
utilisation immédiate des fonds procurés
par Pemprunt du Crédit National qui avait
permis ce dégonflement. Ce ne pouvait étre
la gqu'un expédient temporaire et, de fait,
lescavances provisoires & I’Etat ont de: nou-
veau augmenté, dans le dernier bilan au
14 aolt, de 1.600 millions. Les billets en
circulatien ont diminué, par contre, aussi
bién. au 8 aont. qu'au 14 aolt, de 1.032
dans le premiier, bilan, de 2.497 dans le
second. Les effets escomptés sur la: France,
qui gétaient’ gonflés de 6.212 millions le
5. aofit, resterit étales d 75 millions' prés: le
14 golitt

IL’obligation qui est venue, au début du
mois, remplacer  d la cote I'action Bamngue
de: France; gagne une dizaine de franes a
6.535: Llaction Bangue de: PAlgérie;, qui- su-
bira;'le méme sert: au jour ol les conditions.
de rachat seront: fixées, nly. fisure déja plus
gue nominalement. Les actionnaires, rappe-

i Yy3
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lons-le; tiendront le 3. octobre leur deérniére
assemblée.

La Banque de Indochine se défend aux
abords! de 8.700, en attendant une détente
dans la situation politigue coloniale. La
Banque de Ia Martinique et la Bangque de
la Réunion, dont les dividendes semestriels
ont été détachés le 9 aolt, ont valu en der-
nier lieu 6.820 et 5.800 depuis ce détache-
ment.

Le Crédit National est impavide pres
de 3.300. Fondée essentiellement pour faci-
liter la réparation des dommages de guerre,
la Société a vu depuis lors son objet social
s’élargir.

Le Crédit Foncier de France, dont les
situations mensuelles révelent un dévelop-
pement régulier d'activité, se replie de 5.850
a 5.525. Il ne saurait tarder a se redresser.
Le Sous-Comptoir des Entrepreneurs suit le
mouvement a 1.610, venant de 1.700.

Les promesses de parts des établissements
de crédit nationalisés ne font guére que se
maintenir aux environs de leurs cours anté-
rieurs : 1.780 le Crédit Lyonnais, 1.755 le
Comptoir, 1.860 la Société Générale, 960 la
B.N.C.I. contre respectivement 1.793, 1.780,
1.865 et 960.

Par contre, l'animation a été grande sur
quelques titres de bangues non nationali-
sées, tout particuliérement sur le Crédit
Commercial, qui, tombé 'an dernier au-des-
sous de 1.100 au moment ou l'on pouvait
craindre sa nationalisation, puis longtemps
morne cet hiver aux environs de 1.200, s'est
redressé depuis le début dw mois: de 1.300
4 1.925 aprés avoir méme effleuré 2.100,
gagnant encore une cinguantaine de francs
en une semaine. Cette hausse ne saurait
&tonner nos lecteurs. Le Crédit Industriel
est soutenu a 950. Parmi les filiales du Cré-
dit Industriel, 1a Soeiété Nancéienne hésite
prés de 525, la Sociéié Bordelaise: un peu
au-dessous de 900, le Crédit Indubtriel de
Normandie a 424.

La Sociéié Marseillaise de Créqit In_dus—
triel abandonne quelques francs a 1.450.

Au groupe des banques d'affaires, devant
lequel souvre de: larges perspectives, les
vedettes restent déprimées par la crainte
d'un retour offensif des partisans des natio-
nalisations. C’est ainsi que la Bangue de
Paris revient de 1.350 a 1.285 et 1'Uniom
Parisienne de 895 & 825.

L’action ancienne de la Société K Finan-
ciere Francaise et Coloniale s'avance timi-
dement encore de 763 a 805; la promesse
d’action nouvelle est attrayante a- 722. Le
Crédit Foneier Colonial, dont’le portefeuille
comprend notamment' des: titres Suereries
Coloniales, Kratié, Stemi, Entreprises Elec-
tro-Mécaniques, 'Catecka, Potasas Ibericas,
est soutenu pres de 500.

I’Union Européenne, qui s'était avanceée
récemment, sans témeérité d’ailleurs, au-
dessus de 1.600, a été ramenée a ce
cours. La Secciété Financiere d’Exploitations
Industrielles: dépasse un peu le: cours rond
de 2.070, en attendant I’assemblée du 17 sep-
tembre, appelée a fixer le dividende de
I'exercice 1945,

Le groupe des banques francaises: tra-
vaillant en Afrique n'est que résistant. La
Compagnie Algérienne ne: s'écarte guere de
1.700. Par son ancienneté et I'importance de
son capital, cet établissement est au pre-
mier rang des établissements financiers: de
I'Afrique du Nord. Indépendamment de' son
activité-bancaire, il’ exploite un domaine de
70.000" ha: dans: le département de Constan-
tine. ' Le Crédit Foncier: d’Algérie, qui ne
borne pas son activité, comme pourrait le
faire croire sa raison sociale, a l'octroi dg
préts hypothécaires, se replie de 1.120 a
1.085. La Bangue Transatlantique résiste
prés de 820. Cet! établissement, qui se rat-
tache au groupe du Crédit. Industriel, est
intéressé a la Banque de Tunisie, 3 1a Ban-
gque Commerciale du Maroe, hésitante pres
de 1.500 et A la Bamgue Commerciale Afri-
czine, ferme a 1.750.

A Tapproche de 1’assemblée du 24 sep-
tembre, ler Crédit Foneier de I'QOuest Afri-
cain s'avance de 1.870' a 1.900 'action, de
4.400 a 4.490 la part. Hors cote, le Crédit
Foncier du Congo valait ces jours-ci a peu
pres 240 et la part a peu prés 750. L’assem-
blée du 13 aotit a autorisé le'Conseil a qua-
drupler le capital. Hors cote aussi, le Crédit
Foncier de Madagasear se tient prés de 800.

Parmi les bangues étrangéres travaillant
en Afrique, la: National Bank of Egypt, qui
annonce le paiement, au Caire, le 1* sep-
tembre, de son. acompte: habituel de 4 0/0,
soit. 8 sh., est ramenée au cours rond de
17.200 la coupure de 10. Aucun coupon n’a
été payé aux porteurs francais depuis le
coupon 67, en avril 1940. Le Crédit Foneier
Egyptien, qui se traite jouissance juillet
1946, se' replie de 12:250 aux: abords: de
11.400. La Land Bank, jouissance 1938, s'ef-
frite a 3.600 la coupure de 5. :

Le Crédit Foncier de I'Indochine fait un
pas en avant-a 810 l'action. et 5.680. la part,
venant de 803 et 5.500. Ces cours ne sont
pas excessifs; surtout celui de Yaction. Le
Crédit’ Mobilier Indochinois; qui’ exploite
des monts-de-piété, est calme' & 265 'action
et 1.400’ la: part: L'’Unien: Finaneiére d’Ex-
tréme-Orient s'immobilise prés. de 350.
L Emmebiliére. de PIndoehine, sur le marché
des courtiers,, reste attrayante un peu au-

ck.ssus de 700"
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ASSURANCES

Le Conseil des ministres a approuvé, la
semaine derniére, le principe d'un projet
de loi rendant obligatoire 1’assurance pour
les® automobilistes. Ce . principe est défen-
dable ; ce qui l'est moins, c’est I'une de ses
modalités, aux termes de laquelle c’est au-
pres d'une des Compagnies nationalisées
que devrait® étre contractée cette assurance
obligatoire. Du moment que l'on a — fort
heureusement — admis la survie de com-
pagnies privées, le souci de la plus élé-
mentaire justice doit: conduire a laisser
jouer les lois de la concurrence entre elles
et les compagnies nationalisées. Agir au-
trement, c'est, de la part de I'Etat, faire
acte de concurrence déloyale. Le finance-
ment de cette assurance serait realisé par
un  prélevement sur le prix de l'essence,
qui serait sensiblement augmenté. Mais ce
projet parait, au moins en certaines de ses
dispositions, susciter quelque opposition.

Rappelons que les acheteurs des promes-
ses de parts des Compagnies nationalisées
auront droit A& Dintérét afférent au
deuxieme semestre de 1946. Le dividende
de l'exercice 1945, s’il n’est pas payé en-
core, appartiendra a I'action, comme ce-
lui afférent a la période courue du 1% jan-
vier au 30 juin 1946, qui sera fixé par l'ul-
time assemblée.

La promesse de part de I'Urbaine .et
Seine hésite entre 210 et 215. Le dividende
de l'action sera payé le 26 aolt, comme
celui (14 fr. 04 net) voté par I’assemblée
du 6 aolt pour l'Urbaine-Incendie dont la
promesse de part est résistante pres de 390.
Les promesses de parts de 1'Urbaine-Capi-
talisation, correspondant I'une a laction
ancienne, I'autre a la nouvelle, ne s’écar-
tent guére de T00 et 670 respectivement.
L’assemblée du 7 aofit a approuvé les
comptes de' l’exercice 1945, faisant ressor-
tic un bénéfice de 4.459.981 fr., qui a per-
mis la répartition dun dividende de 23 fr.
net aux 85.000 actions, représentant 1 mil-
lion 955.000 fr. L'Urbaine Complémentaire,
dont la part est délaissée a 130, a réalisé
un ‘bénéfice de 166.654 fr., auquel s’ajoute
un report! antérieur de 118.815 fr. Le di-
vidende, fixé a 3 fr. 30 net par Fassemblée
du 7 aolt, a été payé dés le 12 aoit.

Parmi les: Compagnies: non nationalisées,
la France-Incendie ne paraif pas a la cote.
La France-Aceidents se montre a 490. L’as-
semblée ordinaire de ces deux Sociétés est
convoquee pour le 29 aolt: Des assemblées
extraordinaires doivent, le méme jour, dé-
cider 1'absorption de la seconde qui
entrera en dissolution — par la premiére
qui- augmentera son capital pour réminé-
rer-cet: apport. La France-Vie s’avance de
1.940: & 2.000. Le Nord-Vie est offert, comme
la: semagine: dermiere,. a: 375 I'getion libérée
et 275 la. non libérée. La Paix: a détaché
lundi son dividende de 20 fr. net pour
'action libérée et 17 fr. 50 net pour la nen
libérée. Pas de négociations sur ce titre.

CHEMINS- DE FER
£T: TRANSPORTS EN COMMUN

Les actions: des grands réseaux n’ont pas
sensiblement wvarié.

Parmi les chemins de fer d’intérét local,
les Bouches-du-Rhone sont offerts, comme
ia semaine derniére, & 300. Le Sud-Ouest
est maintenant demandé a: 425. L’Est. de
Lyon, action ordinaire, est négligé a 385.

Le groupe de VAfrigue du Nord est sans
tendance définie. L’ordinaire des Chemins
de Fer ‘d’A]gérie est demandée sans contre-
partie a 375 comme il y a huit jours ; il en
est de méme pour-la privilégiée a 385. L’ac-
tion de jouissance des Chemins de Fer du
Maroe, qui cherchait vainement preneur a
{.520 la semaine derniére, n’a pas encore
€té négociée ; la capital se retrouve aux
abords-de 1.800-

Parmi les transports en commusn, le Mé-
tropolitain ne varie guere a 1.060 l’action
de capital et 780 la jouissance. Ses recettes
sont passées de 1.2181680.000 fr. pendant le
premier semestre de 1945 a 1.608.414.000 fr.
pendant le premier semestre 1946. La So-
ciété Générale Francaise de Tramways fait
un pas en avant a 469 et 125.

Les Tramways de Shanghai n'ont guére
plus d’allant que l'ensemble des wvaleurs
d’Extréme-Orient ; ils reviennent de 1.600 a
1.560. Les Tramways de I'Indochine étaient
offerts, la semaine derniére a 5.200 I'action
non remboursée et & 4050 'action rembour-
sée de 600 fr. Ces offres ont été maintenues.

Les Automobiles Postales restent sans
transactions a 315 et 235 a Papproche de
I’assermblée du 28 aolt: Sita qui, malgré
1’amélioration: de ses résultats ne distri-
buera encore aueun dividende pour l'exer-
cice 1945 dont les comptes seront présentés
a lassemblée du 17 septembre, s'effrite a
681 et 675.

SENATK, PORTS ET NAVIGATION

Les mouvements de va-et-vient auxquels
se livre le: Suez U'ont ramené au-dessous de
50.000- Vaction: de: eapital;, & 49.000, au-des-
sous de 40.000. la jouissance a 39.800, contre
respectivement 51.400 ef 41.800.. La part de
fondateur revient’' & 37.200° aprés 39.800. la

part! civiler & 14.640 aprés 15.250. Les obli-
gations obéissent & I'ambiance et sent éga-
lement en recul. La '3 0/0 '(2¢ série) a
13.205, 1a 5 0/0 a 14.000. Le retrait du pro-
jet de loi concernant la monnaie de paie-
ment du Suez, que nous avons démenti de
source officielle vendredi dernier, était
d’autant moins vraisemblable que le Parle-
ment'. égyptien est en vacances et ne se
réunira pas, sauf session extiraordinaire,
avant novembre. Ce projet n’a méme pas
encore été examiné par la commission com-
pétente.

Les Docks du Havie sont toujours de-
mandés a 5.700 l'action ordinaire. La jouis-
sance, que nous avions laissée a 4.300, s’a-
vance a 4.900. Les Entrepéts et IMagasins
Généraux de Paris repartent de l'avant a
6.675, dernier cours coteé, en attendant l'as-
semblée extraordinaire du 27 aolt, qui doit
statuer sur l'augmentation de capital, dont
nous avons parlé le 2 aolt. Il est vrai que
le quorum ne sera sans doute. pas atteint et
que l'assemblée devra étre renvoyée.

Les ports esquissent un mouvement de
recul, peu important du reste, sauf, toute-
fois, le Port de Salonigue, qui en appelle
de ses bas cours de la semaine derniére et
se trouve demandé a 3.400, aprés avoir coté
2.945. Le Port de Beyrouth perd une cen-
taine de franes a 9.200. On annonce que la
Compagnie qui l'exploite a obtenu l'autori-
sation de construire un nouveau quai. de
20 meétres de largeur, a condition gque la
propriété en revienne a 1'Etat libanais en
fin de concession.

Nous avons donné;, le 26 juillet, la subs=
tance des- propositions adoptées par la Con-
férence maritime internationale de Seattle
en ce qui concernait la durée du travail a
bord et. le salaire minimum: des matelofs
gualifiés. T est a4 souhaiter pour notre ar-
mement que ces propositions soient ren-
dues applicables le plus t6t possible, puis-
que, devancant les autres nations, nous pra-
tiquons déja la semaine de quarante-huit
heures a la mer. Mais, pour cela, il faudra
qu’elles soient ratifiées par neuf pays pos-
sédant au moins 15 millions de -tonneau,
I'obligation de les appliquer, ce point une
fois acquis, commencant pour chaque pays
six mois aprés la date a laquelle il aura
denné sa ratification.

Les 21 premiers équipages francais char-
gés de ramener dans nos ports les Liberty
Ships, aue nous ont cédés les Etats-Unis,
sont attendus a New-York a la fin de ee
mois. Le prix de base de ces bateaux est
de $ 600.000, soit environ 72 millions de
franes. L’indemnité de 17.500.000 dollars,
qui nous a été accordée pour la perte du,
« Normandie » et d’autres navires réquisi-

tionnés vient en déduetion du prix total a
.payer. Cette indemnité se trouve éqguivaloir

a une trentaine de Liberty Ships. Un guart
du paiement est effectué comptant, lé reste
est payable en vingt annuités portant. inte-
rét a 3 1/2 0/0.

Les valeurs de navigation sont en recul
général, sauf toutefois les Messageries Ma-
ritimes, toujours tenues en haleine par les
résultats annoncés et les propositions qui
doivent étre faites aux actionnaires e
30 aofit. Elles trouvent preneur a 1.325 et
en dernier lieu a 1.260 apres avoir été de-
mandées a 1.130. Les bénéfices des exerci-
ces 1941 & 1945 ont été les suivants : 1941,
14.021.417 fr.; 1942, 4.735.702 fr., 1943,
3.600.829 fr.; 1944, 6.122.907 - fr.; 1945,
11.484.718 fr. Le bilan réévalué au 31 dé-
cembre 1945 se totalise tant au passif qu'a
l'actif par une somme de 2:041.261.354 fr.,
alors qu’au 31 décembre 1940, ce total
n’était’ que de 635.675.368 fr. Comme  nous
l'avons annoncé, le Conseil demandera
I’autorisation de porter le capital de 80 a
320 millions par incorporation de réserves
et distribution gratuite de trois actions
nouvelles pour une ancienne.

La Transatlantique, qui suivait dans le
sillage des Messageries; témoigne de quel-
que hésitation. L’action résiste a 497 aprés
450, mais la jouissance est un peu plus fai-
ble a 192 et la part est offerte’ a 440. La
Sud-Atlantique, par contre, est demandée a
605 l’action ordinaire: L.e commerce entre
I'Eurogpe. et ’Amérique du Sud a repris ac-
tivement. Les Compagnies de navigation
qui l’assuraient avant la guerre et qui
étaient pour la France la Sud-Atlantique

et les Chargeurs Réunis, s'efforcent' de res~ s
Les .

prendre leur place. d’avant guerre:
Chargeurs Réunis paient la rancon de leur
rapide avance et abandonnent-le cours de
5.000 a 4.850 ; la part se replie & 7.600. Les:
Transports Maritimes 2 Vapeur repassent
le cap des 7.000 en sens inverse ef se re=
trouvent trés sensiblement plus bas & 6.500.
L’Auxiliaire de Navigation est plus faible
a 5.380. La Navigation Mixte est offerte a
2.590 venant de 2.800.

Les Messageries Fluvialess de Cochin-
chine s’améliorent a 980 venant de 960,
L’assemblée qui doit: décider de la eonver-
sion du capital en piastres et de la- trans-

formation des parts en actions, dans les

conditions que nous avons indiquées le
2 aolt, est convequée le 17 septembre &

Saigon; au siege de la Société. Une réuniem: .

d’information des porteurs de parts: se tiem-
dra auparavant le 27 aofit & Paris.

Tassement des Transports en’ Afrigue de. .

817 a 780 1’action ef de la part;. plus at-
trayante, aux cours actuels, de 7.300 a 6.550.
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ELECTRICITE, GAZ ET EAUX

Dans le groupe des affaires d’électricité
de la région parisienne, I'Union d’Electricité
se retrouve tout prés de 650. L’Electricité
de Paris est calme a 700 ’action et 20.800
la part. Tandis que laction Electricité de
la Seine hésite prés de 650 la part, deman-
dée a 6.275 il .y a huit jours, s'élance a
7.000. Le Nord-Lumiére se ‘tient au cours
rond de 1.000. Eclairage et Force, qui n’est
plus guére qu'un omnium, a valu en dernier
lieu 580. Pour régler 'impot de solidarité,
la Société a créé 31.571 actions de 237 fr, 50
qui ont été admises a la cote le 21 aofi.

La Havraise d’Energie Electrique s’immo-
bilise a 970 et 760. La Compagnie Centrale
d’Energie Electrique, qui exploite un réseau
a Rouen, un autre dans I'Indre et est en
outre intéressée a 1’Algérienne d’Eclairage,
perd quelques francs a 865. L'Electricité de
Caenr se montre a 135 l’action nouvelle,
émission 1931. Les 18.417 actions de 100 fr.
émises pour le réglement de 'imp6t de soli-
darité sont inscrites a la cote, depuis mardi,
sous une rubrique distincte. Elles n’ont pas
encore été négociées. La Distribution d’Elec-
tricité de I'Ouest ne s’écarte guére de 600.
Les 18.522 actions émises pour le réglement
de limp6t de solidarité sont négociables
aussi, sous la méme rubrique que les an-
ciennes. L’Energie Electrique du Litioral
Meéditerranéen est refoulée a 1.126. L’Ener-
gie Electrique du Sud-Ouest se replie un
peu au-dessus de 1.550.

L’Energie Industrielle stagne prés de
1.475. L’Hydro-Energie fait un pas en
avant a 985, puis revient & 941. L’une de' ses
filiales, 1’Union Pyrénéenne Electrique, con-
voque son assemblée pour le -5 septembre.
Le bilan de 1945 qui lui sera présenté est
bénéficiaire, alors que l'exercice 1944 avait
laissé une perte de 368.756 fr. L’action est
calme un peu au-dessus de 600.

La Lyonnaise des Eaux se replie de 1.370
a 1.300. Dépréciation excessive, semble-t-il.
Le bilan, qui a été présenté a l'assemblée
du 27 juin, est un bilan réévalué faisant
ressortir de ce chef une réserve de 2 mil-
liards 479.224.749 fr. sur le domaine concédé
et une de 3.073.092.414 fr. sur le domaine
privé. Mais le Conseil est de ceux que les
charges fiscales inhérentes a l'incorporation
de cette réserve au capital ont conduits a
ne pas proposer cette opération.

Au groupe des affaires coloniales d’élee-
tricité, qui ont échappé, du moins pour le
moment, a la nationalisation, I'Algérienne
d’Eclairage est résistante a 441. Le Secteur

“Electrique des Voiites d’Alger, sur le mar-

ché des courtiers, hésite prés de 165. Il
s’agit d’'une action de 100 fr. amortie de
20 fr. I’assemblée du 19 aoGt a procédé a
une refonte des statuts pour les mettre en
harmonie avec la législation nouvelle. La
Marocaine de Distribution qui, malgré une
forte progression de ses hénéfices maintien-
dra seulement son dividende a 32 fr. 50, est
ramenée de 2.745 a 2.551. L’Indochinoise
d’Electricité s’immobilise preés de 1.140 'ac-
tion de capital. Les 6.238 actions de capital
et les 293 actions de jouissance créées pour
le réglement de 1'impot de solidarité ont été
introduites a la cote lé 22 aolt.

PRODUITS CHIMIQUES

I y a des réalisations, ces jours-ci,
sur le marché des grandes valeurs de pro-
duits chimiques. Les capitalistes qui les dé-
tiennent n'ont pas a s’en émouvoir, car,
d’'une facon générale, la Bourse, jusqu’a
présent, ne les a pas surestimées et elles nous
paraissent offrir un refuge assez sir aux
capitaux en quéte d’emploi qui n’ont plus
maintenant a choisir que dans un secteur
assez étroit. Les risques qu’elles font courir
(car il n’y a pas de placements offrant une
sécurité absolue) ne sont guére que d’ordre
politique : difficulté d’obtenir les néces-
saires réajustements des prix de vente et
en mettant les choses au pire, 'éventuelle
nationalisation de telles ou telles affaires
considérées comme trop riches.

Saint-Gobain, aprés une nouvelle hausse
de 10 0/0 en meins d'un mois, supporte a
3.775 quelques dégagements d’acheteurs
pressés, a tort semblest-il, de prendre leur
bénéfice. Quant a la promesse d’action, a
3.565, elle reste nettement plus attrayante
gue l'action ancienne. Parmi ses nombreu-
ses filiales, la Normande de Produits Chimi-
qgues, qui a soldé son exercice 1945 par une
nouvelle perte de 1.555.779 fr., €levant le
déficit total a 2.109.115 fr., éléve son capital
de 12 a 30 millions par 1’émission de 72.000
actions de 250 fr.,, dont 15.386 sont attri-
bués a Saint-Gobain en rémunération de
1’apport en nature d'un terrain de 1 ha 8,
gsis 4 Saint-Fons, dans le Rhoéne. Sur les
56.614 actions du surplus, émises contre
espéces, au prix unitaire de 265 fr.,. 6.934
sont réservées a Saint-Gobain et 49.680 aux
autres actionnaires, jusqu’au 30 septembre,
a raison de trois nouvelles pour deux an-
ciennes.

Kuhlmann vient dlinscrire a 2.500 un
nouveau record en hausse, puis s'est, elle
aussi, repliée 4 2.285. Le Conseil n’ayant pas
estimé conforme aux intéréts de l'entreprise
de procéder ‘4 la réévaluation du bilan, il
est plus difficile que pour Saint-Go]oaln de
comparer’ ‘la ‘capitalisation  boursiére @ ac-
tuelle avec la valeur réelle de lactif, .et
Ton ne peut encore répondre au point d’in-

terrogation qui se pose au sujet de Ia ren-
tabilité des 488 millions investis dans
Francolor (soit prés de 1/5 du total de l'ac-
tif au 31 décembre 1945). Malgré ces incer-
titudes, nous ne pensons pas que la Bourse
surestime aux cours actuels-les possibilités
de l'affaire.

Parmi les entreprises qui gravitent au-
tour d’elle, 1a Bordelaise de Produits Chi-
miques est en recul a 1.320. Baisse de
150 fr.,, a 1.600, sur les Engrais d’Auby
ex-droit. Le droit lui-méme, aprés de bril-

- lants débuts a 900, se déprime a 700. En

I'acquérant a ce cours, on peut obtenir une
action nouvelle pour 1.450 fr., frais non
compris (la souscription comporte 1’émis-
sion, a 750 fr. 'une, d’actions de 500 fr. ré-
servées titre pour titre aux actionnaires).
Pour la souscription actuelle, qui restera
ouverte jusqu'au 21 septembre, les ac-
tions résultant de la récente incorporation
de réserves au capital ont les mémes droits
que les actions anciennes.

Les Raffineries de Soufre Réunies s’affais-
sent a 2.100. Depuis le 19 aolt, les 100.000
titres nouveaux de 100 fr.,.qui ont été émis
en juin-juillet au prix unitaire de 500 fr.,
se négocient sous forme de promesses d’ac-
tions. Dernier cours : 2.015.

Nouvelle avance jusqu’a 276 de 1’Union
Francaise et Compagnies Régionales Réunies
de Fabriques d’Engrais et de Produits Chi-
migues qui a déja regagné plus de la moitié
de la valeur de son droit de souscription.
Celui-ci est recherché a 146 contre moins
de 100 au début de 1’émission en cours jus-
qu'au 30 septembre (actions nouvelles de
100 fr. émises au pair et réservées titre
pour titre aux actionnaires). .

L’humeur plus maussade du marché fait
perdre une soixantaine de:francs 4 Rhéne-
Poulenc a 2.050. Le relévement du prix de
vente des spécialités pharmaceutiques, qui
vient d’étre autorisé, présente pour cette
tres prospére entreprise un incontestable
intérét.

Les actions A de 100 fr. des Produits
Organo-Chimiques qui sont en hausse ré-
guliére depuis quelque temps, atteignent
2.090. Assemblée extraordinaire, le 2 sep-
tembre, pour unification des actions (il
existe 2.000 actions A et 8.000 actions B
privilégiées obligatoirement nominatives).

Reflux des Matiéres Colorantes de Saint-
Denis de 3.290 a 3.124. L’affaire est excel-
lente, mais elle est, comme Kuhlmann, inté-
ressée a Francolor.

L’ambiance plus morose n'empéche pas
une nouvelle envolée de l'action de jouis-
sance Ripolin de 22.500 a 26.300. Le béné-
fice net de 5.299.063 fr., qui, pour 1945, a
permis de répartir 75 fr. 85 par action et
123 fr. 14 par part est ressorti aprés affec-
tation de plus de 16 millions aux fonds de
prévoyance (1.731.274 fr. aux amortisse-
ments industriels, 759.802 fr. a 1’amortisse-
ment du Portefeuille et 13.773.976 fr. a la
provision pour renouvellement du stock de
départ). Pourtant le dernier exercice n’a
encore que trés partiellement bénéficié de
la reprise industrielle et aucun revenu n’est
parvenu, en 1945, a la Société, soit sous
forme de dividendes, soit sous forme de re-
devances, de ses filiales ni des sociétés
étrangeéres avec lesquelles elle a des accords
de licence. Il est, par contre, permis d’espé-
rer qu’il en sera tout autrement cette année.
Il le faut bien, d'ailleurs, pour expliquer
(nous ne disons pas justifier dés mainte-
nant) la cote trés élevée atteinte par les
titres du Ripolin (capitalisation boursiére
de prés d'un milliard et demi aux cours
actuels, compte tenu des parts, inscrites a
58.900). Au titre de I'impot de solidarité, la
Société avait 4 payer 40 millions. Elle s’en
est dcquittée en remettant a 1'Etat et aux
sociétés participantes 2.631 actions et
63 parts. Si bien que son fonds social est
maintenant représenté par 52.631 actions
ayant droit a 77 0/0 des bénéfices. Sur ceux-
ci, 10 0/0 sont réservés au Conseil, 10 0/0
mis & sa disposition pour les rémunérations
qu’il croit devoir faire et 3 0/0 vont aux
1.263 parts.

Les. Etablissementis Georget sont soutenus
a 3.195. La réévaluation du bilan a fait
ressortir une plus-value de 28 1/2 millions.
Une somme de 14.804.000 fr., soit un peu
plus de la moitié de la réserve -ainsi déga-
gée, sera incorporée au capital, actuelle-
ment fixé a 8.880.000 fr. et auquel seraient
également virés la réserve par  primes
d’émission de 1929 (216.000 fr.) et 7 mil-
lions prélevés sur la réserve spéciale. Le
fonds social sera ainsi porté a 30.900.000 fr.
et l'opération se concrétisera par une élé-
vation a 500 fr. de la valeur ‘nominale des
actions actuelles de 150 fr. et par la créa-
tion de 2.600 actions qui seront attribuées
aux ‘porteurs de parts. Aprés quoi le capital
sera porté de 30.900.000 fr. a 42 milliens,
par I’émission, a 800 fr., de 22.200 actions
nouvelles de 500 fr. réservées aux action-
naires, a raison de trois nouvelles pour huit
anciennes, les actions attribuées aux por-
teurs de parts étant exclues de cette sous-
cription. ~

Le Lion Noir, aprés une hausse, a vrai
dire, impressionnante, est réalisé a 3.000
contre 3.150 I'action de 250 fr.; le droit de
souscription a I’augmentation de’ capital en
cours jusqu'au 14 septembre se replie, de
son coté, de 1.150 a 1.120.

L’Air Liquide, qui avait besoin d'un
temps d’arrét pour consolider une valorisa-
tion d’ailleurs justifiée, revient de 1.800 a
1.700 l'action, 19.300 & 17.550° la part. Ce
sont des titres & surveiller, sans oublier
I'action nouvelle qui cote 55 fr. de moins
que l'ancienne. Parmi ses filiales francaises,
la Soudure Autogéne s’affaire a 1.360 l'ac-
tion Al Le chiffre d’affaires de cette entre-
prise, active et prospére, s’est considérable-
ment accru au cours de l'exercice clos le
30 juin.

Ugine abandonne une soixantaine de
francs a 1.520. Cette société vient d’étre
autorisée a ouvrir a4 Grenoble un établis-
sement industriel destiné a la fabrication
des poudres métalliques, a leur agglomé-
ration ou a leur frittage. Elle vient égale-
ment de faire apport d’'un terrain indus-
triel situé a Annecy, a la Société Indus-
trielle des Coussinets, nouvellement créée
au capital de 10 millions, et de recevoir,
en rémunération de cet apport, 500 actions
de 1.000 francs. Bozel-Malétra glisse de 700
a 674.

Depuis le 19 aofit, 1’action de 100 fr.
Universelle d’Acétyléne et Electrométallur-
gie se traite ex-droit a la répartition de
100.000 actions nouvelles, qui sont remi-
ses gratuitement, titre pour titre, aux
actionnaires, le fonds social étant de 1la
sorte porté de 10 a 20 millions. En nouvelle
hausse, le titre vaut 2.280 contre 4.325 la
semaine derniére, droit attaché. Ce droit
valait, jeudi, 2.100.

Dans le groupe des salines, le Comptoir
de PIndustrie du Sel (Marcheville-Daguin)
regagne de 6.050 a 6.130 une partie du
terrain’ perdu la semaine derniére. Les
Salins du Midi, qui sont a la fois produc-
teurs de sel et viticulteurs, reviennent de
4.750 a 4.590 I’action de capital dr 250 fr.
et de 3.950 & 3.000 la jouissance. Tassement
des Salines de I’Est vers 1.450 l’action de
125 fr. et 1.070 la jouissance. Pour ces deux
derniéres sociétés, on le voit, les actions de
jouissance sont dépréciées par rapport aux
actions de capital.

La Norvégienne de I’Azote, qui avait lar-
gement dépassé 8.000 au début de l’année,
fléchit a 6.905 contre 7.125 lordinaire, 7.000
contre 7.350 la privilégiée. On ne s’en occupe
guere, pour le moment, pas plus d’ailleurs
que des grandes valeurs étrangeres. Ce peut
étre un motif, pour des capitalistes un peu
allants, de ne pas les dédaigner.

Moins d’animation qu’il y a huit jours
autour de Kali-Sainte-Thérése, qui se tasse
de' 2.840 a 2.745. Cette société est inté-
ressée a Potasse et Engrais Chimiques, qui
est en train de porter son capital de 55 a
120 millions par ’émission de 65.000 actions
de 1.000 fr. (13 nouvelles pour 11 an-
ciennes).

METALLURGIE
CONSTRUCTIONS MECANIQUES

Un relévement des prestations de com-
bustibles, da surtout & un surcroit d’impor-
tations, a permis de rallumer en ces deux
derniers mois neuf hauts fourneaux dont le
total atteint ainsi 46 ; la production s’est
ainsi relevée a 304.000 tonnes en juillet
contre 264.000 t. en juin pour la fonte et a
377.000 t. contre 343.000 t. en juin pour
I’acier. Les produits finis et laminés sont
parallélement passés de 238 a 250.000 t.

Cette amélioration de la situation géné-
rale n'est toutefois pas le motif essentiel
de I’animation que gardent les valeurs sidé-
rurgiques a la Bourse ; les effets tangibles
n’en sont qu’'a leintaine échéance. Plus spec-
taculaires sont les revalorisations d’actifs,
mais celles-ci ne sauraient faire perdre de
vue l'effort considérable que va nécessiter
le rajeunissement des outillages. Schneider
est revenue cette semaine, aprés sa ran-
donnée derniére, a 6.200, cependant que
Denain-Anzin se rétracte de 4.080 a 3.825.
Longwy est maintenant offerte a 1.630. Trés
ferme, l'action Chéitillon-Commentry se
maintient a 2.560, soit 400 fr. au-dessus de
la promesse d’action, nettement plus at-
trayante a 2.150 puisqu’il s’agit d’actions
libérées et portant jouissance du 1®* jan-
vier 1946. Nouveau bond de Micheville, qui
atteint 4.650 contre 4.525;‘ le 14 aolit
s'est tenue l’'assemblée extraordinaire
convoquée pour statuer sur l'augmentation
du capital ; celui-ci va étre d’abord porté
de 156 a 312 millions par lincorporation
de 156 millions prélevés sur la réserve de
réévaluation et la création de 208.000 ac-
tions de 750 fr., portant jouissance du
1er janvier 1946 et offertes une pour une.
Il pourra étre ensuite augmenté a concur-
rence d’encore 156 millions. Les action-
naires ont, a cette méme assemblée, auto-
risé le Conseil a apporter ou céder a une
société nouvelle, a4 constituer, des établisse-
ments sis a Micheville, Landres et Mongri-
gnon, Commentry-Fourchambault, que sti-
mule la perspective d’'une imminente émis-
sion, grimpe de 2.245 a 2.565 demandé ; le
Conseil se prépare, conformément aux in-
tentions qu’il avait précisées a 1’assemblée
du 12 juillet, a porter le capital de 104 mil-
lions a 187.200.000 fr. par 1’offre & 325 fr.
de 332.800 actions nouvelles de 250 fr. (a
libérer du gquart plus la prime au moment
de la souscription) a raison de 4 nouvelles
pour 5 anciennes; 1'émission se poursui-
vra du 28 aolt au 19 octobre.

Les Forges du Nord et de VEst, dont I'ac-

tivité industrielle est redevenue satisfai~
sante, cédent une centaine de francs 3 1.815.
A 1.401 contre 1.450 fléchissent également
les Hauts Fourneaux de Saulnes. Tassée la
semaine derniére a 8.000, Pont-a-Mousson
garde a 7.500 le soutien que leur vaut
une plus-value - de réévaluation qui,
portée a une réserve pour 2.305 mil-
lions, est une des plus fortés annoncées
dans la sidérurgie. Senelle-Maubeuge s'a-
lourdit & 1.770 contre 1.812. Ce ne sera
sans doute qu’en octobre que se tiendra
I'assemblée appelée a statuer sur - les
comptes de l'exercice 1945 ; on prévoit que
les résultats ne seront pas déficitaires alors
que l'exercice 1944 avait laissé une perte de
34.569.389 fr. ramenée & 27.391.366 fr. par
1‘gpplication du report antérieur. Aucune
décision n’a.encore été prise quant a 1'uti-
lisation de la réserve spéciale a laquelle
sera portée la plus-value nette dégagée par
la réévaluation du bilan.

La période un peu cahotée que tra-
verse le marché voit s'interrompre pour
plusieurs titres de construction navale leur
mouvement en avant. Les Chantiers et
Ateliers de Saint-Nazaire’ (Penhoét) se
tassent a 2.800 contre 2.880, fermeté rela-
tive, car llexercice 1945 a laissé un béné-
fice net de 3.431.037 fr. — aprés préléve-
ment de 17.708.250 fr. d’amortissements et
nouvelle dotation a la provision pour
reconstitution des stocks — ce qui permet-
tra de faire proposer a l'assemblée du
4 septembre un dividende de 30 fr. par
action ancienne et de 17 fr. 50 par action
I}ouvelle. En 1944, les profits nets avaient
été de 1.702.035 fr., aprés 12 millions d’a-
mortissements, 35.052.621 fr. de provision
pour créances irrécouvrables, 22 millions a
la provision pour reconstitution des stocks
et 19.481.868 fr. a la provision pour dom-
mages de guerre. Le dividende de 25 fr.
avait nécessité un prélévement de 1 1/2
million sur la réserve de régularisation des
dividendes. Le Conseil demandera l'autori-
sation d’émettre pour un maximum de 400
millions d’obligations. La réévaluation du
bilan a fait porter une plus-value de
260.051.232 fr. & une réserve spéciale. La
part de la Société dans la tranche de dé-
marrage prévu par le gouvernement, signale
le rapport, représente un peu plus de 4 mil-
liards en carnet. Malgré les difficultés d’ap-
provisionnements en matiéres premiéres et
les attributions prioritaires faites a cet
égard aux arsenaux d'Etat, I’activité appor-
tée a la reconstruction des deux chantiers
a permis de mettre & la besogne, au cours
du premier semestre 1946, un effectif attei-
gnant 4/5 de celui d’'awant guerre. Signa-
lons d’autre part qu’au 4 septembre égale-
ment. a été reportée l'assemblée extraordi-
naire qui doit statuer sur augmentation du
capital. Les Forges et Chantiers de la Mé-
diterranée, traités a 4.500 il y a huit jours,
sont simplement résistants a 2.645, compte
tenu du détachement du droit & 'augmen-
tation de capital en cours; ce droit est
offert a 2.000, aprés avoir débuté lundi
a 2.005; le prix de Yaction nouvelle a la-
quelle il permet de souscrire titre pour titre
ressort ainsi au prix de 2.650 fr., prix com-
parativement trop élevé par rapport au
cours de l'action ancienne.

La Générale d’Electricité garde, mais vers
4.800 contre 5.000, I'animation qu’on a cou-
tume de lui voir. Marché également, alourdi
pour la Thomson-Houston, qui s’attarde a
785 et qui pourrait porter plus haut ses
ambitions.-L’Alsthom; qui participe aussi a
1’essor que connaissent actuellement les in-
dustries de la construction électrique, est
ramenée de 1.030 a 981. Une certaine hési-
tation prévaut encore sur le marché des
Compteurs et Matériels d’Usines 2 Gaz aux
abords de 2.000 ; des perspectives encoura-
geantes ont été esquissées a la récente
assemblée, mais le marché attendait un
projet d’incorporation d’une partie de la
réserve de plus-value au capital qu’en fait
le taux abusif de l'impot tient pour le mo-
ment en échec.

Claude-Paz et Silva accentue sa fermeté
a 1.455 contre 1.436 ; la Société a dressé un
programme de développement de ses fabri-
cations -qui va nécessiter un certain délai,
en raison notamment de' 'acquisition de
matériel qu’il lui faut acquérir; aussi le
Conseil ne tardera-t-il sans doute pas a
user de l'autorisation qu’il détient depuis
mai de porter le capital de 55.926.000 fr. a
150 millions. Les nouvelles sources a fluo-
rescence, technique pour laquelle la Société
occupe une toute premiére place, ont gagné
une large clientéle sur le marché de l'éclai-
rage. Glissement a 1.845 contre 1.970 de la
Société Gramme, cependant que le Conseil
se prépare a porter le capital de 9 millions
a 10.344.000 fr. par émission en numéraire
de 2.688 actions de 500 fr.

Autour de 20.000 se retrouve ferme Ila
Franco-Belge de Matériel de Chemins de
Fer, alors que Fives-Lille fléchit a 2.200
contre 2.450 malgré éventualité d’une
incorporation de réserve au capital. Marché
agité pour Decauville qui finalement dé-
cline & 860 contre 935; le marché prévoit
que les résultats de 'exercice 1945 marque-
ront un redressement sur ceux de 1944 ; un
déficit de 27.782.742 fr., dont 20 millions
provisionnels afférents aux dommages subis
par l'usine: de Corbeil, avait alors soldé
Fexercice. Fermeté de Brissonneau et Lotz

/4 3.5007% son:assemblée. extraordinaire du

20 aolt, aprés avoir vérifié 'augmentation
du capital, porté de 15 a 24 millions, a
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autorisé le Conseil 4 augmenter éventuelle-
ment le eapital pour' le porter ‘en une’ou
{plusieurs fois a 48 millions par émission
en numéraire ou par compensatien ou par
incorporation de réserves.

Au groupe de l'industrie automobile, le
marché de Citroén se présente plus calme
a 4.000 Yaction B comme l'action N, I'une
et Pautre ayant a consolider leurs posi-
tions nouvelles, mais avec un écart en fa-
veur de la seconde. Peugeot- ce défend a
1.860 aprés 1.875 ; . Hotchkiss pourrait étre
a4 bon droit plus recherchée a 2.510.

S.EV. est un peu plus soutenue a 1.760.
C’est sans doute ‘en‘octobre gue ‘se tiendra
I’assémblée annuelle ; il 1ii sera présenté un
bilan ‘réévalué pour 'l'exercice 1945, mais
aucune décision n’a ‘encore €té ‘prise a
VYégard dune incorporation de réserve ‘au
capital ; un ‘léger Dbénéfice ressort des
comptes de 1945, alors ‘que e 'précedent
exercice avait laissé 'une ‘perte 'de 7 ™
“lions 463.837 francs. ;

A 1.675 ‘contre 1.730 reculent les Forges
‘d’Audincourt ; cependant, la Société ayant
retrouvé une activité a peu prés normale au
cours de l’exercice au 30 juin dernier, on
peut vraisemblablement attendre I'anmonce
de bénéfices qui pourraient méme, assure-

t-on, ‘permettre I'amortissement du déficit”

de 11,840,723 fr. laissé par l'exercice 1944-
‘1945, Eiffel (ex-Constructions de I:eya]}clis-
Perret) retrouve un marché animé a 1.670
contre 1.550 'sur Y'annonce gue lés beénéfices
de l'exercice 1945 seraient nettement supée-
‘rieurs a ceux de 1944 (2.871.243 fr.), grace
'a d’importantes rentrées provenant d'Inde-
chine et se référant a une période anté-
rieure a l'exercice; une amélioration sen-
sible dn dividende, fixé 1'année derniére a
20 fr., est envisagee.

Axu ‘coin ‘des transformateurs de miétaux, :

la Francaise de Métaux est relativement
“hésitante ‘a 4.200 contre 4.500. Les Tréfile-
¥ies “du ‘Havre doivent également 'se tasser
3 2:300 ‘contre 2.500. Vers 3.600 's’agrippe
PElectro-Cable contre 3.700, cependant gue

I’asséemblée ‘annuelle est ‘convoquée pour le °

5 septembre; il ‘lui ‘sera présenté pour
Yexercice ‘au 30 juin. 1945 un solde débi-
teur ‘de 4:690.639 fr. L’exploitation ‘a laisse
un bénéfice de '4.530.960 fr. contre 12 'mil-
lions 993.697 fr. en 1943-44, plus 1.404.306 f;‘.
‘de “profits divers contre 2.662.712 fr. Mais
les c¢harges ont au total atteint 10.625.906 1r.
“contre 8.903:437 fr. Le bilan réévaluée com-
porte une réserve spéciale de 212.179.339 1r.

MINES 4ETALLIQUES

La gréve qui paralysait les mines (ie.-;-ujvre
de la Rhodésie, depuis le 15 juillet, vient de
se terminer. Les négociations engagees
pour conclure un accord ont ete aussitot
accompagnées de la reprise du travail a la
Mufulira. Néanmoins, c’est d,e' quelgue
20.000 tonnes de cuivre gu’aura €te prive l_e
marché mondial et il est, de plus, a prevoir
que la production ne refrouvera pas. aussi-
{6t son rythme antérieur, les expeditions dr;
charbon en provenance de Wankie ayant
&té elles-mémes arrétées. D'autre part, il y
a pénurie de disponible, somme on sait, sur
“Je marché du plomb dont il est de nouveau
question de relever les cours aux Etats-
Unis. 1 en est de méme pout le zinc, dont
la production américaine, en juillet, a ‘at-
teint 59.000 t. seulement contre 58.000 t. en
juin ; 5.300 t. ont été cédées par le gouver-
nement sur Sses réserves. L'Admm]strapon
de la production civile souhqite_ un reléve-
ment du prix du métal qui n'est que de
8,25 cents sur le marché intérieur, alors
quwil atteint, dit-elle, 9 4 10 ‘cents sur ‘les
marchés mondiaux.

Le fassement général du marché a ici
empéché les valeurs rhodésiennes de tenir
compte de la cessation de la gréce. Rhode-
sian Anglo American se retrouve vers 540,
Roan Antelope céde guelques francs a '3{]0:
Vers '280 reste négligée Tanganyika, qul
justifierait de meilleurs cours.

Le Rio Tinto a trouve un terrain-de résis-
tance a 6.200 contre '6.500: en ‘raison de
Pimportance de ses intéréts dans la
N’Changa. Tharsis doit cependant se replier
de 650 a 622, cependant que les Pyvites de
Huelva s'effritent a 3.150 contre 3.350.
'"M’Zaita garde un marché relativement ani-
;é A 860 contre 850 l'action et & 13:450
contre 14.500 la part.

Vers 1.200 se résigne Penarroya, dont ,1'e
farché n’a pas- recueilli l‘agﬁurancg qu’il
espérait d’'une substantielle réévaluation du
bilan suivie d’attrayantes dispositions dont
il est actuellement friand. As}uh conso’hde
sans peine le terrain conquis a 5.675. Leger
tassement d’Ouasta-Mesloula a 6.175 contre
6.200. Aguilas, dont I’assemblée anr:tuelle est
convoquée® pour le 29 aofit, n’a‘qu’un’ mar-
ché intermittent vers 220.

Repli qui ne saurait aller bien loin de lg
Miniére du Congo, surtout pour la part, a
‘6.300 contre 6.750 et de 1’action a 739,c9ntre
-780. Guergour, sur un marché plus }}es1tam‘,
e défend & 5.200 contre 5.500 Yaction et a
3,770 contre 3.680 la part. C:e sont des cours
rqui devraient étre consolidés. Les ]:'_'.tudes et
‘Exploitations Miniéres de Vindochine, dont

les perspectives miniéres apparaissent pour
le moment avec incertitude, n’en. gardent
pas’ moins les abords de 700 ’action et de
1.280 1a part.

On ne va pas tarder & connaitre le nou-
veau prix britannigue de 1'étain qu’il avait
été 'guestion de porter du cours actuel de
£ 300 la tonne a 380 ; en fait, il apparait
maintenant plus probable que le nouveau
prix sera mis a la parité de celui fixé par
lés Etats-Unis la 'semaine dérniére pour
I"étain de Bolivie, c'est-a-dire porté a £ 369.
Tekkah, qui tient en préparation une aug-
mentation de capital, garde un marché tres
animé, eelui surtout de'la part, qui bondit
de 15800 a 16.500, cependant 'que l'action
s’avance a 4.905 contre 4.500. Hausse nou-
velle également ‘de Kinta a 4.500 contre
4.475 Vaetion de capital et a4 4.320 contre
4.260 Yaetion ‘de jouissance en ‘attendant
I'ascemblée extraordinaire Treportée au
27 septembre, ‘ainsi que les deux ‘assemblées
spéciales, pour statuer sur 1’augmentation
du capital ; rappelons que l'assemblée an-
ruelle est prévue pour le méme ‘jour. Les
favorables -perspectives du ‘marché ‘de
Fétain font ‘également tirer de leur somno-
lence la ‘London Tin & 101 contre 95, ainsi
due Tavoy Tin a 110 contre 82.

Quelgues échanges soutiennent la Cem-
trale de Mines et ‘de Métallurgie 2 820 1'ac-
tion ‘et*a 3.025 la part ; 1’assemblée extraor-
dinaire, tenue le 2(0 aout, a pris les décisions
jivantes : 1° reconstituer le capital anté-
irerhent réduit en'le portant'de 7.200.000
frafics ‘& 8400.000 fr., par Vincorporation de
1.200:000 fr. 'prélevés sur la réserve pour
aetivités ‘houvelles et -éventualités diverses
par VYélévation du nominal ‘des actions de
150 a 175 fr.; 2° transformer les actions du
nominal de 175 fr. au nominal de 100 fr., le
capital de 8:400.000 fr. se trouvant divisé en
#4.000 actions ; 3° augmenter le capital ‘en
le portant de £400.000 fr. a 22400.000 fr.,
par Pincorporation de réserves et réparti-
ion gratuite de 140.000 actions entre action-
es et porteurs de parts. A titre de com-
Ation a la réintégrdtion’de '1.200.000 fr.
capital prévue pour les actionnaires, une
me de 114 fr.-285 par part est attribuée
aux porteurs , ssemblée des porteurs _de
parts, qui devait sur troisieme con_vo‘catlon
tenir le méme jour, n'a’pas réuni le quo-

Le groupe ‘des mines de'fer garde la fa-
veur dun marché gui est justement porte
3 tenir compte du relévement de '1’_act1v_1_te
sidérurgigue en Europe et de 1‘ame1_10ratton
4 prévoir du prix auguel les mines de:
TAfriqie du Nord expédient leur mineral
en Angleterre. L'Ouenza est en ‘vedette tou-
sours vers 6.000 laction et a 28.750 la
i:-art contre 28.000 Fermeté.également‘de
Mokta-el-Hadid a 21.200 1'action ‘de capital-
5t-a 20700 1a Jouissance, et de Djebel-Dje-
rissa A 5,800 contre 5.725 l'action de‘cap1tal
et a 5.570 confre 5.490 I'action de_jouls_sance.
Anderny-Chevillon cherche un ‘terrain de
résistance a'3.207 V'action et 2:6.900 1a part.
Fillols, sur laguelle ses intéréts miniers en
Afrique du Nord reportent l'attention, s'a-
vance de 1.424 & 1.468.

CHARBONHAGES

ILes houilléres, bien que peu animées, ne
manguent pas 'de 'fermeté. Elles reprogiu}-
cent, presque 'toutes, ‘leurs cours ~prece-
dents. ‘insensibles, semble-t-il, “aux pert;ur—
bations ambiantes. @Queélgues-unes gagnent
méme “un peu de terrain, Béthuhie a 2.065
contre 2.059. Ostricourt a 3.060 apres 3.030_,
Sarre et Moselle a 1.355 ‘aprés 1:340. - Albi
oaméliore sensiblement 4 874, Venant de
841. Le droit a une action de I’Omr.lium In-
dustriel, Imimobilier et ‘Commercial pour
{2 actions d’Albi vaut toujours 'dans les
80 fr.

Djerada
avance. 711
Paction et
23.900.

Malgré la lourdeur générale du marché,
les valeurs indochinoises manifestént 'des
velléités de hausse qui prendraient corps,
sans doute, si un accord satisfaisant se
concluait avec le Viet-Nam.

Les Charbonnages du Tonkin s'avancent
3 2.800 venant de 2.770. Les comptes de
T'éxercice 1943 seraient soumis aux action-
naires vers la fin de lannée. Peut-éire les
comptes de Vexercice 1944 leur  seront-ils
présentés ‘également, si la comptabilite
d’Indochine parvient en temps voulu. On
nie peut s'attendre a des résultats bien fa-
vorables pour ces exercices, en raison des
circonstances ‘qui ‘prévalaient a l’ép_ogue.
T.a constitution dJdimportantes provisions
sera de toute fagon mnécessaire. ang Trieu
témoigne de bonnes dispositions a 383 ve-
nant de '351. Dong-Dang, lui-méme, est
ferme a '123. .

Héraclée et la Hongroise de Charbonna-
ges sont délaissés ainsi que Sosnowice, qui
avait trouvé preneur dans lintervalle a
740, Czeladz est cffert A& 1.650, aprés avoir
poussé une pointe a '1.725.

subit le contre-coup ‘de son
est maintenant offert -a 11.800
29.000 la part, aprés 12.450 et

WALEURS- DE PETROLE

La Francaise des Pétroles, toujours trai-
tée activement, s’effrite a 3.310. Pechel-
bronn abandonne le cours rond de 1.000.
Au ‘contraire, la Standard Francaise des
Pétroles gagne une centaine de francs a
3.460. Lille-Bonniére également a 2.850,
aprés aveir fait 3.000, favorisé par la con-

sormunation accrue de l'essence, Les Pétro-

les de I'Afifigque du Nord sont ftraités a-

1.075, ‘ayant accompli une importante étape
de hausse ‘depuis le ‘début de l’année,
quand ils valaient 290. On dit que les titres
seraient ramassés par une société qui vou-
drait s'en assurer le contréle.

Des dispositions vont étre prises pour
permetfre ‘aux porteurs étrangers de Royal
Dutch d’échanger leurs droits d’attribution
d’actions gratuites contre des titres provi-
soires, a condition qu’ils aient été en pos-
session de leurs actions depuis le 9 mai
1940 ou qu’ils les aient acquis entre temps
avec l'autorisation de Ia WNedeslandsche
Bank.

On ‘continue de faire ‘courir le bruit que
le gouvernement mexicain envisagerait de
modifier ‘sa politique “pétroliére 'devenue ces
derniéres ‘années étroiternent nationaliste.
Mais ce revirement a déja ‘été 'démenti. On
prétend également que les mégociations re-
latives aux droits de la 'Mexican Eagle re-
prendraient prochainement. Ce bruit n'est
pas confirme¢. La Mexican Eagle, qui ‘avait
esquissé un mouvement en avant, n’insiste
pas et termine a 264. La Canadian est en
recul sensible a 615 aprés 650. La Shell se
tasse a 1.855, venant de 1.880.

CAOUTCHOUCS ET VALEURS COLOWIALES

Les incertitades qui subsistent toujours
ans les questions indochinoises et que ne
dissipent pas les déclarations sibyllines de
nos ministres, soucieux, semble-t-il, de: se
commettre avec ‘Ho Chi Ming malgré les
loyales protestations ‘des autres représen-
tants de la colonie, n’apportent aucun
allégement dans le compartiment des Plan-
tations. Dans ce ‘domaine, comme ailleurs
malheureusement, la politique 1’emporte
sur l'économique et agit sur la tendance des
valeurs. Les capitaux boudent a suivre
I’'évolution du caoutchouc dont la produc-
tion pourtant s’améliore tandis que la li-
berté renait peu a peu dans. son commerce.

La production de caoutchouc de l'Indo-
chinoise de Plantations d’Hévéas a été de
215.000 kg. pour le mois de juillet. Depuis
la reprise de la saignée, en avril 1946, il a
été produit un total de 563.000 kgs. L’ac-
tion progresse, avec de faibles écarts, entre
chaque bourse, a 995 contre 956. La part ne
fait que se maintenir preés de 930.

L’assemblée des Caoutchoues du Mékong
tenue & Saigon le 14 ao(t a approuvé les
comptes de l'exercice 1944. Comme déja
indiqué ‘dans notre numéro du 2 aoft, le
solde créditeur de cet exercice, s’élevant a
2.305.445 fr., est reporté a nouveau. Aprés
avoir effectué ‘les ‘dotations normales_aux
amortissements, 2.712.000 fr. ont été versés
a la provision' pour renouvellement du ma-
tériel et '5:200.000 fr. portés a une provi-
sion ‘spéciale pour risques de guerre et de
troubles. L’action ‘et 'la part sont irrégu-
lieres, l'action se retrouvant finalement a
1:460 tandis que la part s’élevait de 10:400
a 110.800.

Comme conséquence de la conversion en
piastres du -capital de certaines sociétés
ayant leur exploitation en Indechine, dont
nous avons parlé dans le dernier numéro,
signalons ‘qu’a partir du 21 aoft, le titres
des ‘Hévéas de Tay Ninh ne seront plus
désormais négociables que munies de les-
tampille constatant la ‘conversion. ‘D’hési-
tante en début de semaine, I'action, équiva-
lant maintenant a 20 piastres, retrouve son
cours de huitaine a 3.285. La part. aban-
donne 200 fr. a 21.000.

L’action Padang s’amenuise a 1.725 contre
1.765, la‘part 'a 36.600 ‘contre 38.100.

Chez les manufacturiers du caoutchouc,
I'on "enregistre un tassement général des
valeurs. La spéculation, trés active jusqu’a-
lors, ‘a d’ailleurs atteint des positions qui
lui permettent d’engranger un bénéfice assez
substantiel. ;

Dunlop fléchit jusqu’a 3:.195 “aprés “avoir
atteint 3.295 il y a huit jours. Bognier-Bur-
net refrouve son cours du 9 aolt a 3.025.

Hutchinson, qui était-a 17.700’1le-2 aolt,
ne se trouve plus-qu’a '15.700. Bergougnan
n'est guere:plus soutenu et se traite a 5.355
contre 5.700 au plus‘haut le 2 aout.

Pour Michelin, signalons qu’a partir du
9 ‘septembre, les 150.000 ‘actions A de ca-
pital et les 150.000 ‘actions A 'de jouissance
ex-droit 'a l'augmentation de capital, cou-
pon n° ‘1 attaché, ainsi que les 700.000 ‘ac-
tions B, seront inscrites a la Cote des Cour-
tiers. Les sixiémes de parts continueront
d'étre cotés jusqu'au ‘31 ‘décembre 1946.
A-14.500 cotés il y a huit jours, les sixiémes
de parts semblent avoir atteint un plafond
déja ‘élevé. ‘Le tassement s’opére a 13.800.

L’Africaine Forestiére et Africaine S.A.
F.A. se ranime 3 885 contre 841. On trouvera
plus loin un apercu des comptes qui seront
présentés a la prochaine assemblée.

L’ordre du jour de l'assemblée de 1la
CUommerciale de IOuest-Africain, convo-
quée pour le 6 septembre, a attiré I'atten-
tion sur le titre qui s’inserit en wvedette
dans un compartiment assez terne et
dans l'ensemble peu soutenu. Le texte
de la convocation comporte quatre réso-
lutions bien distinctes; les deux premie-
res visent a. rendre effectives des mesures

passées; ce sont : VPapprobation du bilan
au 30 avril 1945 réévalué aprés sa présen-
tation -3 I’assemblée du 31 octobre et Ia
vemﬁca_tion puis la. ratification de I'aug-
mentation du capital de 200 3 250 millions,
Les deux derniéres concernent 'activité fu-
tur.e .qu’elles ont pour rdle de prévoir et de
f:—}plhter; ce sont, d'une part, l'autorisation
d incorporer au capital, par -distribution
d’ac¢tions gratuites, tout ou partie ‘de la
plus-value de réévaluation et, ‘d'autre part
la facilité pour le Conseil de porter ulté-’-
rieurement le capital, en une ou plusieurs
tranches, jusqu'a 150 millions par émission
de '600.000 actions de.250 fr. & souserire en
numeraire. L’action se- raffermit 3 4.860
contre 31970 ‘dans sa ‘chuite “de ‘huitaitie,

MATERIAUX DE CONSTRUCTION
ET ENTREPRISES

Ce groupe ‘a les faveurs de la Bourse
c}ont‘lra Bourse s’est montrée trés friande
depuis gque les ‘destructions aceumulées sur
I_lot;e ie;‘ritoire ont ouvert aux prodicteurs
intéresses au premier chef par la recons-
truction ‘la ‘perspective d'une trés longue
periode “d’intense ‘detivité, 'Leés marges de
plus-value, a notre avis, ¥ 'semblent ‘main-
tenant “assez limitées, car ce n’est pas de
sitot ‘que ‘les 'dividendes ' rémunéreront con-
venablemeént <1es “eolirs actiiels.

. Efficace résistance “des Ciments 'Fran-
¢ais, actions de capital, & 6:650 contre' 6.710.
Les Chaux et Ciments au Marce sont en
hausse a 5:500. Les Ciments de I'Indochine,
a 795. gaghent encore une parcelle de ter-
rain. Leurs promesSes d’actions, vers 700,
peuvent tenter ceux qui ont confiance ‘dans
Iavenir' que prépare aux capitaux francais
la difficile élaboration du mnouveau  statut
politique et ‘économiauie de I'Indochine.

Les Matériaux de Construetion de ia
Loisne viennent de préciser le détail -des
modifications qu’ils comptent ‘apperter a
leur capital a la suite de la réévaluation de
leur bilan, Ils vont prélever 63 millions sur
les 84 millions de la réserve spéciale résul-
tant de cette opération. Ces 63 millions
seront incorporés au ‘fonds ‘social : 1° par
un triplement de la valeur nominale 'des
210.000 actions actuelles de 100 fr., qui
deviendront ainsi des actions de 300 fr.:
2° par la création de 70.000 actions nou-
velles de 300 fr. qui seront remises gratui-
tement aux porteurs des 210.000 “actions
actuelles'a raison d'ine nouvelle pour 3 'an-
ciennes. "Autrement -dit, le ‘porteur de 3
actions ‘actuelles, Teprésentant un nominal
de “300 fr. se ‘frouvera ‘demain, s’il exerce
son 'droit, déténteur de 4 actions, représen-
tant un nominal ‘'de 1.200 fr. L’'opération’ est,
incontestablement, intéressante, “mais les
réalisations des proféssionnels ‘gui avaiéent
pris position avant qu’en fussent connues
les modalités viennent de ramener VPaction
de '3.140 & '3:200, 'en Tui laissant'encore une
jolie. cote. A T'assemblée extraordinaire
appelée a ratifier, le 4 septembre, Seés pro-
positions, le Conseil doit 'en “outre deman-.
der l'autorisation (mais elle he Serait ‘que
de principe) de porter ultérieurement ‘a 105
millions, par une émission  d’actions”a sous-
crire en espéces, le capital ‘que Pépération
projetée va déja élever de 21 a 84 millions.

Hausse de 100 fr. sur Lambert Fréres, qui
termine a 6.350. Févre, dont la valorisation
n’apparaissait pourtant pas excessive, aban-
donne par ‘contre ‘prés de 200 fr. a 1.786.
I:‘Qf {;&rdoisiéres de I'Anjou sont hésitantes
a 430.

Lies Grands Travaux de Marseille se 're-
trouvent 'dans les parages ‘de -2.400.“La
Société Générale @’Entreprises est en-baisse
a -1:295. La Compagnie de Constructioins
Générale et ‘de Travaux Publies compte
proposer un dividende a l’assemblée 'du 12
septembre, alors que les bénéfices de 1944
avaient été “affectés aux comptes de ‘pré-
voyance. Ses actions, aprés s'étre ‘avancées
a'2.375 ,étaient offertes en cléture ‘a 2:275.

L'action A ‘de 250 fr. remboursée 'de
105 fr. Consiriiction et Entretien de Routes
reste impassible a 2.200 ; I’action B revient
de-2:200 a4 2,100 ; aueun remboursement de
capital n'a été fait sur ce titre. La Société
Chimique et Routiére de Ja Gironde devrait,
avec l'aide du temps, valoir mieux que ses
cours actuels 'voisins de 660.

RLIMENTATION ET INDUSTRIE HOTELIERE

Les Raffineries Say ont regagné quel-
ques ir'ranc_s un peu au-dessous de'1.450. Lia
Yerm:mdmse de Swucreries s’avance de 2.050
a 2:500, a Y’approche de son assemblée ex-
traordinaire du 28 dolit. La Sucrerie de
Bresles s’emballe 4 12.100, venant de 10.308.
L'Union Sucriére de P'Aisne est offerte &
2.100. Rappelons que le titre ‘se traite ex-
droit & "acquisition, titre pour titre, au prix
de: 31 fr. 25, d'une action de ‘la‘ Société
Franco-Brésilienne de Participations; ce
droit est, de son cété, offert a 775.

Hers de la France métropolitaiie, les Su-
creries ‘de IIndochine gagnent quelques
francs, ‘passant de 870 a 897 Taction, de
4.000 4 '4.100'1a part. Les Sucreries Brési-
liennes sont ramenées de 11.500 a 10,100.

La Selected American Products (Poupie),
affaire francaise spécialisée dans la fabri-
cation du jus de fruits, est offerte a 2.175; le
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droit s'affaisse a 1.025. L’affaire est en belle
situation. A lassemblée convoquée pour le
5 septembre, le Conseil proposerait la répqr;
tition d’un dividende de 8 0/0. La Societe
Ofco, qui a aussi pour objet, en meme
temps que la vente du lait et du yaourt,
la fabrication du jus de fruits, a introduit
A la cote du Parquet 499.910 des 500:000 ac-
tions de 100 fr. constituant son capital ac-
tuel de 50 millions. L’action est demandee
sans ‘contre-partie a 330.

e Chapeau de Gendarme se n}ainticnt
un peu au-dessus de 2.900. Keroulis gagne
une centaine de francs a 2.130. Les Vigno-
“bles de Ia Méditerranée résistent a 2.280. Les
Vins du Midi et de ’Algérie, gui sont essen-
“Hellement une affaire commerciale, sont en
nouvelle hausse : la privilégiée, qui'eta}t
demandée vainement a 1.575, s'est élevee
3 1.780: Vordinaire ‘a trouvé preneur
3 1.400. Rappelons qu'une assemblée extra-
‘ordinaire, convoguée pour le 30 aolf, doit
approuver l'apport fait par les Etablisse-
ments Fournier Fréres a Béziers et statuer
sur une incorporation de réserves au capi-
tal.

Une grande animation régne _to_ujours
dans le groupe des apéritifs et spiritueux,
mais quelques réalisations ont surgi, 1nevi-
tables aprés l'étape de hausse parcourue
en gquelques mois. Elles se sont amplifiées
jeudi.

TLia vedette est toujours tenue par 1'a Bé-
imédictine, dont l'action non remboursee est
ramenée de 13.600 4 12.000. 11 s'agit 1a de
Vaction de 150 fr. qui-est venue se substi-
“tuer a la cote, en juillet, a V'action de 1.500
francs, qui a oscillé 1’an dernier entre les
dours extrémes de 27.000 et de 57.500 et au
début de 1046 entre ceux de 49,500 et de
95.000. Le cours actuel correspond donc
.en reéalité & un cours de 120.000. La Suze
revient de 3.120 a 2.900. Cusenier, qul ne
valait que 9.200 4 la fin de 1945, cloture
la semaine a 14.200 contre 15.000. Saint-

~Raphaél, -dont le cours le ‘plus bas cette

année a été 22500, se replie de 43.900 a
41.500. Sur le marché des courtiers, l'ac-
#ion A -Cinzanc revient de 4.495 a 4.250.
Hors cote, l'action B valait, il ¥ a quelgues
jours, 4 peu prés 3.700. Le second d.q ces
deux titres n’a droit actuellement gu'a un
intérét de 6 0/0, soit 6 fr. A partir c_:lg
ier janvier 1951, il se partagera, gﬂegahte
avec laction A, les « superbenefices ».
'‘Aprés augmentation de capital de 5.260.000
francs pour réglement de T'impot ‘de 'solida-
Tité, il existe 631.560 actions A et 421.040
*getions B de 100 fr.

Les ‘Docks 'Rémois se traitent a 770 ex-
droit 4 'augmentation de capital que nous
avions annoncée ; le droit a valu 590, ce qui
‘Fait ressortir a 700 le prix de revient de

~T'action nouvelle. Les Economats du Centre,

gui convoquent pour le 31 aout une assem-
‘blée appelée a décider I'élévation du capital
“de 36 a 72 millions par prélévement.sur la

“‘réserve de réévaluation, étaient vainement

demandés 2 960 la semaine derniére ; ils ont
atteint 1.088.

A lapproche de l'assemblée du 2 septem-
‘bre, I'Etablissement Thermal de Vichy
s’avance de 7.100 a 7.490, mais termine
offert a 7.100. Les Eaux de Ia Bourboule
sont toujours demandées en vain a 2.800.

“Les Eaux de Vittel perdent quelaue ter-
rain & 3.400 contre 3.748 l'action de capital.
IAprés ‘paiement 'de 'impot de solidarite,
‘soit 7.600.000 fr., Texercice 1945 ge 'solde par
une perte voisine de 6 millions, qui n'empé-
chera pas le Conseil de proposer a 1*assem-
Jplés du 5 septembre 'de payer, par preléve-
ment sur la réserve appartenant aux ac-
tionnaires, un dividende de 40 fr. brut aux
‘actions de capital ou de jouissance premiere
catégorie, et de 10 fr. brut aux actions de
jouissance deuxiéme catégorie.

Un peu d’hésitation au groupe hoételier.
ILe Grand Hétel perd quelques franes a
2.010. Meurice revient de 2.630 a 2.595.
Lutetia est plus touché a 4.100 contre 4.150.
L’Union Hoteliére Parisienhe, qui convoque
“gon assemblée pour le 2 septembre, est
irréguliére : Paction s'effrite & 830, tandis
gue la part reste soutenue a4 1.805. La So-
¢iété a réalisé un bénéfice en 1945, alors
“gue l'exercice 1944 g’était soldé par ume
Sherte ‘de 1.222.984 fr. Il en est de méme
‘pour 1'iétel Regina (perte ‘de 1.183.287 fr.
‘en 1944) qui se redresse 'a 890 aprés méme
934 T'action.

INDUSTRIES TEXTILES

Nous donnons ci-dessous la production de

~ Pindustrie textile dans la région du Nord

au cours du mois de juillet dernier, compa-

¥ée A celle de la période correspondante de
‘Pannée 1938.

‘Branche Nombre d'usines Pourcentage prod.
laine : en activité par rapport
938 Actuell. a 1938
Peignage .. 24 23 75 %
gLavage . .. 6 60 9%
il peigné, 83 86 78 '©,
il cardé.. 25 23 75194
“Missage . .. 118 112 S
Retordage.. 23 23 70 % .
Feutres ... 4 B 88 1%
Branche
coton :
_Wilature:... .80 » 88.'9%
Missage . .. 328 289 56,80 %
Teinture et 4 i

appréts.. » 209 82,98 9%

Il est &a noter que la filature de coton
n'utilisait en 1938 que 75 0/0 de sa capacité
de production et que les filés produits ac-
tuellement sont plus gros que ceux produits
en 1938, ce gui réduit la proportion actuelle
a 75-80 0/0 environ de 1938.

Les textiles paient ‘leur tribut a la fai-
blesse ‘générale. Mais les écarts de cours en
baisse ne sont pas, en général, trés impor-
tants et le fond du compartiment reste
ferme. Dollfus-Mieg est offert a 33.000,
cest-a-dire 1.000 fr. seulement au-dessous
de ses plus hauts cours. La Cotoniiére de
Saint-Quentin ne perd que 50 fr. a 4.350,
Allart-Roussean 200 fr. a 2.700, Les deux
Badin, qui avaient encore progressé dans
T'intervalle, perdent un peu de terrain,
Badin Fils a 5.895 aprés 5.950.

Le Comptoir Linier abandonne de justesse
le cours de 400 a 398.

Le Blanchiment des Texiiles reste deman-
dé a 3.500 malgré Fambiance défavorable.

La valeur théorique de l’action ‘dont le

cours atteint aujourd’hui presque le triple
du'cours d’introduction (1.200), serait d’envi-
ron 875 fr., aprés la double opération d’aug-
mentation du capifal par émission d'actions
de ‘numéraire (5 ‘pour-2) ‘et distribution
d’actions gratuites (3 nouv. pour 2! anc.),
dont nous avons parlé la derniére fois. La
Société ‘de Blanchiment, Teinture et Impres-
sion (Thizy) reproduit également son-eours
de la semaine derniére a 2.325. C’est de 55
millions que sera augmenté le capital de
cette affaire par application d’une partie de
la réserve spéciale de réévaluation et éléva-
tion-de la valeur nominale -des actions de
150 a ‘400 fr.

Gillet-Thaon revient sensiblement en ar-
riére a 670 apres 712. Saint Fréres se tasse
simplement ‘a 2.400 aprés 2:480. La Manu-
facture de Tapis et de Couvertures est
ferme a 4.895.

VELEURS TIVERSES

Une vcertaine animation régne dans le
groupe des grands magasins, qui ont main-
tenant moins de difficultés d'approvisionne-
mient qu’il ¥y a quelgues mois et peuvent
ainsi espérer un aceroissement de ‘leur
chiffre d'affaires, condition nécessaire d'un
accroissermnent de leurs hénéfices.

Le Louvre reste irrégulier. L’action de
capital ne-conserve -a 1.457 qu'une part de
ses récents ‘progreés ; la ‘jouissance gagne
quelques francs a 1.400. Le Printemps se
met en vedette en ‘passant de 840 a 875,
aprés d’ailleurs des cours plus élevés. L’ac-
tion des Galeries Lafayette ne s’'écarte guére
de 280. La part est ramenée de 207.000 a
200.000 ; elle a oscillé I'an dernier entre les
cours extrémes de 72.000 et de 151.000. Le
Bon Marché est calme prés de 1.550. Le
Palais de la Nouveauté est vainement de-
mandé a 680 l'action nouvelle et 138 I'an-
cienne. >

Orosdi-Back, dont le Conseil pourra sans
doute,"d’ici‘la fin de 1’année, soumettre aux
actionnaires les comptes des exercices de
guerre, se replie a 760.

Les affaires de papeterie sont agitées. Les
Papeteries Navarre sont ramenées pres de
2:400, les Papeteries de France de 4.200. La
Risle, toutefois, qui était demandée a 3.250,
I'est maintenant a 3.700, & approche ‘de
1"assemblée du 17 septembre.

La Fayencerie 'de Sarreguemines plonge
de 32.245 a 27.250. Malgré lameélioration
des econditions d’exploitation, il se peut que
le Conseil propose de limiter la répartition,
pour Vexercice clos le 30 juin 1946, a l'a-
compte. de 200 fr. payé en mai. Les Eta-
blissements ‘G. Leroy s’avancent de 1.249 a
1.290, 'stimulés par la nouvelle que le béné-
fice brut de Vexercice 1945 ressort a 80 mil-
lions 290.682 fr. contre 28.137.224 fr. et le
bénéfice net a 2.011.673 fr.-contre 80.986 fr.
A lassemblée convodquée pour le 12 sep-
tembre le Cornseil proposera un dividende
de 20 fr. alors qu'il n’avait rien été réparti
pour 1944. ;

Le ' Jardin d’Aecclimatation, gui solde son
exercice 1945 par un bénéfice de 907.704 fr.
(contre 307.534 “fr.), affecté & l'amortisse-
ment des pertes antérieures, est délaissé a
158. :

En marge du recul trés margué.qu'enre-
gistrent les Tabaes-du Maroc tombés a
60.400 aprés ‘avoir atteint 65.000 le 2 aoft,
il n'est pas sans intérét de rappeler brie-
vement le régime ‘actuel de:la consomma-
tion du tabac dans le Protectorat. Au con-
traire de ‘ce qui eéxiste ‘dans la métropole

-pour la Régie 'autonome, la Régie cointé-

ressée ne jouit pas du monopole de vente.
Méme, depuis avril, un systéme boiteux est
en vigueur. Les cigarettes de provenance
anglaise 'sont en vente libre au prix de
40 fr. le paguet et le tabac pour la pipe de
méme provenance, également libre, wvaut
75 ' fr. la boite 'doudée. De 'méme les ciga-
rettes américaines s’achétent couramment
35 fr. en qualité ordinaire et 50 fr. en qua-
lité supérieure. Les tabacs algériens ne sup-
portent également aucune restriction et se
paient 11 fr. a 15 fr. par paquet pour les
Job et Milhia. Seuls les tabacs marocains
sont contingentés, sauf évidemment au mar-
ché paralléle particuliérement florissant aux
portes des Medina, ou le paquet de Casas-
port se trouve .a 35 fr. au lieu de 25 fr.
prix fixé pour la répartition hebdomadaire
de quatre paquets par carte.

La considération de ce régime de libre
concurrence en vertu du statut du Protec-
torat ne devrait pas étre négligée dans toute
spéculation raisonnée sur ce titre et pour-
rait inciter a une judicieuse réserve quant
a son cours encore trop élevé malgré sa
baisse. s

La Portugaise des Tabaes ne s’écarte
guére de 2.400. Le Conseil annonce la res-
titution de la retenue qui leur a été faite
sur le dividende de 1945, soit 2 esc. 59 au
nominatif et 0 esc. 37 au porteur. Aux
actionnaires des Tabacs du Portugal il
revient, pour la méme raison fiscale, 2 esc.
30 au nominatif et 0 esc. 20 au porteur.
L’action est calme prés de 2.700. Les Ta-
bacs de Turquie sont demandés a 50 sans
contre-partie.

MINES D'OR :
ET VALEURS SUB-AFRICAINEX

La gréve des mines d'or du Rand a cessé
a4 la fin de la semaine derniére. Les 45 mines
¢ui  gvaient été affectées, ont repris leur
exploitation dans des conditions normales.
Cependant Une certaine ‘agitation persiste
parmi les ouvriers blancs.

Les actions de mines d'or n'ont toutefois
pas “varié “beaucoup a Londres et a Johan-
nesbuurg, méme celles des mines récentes.
Cependant, la création d'une firme nouvelle
avec le concours de groupes ameéricains ouvre
des perspectives de collaboration ® du marche
de New-York au financement des opérations
qui ‘aurait ‘pour ‘effet de metire en wvaleur,
dlici quelques années les gisements décou-
verts ‘a l'ouest du Rand et dans 1'Etat libre
d’Orange. Le général Smuts a fait des deécla-
rations optimistes a ce sujet, en *exposant la
politique d’immigration dans I'Afrique du Sud,
qui permettrait de développer plus vite 1'in-
dustrie 'miniére et ‘de stimuler l'essor des
autres industries. Enfin, le ministre des Fi-
nances, M. Hofmup, qui remplace comme pre-
mier ministre le général Smuts, pendant son
voyage en -Europe, a fait allusion a de nou-
veaux allégements 'dimpots pour favoriser
I'essor ‘de T'industrie nationale.

Ties {itres des affaires nouvelles se sont un
peu ranimés, 2

Les ‘valeurs ‘de diamants sont restées sim-
plement stables, ‘malgré le renchérissement
des pierres et l'activité des demandes.

A ‘Paris, lordinaire De Beers a détaché,
le 19, un coupon de 225 fr. et la privilégiée
un total de coupons de 1.250 fr.

Tanganylka a progressé un peu a cause des
récentes découvertes qui mettent en relief les
richesses miniéres de la région. Celle-ci- a
exporté, pendant le premier semestre, 47.520
carats ‘de ‘diamants valant 453.887 livres, et
22.802 onces d’or valant 196.469 livres.

La fermeture des mines rhodésiennes de
cuivre paraissait .probable a la fin de 'la
semaine derniére, Mais, des le début de cette
semaine, un accord a été conclu enfre les Com-
pagnies ‘et les ouvriers en gréve depuis un
mois.

Aussi, les actions des mines, qui avaient
fait preuve de résistance pendant la période
la plus aigué de la erise, se sont-elles vive-
ment redressées.

Le déchet ‘de la production pour l'ensemble
des mines, a4 cause de la greve qui a éclaté
le 15 juillet est ‘'de prés de 20.000 tonnes de
cuivre.

A LONDRES

T

Le marché de Londres reste dans l'expecta-
tive. Il me s'émeut guere 'des nombreuses -diffi-
cultés qui surgissent en divers points de I'Em-
pire, Mais il n'ose prendre d'initiatives et les
affaires restent languissantes. Hors de I'Em-
pire, d’ailleurs, la City éprouve aussi’ des mé-
comptes.

C’est ainsi que
nos-Ayrse n'a
aucun accord,
chemins de fer o jusqgu’ici sous con-
tréle britannique, qu'au sujet de la consolida-
tfion ‘des crédits en sterling aue I'Argentine
posséde mtainterniant ‘a Londres. Le gouverne-
ment du général Péron ne parait pas favo-
rable, non plu I'ouverture de nouveaux
crédits. I1 semble s'orienter vers une politique
de troc, c'est-a-dire 'qu’il ne veut admettre des
exportations 'que dans les pays qui couvrent
celles-ci "par 'des “exportations en Argentine.

la 'mission envoyée a Bue-
u jusqu’ici, &4 préparer
t du- rachat des

2]

Toutefois, les actions des Compagnies 'de Che-
mins de fer argenimns gui ont e€té financeés jus-
quici par des capitaux britanniqr con-

2S avanees acg ant

servent a peu pr Cs avan
ion anglaise a Buenos-

le départ ‘de la ‘mis
Ayres.

La perspecidve de' nouvelles nationalisations
continue, d'autre part, a préoccuper la Cité,
malgré les efforts tentés par les actionnaires
des affaires menacées. D'aprés un referendum
postal que les quatre grandes compagnies fer-
roviaires britanniques ont organisé auprés de
leurs actionnaires il y a six semaines environ,
et auquel 70 0/0 de ceux-ci ont fait parvenir
jusgu'ici leurs réponses environ 97 0/0 des
1.100.000 actionnaires sont contre la nationa-
lisation. 3

La Fédération britannique des
du fer ‘et de I'acier a obtenu
Steel Central Bodrd. Cette

de-la nationzlication, ést cor

S

industries
de participer au
olution, exclusive
1érée comme un
grand succes par les‘adversaires de celle-ci.

Les 'valeurs industrielles restent bien tenues
aux ‘environs de leurs cours. antérieurs. Pen-
dant la période ‘de 12 mois prenant fin & la
mi-juin, le nombre des ouvriers occupés par
Pindustrie est passé de 2.900.000 & '5.941.000,
supérieurs de 271.000 au chiffre atteint a la
meme €poque de 1939. Dans les industries
travaillant pour l'exportation, ce nombre est
passe de 417.000. & 1.326.000.

National Bank of India a porté son divi-
dende intérimaire de 7 0/0 & 8 0/0 par action
de £ 25 cotée £ 37 ‘environ.

L’affaire de tabacs, Godfrey Philips a main-
tenu son dividende intérimaire a 2 1/2 0/0.

Cook a déclaré un dividende final de
12 1/2 0/0 plus une prime de 5 0/0, soit au
total 22 1/2 0/0 au lieu de 20 0/0. Le bénéfice
est de £ 44.000 contre £ 39.000.

Le gouvernement chilien a suspendu l'appli-
cation du décret ordonnant aux Chemins de

fer de I'Etat de prendre possession du” réseau
des Niirate Railways.

13 aotr | 21 aoit
Oonzolidé ¥ 1/3 0/0.............. b 16| 87 ./
War Loan § 1/2 0/0,....0.000eern. 132 %08“ 107 i
.De._we: ................ rrie B 11y
FOUDR “iowvipesninilinsss s i bsinnsis 814 8./
Greath Western ..,. 551 4 fb ./
Cable and Wireless,.......o00u.... 18 411213
BrAzilian TTaCtOn. .. ... rerernr,, 2918 [28916
Oanadlan Pacitio ..............es 27310 | 2215 16
Eydro-Electric Securities .......... 7.316] 718
WoOIwOrth ol e 93 6 94 . 3
[mperial Chemical 47 3 45 .;6
Lautaroc Nitrate A. 37 9 26
Ontlever .,........ 549 4G
United Molasses 54 656 6
Wickers  ,.i....i.. 97 9 27 6
British Celaness 26 0 36 0
Courtadulds 0. . i iieinnenicess s";(i .0 Yo | 57
British Amer. Tobacco ............ 63 Hn 6 11 32
Umperial TODBCCO ....orseennins,. 798 | 78
Anglo Iranisn ... 4 7:8
Burmah -3,k 2916
Bhell ....i.iveeenes 413 16
Venezuelas Oil 329 32
Angio American 6.14
Blyvoorulteichi . 0 54
2 6
53
21 1.9
Venterspost 3 3'8
Western Reet ; ‘: 16
West Springs '1 14
Wess B 1/8
DBB-EE:....é.r ............... 52112
e pref, 20 £
Rhokana ........ "'J 3[3
Rio Tinto ... 5143
Anglo-Dutch ., 19
Rubber Trust .... o5
Sernsh Rubber .. 163

A NEW-YORK

Le marché de New-York, qui avait fléchi a
la fin de la semaine derniére, s'est raffermi
un peu au début de celle-ci, mais sans rega-
gner tout le terrain perdu. '

L'crientation des prix reste, en effet, incer-
taine, Le Decontrol Board, composé de trois
membres, avait le droit, jusqu’au 20 aofit, de
rétablir des prix-plafonds, que le dernier bill
fl\falt supprimes. Il en a profité pour les res-
taurer sur un certain nombre de produits,
comme la viande, la graide de .lin, les pro-
c}mts dérivés des céréales. D'autre part, 1'Of-
fice du Controle s'efforce d’éluder les majo-
rations de prix de vente motivées par !'aug-
mentation des prix de revient. '

Mais la situation est encore confuse. Du
30 juin au 25 juillet, T'indice général des™prix
s'est élevé de pres de 40 0/0, celui des céréales
de 35 0/0, celui des produits alimentaires
de 4(_) 0/0. Aussi les syndicats ouvriers s'agi-
tent-ils “afin ‘de comserver aux travailleurs
leur pouvoir d’achat.

Pennsy_lvzlmia, Railroad a subi une perte de
$ 28,5 millions pendant le premier {rimestre
de 1946 au lieu d'un bénéfice de § 4.619 mil-
lions ou § 3,56 par action pendant le premier
semestre de 1945.

Chesapeake and Ohio répartit son dividende
{rimestriel habituel de 75 cents.

Kennecott Copper annonce un dividende
trimestriel de 25 cents et un bonus de 25 cents
comme pour les deux frimestres précédents.

Le bénéfice net d’Anaconda Copper pendant
_1(3 premier ‘semesfre a été '‘de - $ 2.643.744
(30 cents) contre 14 millions 297.196 ' (1.65)
pour la méme période de 1945, a cause des
greves dans les usines des Etats-Unis et du
Chili. Toutes les gréves étaient “terminées
au 1ot juillet, 4 T'exception de celle de To-
ronto (Canada). v
Les usipes du Canada de la General Motors
ont cessé Ie travail en raison de V'épuisement
fl(‘fj' stocks d'acier, consécutif 4 la gréve des
acieries qui' dure depuis deux mois. On espére
pouvoir continuer a donner du travail i cing
cents ouvriers sur un effectif actuel de 4.100.
. Dupont de Nemours déclare un dividende
intérimaire de '$ 75, Un paiement ‘semblable
avait €te fait le 14 juin, tandis qu'en mars le
dividende avait été de $ 25. En 1945, les divi-
dendes étaient de $ 25 en mars, en juin et en
septembre et de 50 en décembre.
 Les ventes de Good Year Tire pendant les
Six premiers mois ‘établissent un record de
temps de paix. Apres $ 4 millions de provi-
fion pour investissements & l'étranger, le re-
venu net “atteint § 15.088.000, soit 6,59 par
action c. 7.510.000 aprés une réserve de 2.500.000
et 2,90 par action pour la méme-période de
I'année 1945.

Western Union Telegraph a subi une perte
de $ 5,1 millions pendant le 1¢r semestre de
1946 au lieu d’'un bénéfice de $ 1 million pen-
dant le I°r semestre de 1945.

International Paper a obtenu pendant le
ler “semestre  de. 1946 un bénéfice net de
$ 11,5 millions contre $ 4,4 millibns pendant
le 1¢r semestre de 1945.

Le bénéfice net de Pulmann pendant le
ler -~ semestre de 1946 est de $ 381.000 soit
22 cents par action contre $ 3.590.000, soit
$ 1,91 par action.

Le bénéfice net d'United Fruit pendant le
ler semestre 1946 a été de $ 16,7 millions
contre $ 9,25 millions pendant le 1 semestre
de 1945, soit $ 1,9 par action contre $ 1,05.

Un accord entre le gouvernement américain
et les producteurs d'étain de Bolivie a fixé
le prix d'achat du métal & 62 1/2 cents par
}wrg avec bonus de 1 cent du ier janvier au
?[) juin et 3 cents du 1¢r juillet 2 la fin ‘de
lal}nee, si la production annuelle atteint
17.600 tonnes. Cette production a atteint
4-0:(300 tonnes en moyenne depuis 1940. Ces
prix du métal représentent £ 365 2 £ 380 par
livre.

Le chef de la division du pétrole au dépar-
tement d'Etat a suggéré la réunion d'une com-
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mission internationale pour assurer l'accés de

tous les pays consommateurs aux produits
pétroliers.
Pendant le premier semestre de 1946, les

ventes de l'International Nickel of Canada
ont atteint $ 59,9 millions contre $ 82,5 . mil-
lions pendant le premier semestre de 1945.
Le produit net a fiéchi a $ 21,6 millions contre
$ 30 millions, le bénéfice net aprés déduction
de la provision pour impéts a $§ 12,2 contre
$ 13,5 millions, soit 77 cents par action ordi-
naire contre 86 cents.

Une loi nouvelle abrogerait bientot celle
qui interdisait aux Compagnies de Chemins
de fer d’exploiter des lignes' de transports
aériens, de sorte que la Canadian Pacgflc
pourrait assurer le contréle des Canadian
Pacific Air Lines.

Le Canadian Pacific a déclaré un dividende
de 50 cents payable le 1¢r octobre aux actions
ordinaires. En 1945, une répartition de 2 cents
a 6té effectuée en juin, et un dividende final
de 75 cents (3 0/0) a été payé en février 1946.

13 aofit | 21 aofit

Allled Chemical wivesicersasvisssess|195 ofs [103 .
American Cen ..., siwve e LODG 100 1,2
American Smelting .......... svesse| 6814 | 6041,
American Telegr. and Telephone....|198 7,8 [193 ./
Anaconda  ..... T ...| 47 8/4 | 45 1/8
Atchinson Topeka .. ...|113 84 |112 .J.
Baldwin Locom. aiwia S B 30 . 1.
Bethlehem - Steel ....veeevses 113 ./. 110 1/4
Celaneso Corporation ..,..... 72 3,8 67 ./.
OOy sIOR o o e aa g « 1207 [ {112 1]2
Dome Mines 20 1,8 2012
Du Pont de Nemours 215-. ;. |209 1/2
Bt et R i ....| 86 1/4 | B6G 3/4
General Electric .... ..| 46 5;8 45 5/8
General Motors ....v. 68 3/8 | 645/8
International Nickel 36 1/2 36 .f.
Eennecott ..... ere 58 1,8 | 64 1/2
Montgomery Ward 95 fs 79 1;2
National Bieel ..... 96 14 97 e
Paramount ...... 0 B A 36 3/8
Patino Mines 17 3/4 17 34
Pensylvania . 37 3/8 3658
SEUMANK  veooouosence ..]621,2 | 6218
Radlo Corporation 14 /. 1814
Republic Bteel ... .1 871/2 | 861/2
Bhell TRIOD ........ veee| 381J2 | 87 1/4
Biandard Ol of Calif b8 1/2 | 58 ./.
o N.-Jersey 78 1/8 78 .[.
Union Pacific <......... ««|150 ./. |150 ./.
United Bteel ....... 88 1/8
Western Unlon Tél. 83 1/2
Westinghouse aivusesass 30 1/8

Chronique de Bruxelles

Le 19 aolit 1946.

La Bourse est de plus en plus morne. Tout
le monde est découragé par les événemenls qui
se déroulent dans le pays et a D’élranger, De-
puis lrois semaines, nous assistons a un défer-
Jement de gréves nettement révolutionnaires.
Cela a commeneé par les services des chéques
postaux, 'puis par les postiers; a celte greéve a
succédé celle des framways suivie' bientdt par
les chemins de fer & voie étroite (vicinaux). Ce
sont des services publics étatisés. Puis a surgi
celle de quelques usines & gaz et de cokeries.
Enfin, la derni¢re est celle de certaines sucre-
ries. On a D’impression qu'une puissanie main
occulle régle cet orchestre de ‘désordres, qui
rappelle les deux années qui ont précédé et pro-
voqué, en Italie, I'arrivée de Mussolini au pou-
voir.

La Bourse n'est pas plus salisfaile des ¢événe-
ments élrangers. La Conférence de Paris dégé-
nére en conflit d'influence et partout dans le
monde reégne le désordre ou la révolte. Les gou-
vernemenls n'ont plus aucune autorité ct sont
remplacés par les syndicats.

La dette publique belge s’est accrue dans des
proportions catastrophiques :

En voici l'ascension :

30 septembre 1939 ............ 57 milliards
SORAOUT T T A ip; —
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En aofit 1g4o, les Allemands ont fait ouvrir
les coffre-forls des clients des bangues qu’ils ont
obligés & bloquer leurs titres étrangers. Ces li-
tres sont toujours bloqués et ce n'est que de-
puis quelques mois que les propriélaires peu-
vent faire encaisser les coupons échus depuis
bientdt sept ans! Quant aux litres élrangers eux-
mémes, on peut les mellre en venle publique
mensuelle devant la Commission de la Bourse,
mais aprés avoir prouvé par documents qii'on
en était propriétaire avant le 1o mai 1gfo. Il
intéressera cerlains de nos lecteurs de connaiirs
les cours pratiqués a la vente du ¢ aotf des plus
importantes de ces valeurs, Angole Dismonds
575, privil. Bealricidad 180. Brazilian Traclion
1.400. cap. Cairo Heliopolis 4.100 divid. 8.000.
Chade entitres 13.500, pelites 2:250. Gaz el
Electr. de Lisbonne 78o. Hydro-Electric Secu-
rities 250. Inlernational Holding 650. Kaiping
1.087. Liebig ord. 4.700. Mezican Light 3o.
Mexzico Tram 45. Molinos del Rio de
f.1b0. Nitrate Railway 625. Port of Para 25.
Sansinena  3.000. Selangor boo. Sennah 267.
Sévillane d’Electr. 725. Siderurgica Belgo Mi-
Chade Bons de

neira 5.360. Tanganyka 120.
aisse 2.350.
Un « verwalter » alléemand, nommé pres

d’une société dont nous élions administrateur,
nous a déclaré, pendant la guerre, que lous les
litres €trangers ci tous les biens [rancaizs, an:
glais, américains et canadiens mis sous sé-
questre seraient confisqués 4 !a fin de la guerre,
au profit de 1'Elat allemand! Mais quelqu’un
troubla cette féle!

Forges de Clabecq 146.500. Déliyre gratuile-
ment ¢ parls sociales nouvelles pour une part
sociale ancienne (assemblée du 11 octobre 1945).

La Plala -

Charbonnages André Dumont 2.84o0. Beeringen
2.900.

Lez changes sont immobiles.

13 aofit | 21 aodit
Banque Nationale de Belgigue.;.... 8190 8250
Boclété Générale de Belglique 7350 7650
BEIHOR S s st e seirdsls s s s wok 1240 1305
Financ. et Industr. d'Ougrée...... 442 50 470
(001 {5l R i e e R 8740 4040
Forges de Clabecq......... .| 144100 154500
Forges de la Providence . .| 22400 23450
Espérence Longdos ...... . 10850 1
Ougrée-Marlhaye . e 1480

Bacrée-Madame ...
Electrobel ........
Electrorall.........
Geomines
Ellomoto| Co. i
Miniére Grands Lacs A
Union Min, Haut-Eatanga ...
Congo Grends Lacs .......c...
Viellle-Montagne .......... a0
Financlére des Caoutchoucs
Sole Tubize privil,

7125

O

Niscose  ililiee. o .
Belge de I’Azote . .
Pétrofina ........ .s cassinsnsas
Bldro - ,.... .

Bofing ......
Wegons-Lits privil, ......
Bonne-ESDEraNce .....canee
Houllléres Uniea OCharlerol
Bessalx Leval

Chronique du Centre

—————

Assurances Francaises. — Du 13 au 28 aolt
la Société porte son capital de 18 4 30 mil-
lions par la création de 24.000 actions de
500 fr. réservées aux actionnaires actuels, a
raison de deux nouvelles pour trois anciennes,
au prix de 650 fr.

Emailleries du Rhéne. — Les actionnaires
ont décidé de porter le capital de 2.100.000 fr.
a 2.940.000 fr. par incorporation de la réserve
de réevaluation.

Grandes Tuileries du Rhdne. — Le capital va
étre porté de 775.000 fr. a 1.545.000 fr. par la
transformation des 1.541 parts en actions de
500 fr., titre pour titre.

Lyonn, ds Depots.; 830 .. § Roche-la-Mollére i 035 -
Rue Impériale %...{46(0 .. | Gerland ..,.. seies 4050
O.T.L. capital,,,.. | 560 ., | Docks Lyonnals ,|1000

—  jouise, ....] 305 .. | Econom. d'Alim.,.| 304 .
Bourbonnais ......| 620 .. ] Ferrand-Renaud .. |2550 o
Gas du Sud-Est .- | Laltitre Moderne.. 1010 .
El. de la Grosne,. - | PBEROUA ..ceesses (1430 o
Franche-Comté 478 .. | Aux Deux-Passages| 400 o
Carb. Zénith = 1 .~ | Gd Bazar de Lyon| 570 e
Ac. Bt-Etlenne , 1000 .. | Devay et Paule...|5200 =
Ht P. de Chass 4000 .- | Oa8IN0  cuvennene. |50 @
arrahis o T 3875 +» | Lyonn, de Textiles|2100
Rochebells 1310 « | Tressea et Lacets.|10000 .=
Bouble i..v:uve 480 « | Tenneries Lyonn..|2395 o

.

Les Manufacturiers du caoutchouc

MICHELIN

Le rang qu’occupent les Etablissements Mi-
chelin dans l'industrie fringaise du caoutchouc
mériterait qu’on leur consacre une étude lon-
gue et délaillée. Encore faudrait-il, pour cela,
disposer dps élémenls nécessaires, ce qui n'est
pas le cas, Chacun sait, en effet, que cetle
affaire ne publie aucun document complable
inléressant et qu’elle répugne a donmner des

renseignements sur son activité et la marche-

de ses affaires. On doit donc se contenter de
-quelques données fragmentaires qui font, de
temps en lemps, 1'objet d’une diffusion,

On sait que l'objet de celte entreprise est
trés diversifié. Elle s’occupe de la production
du caoutchoue brut, de la fabrication et de la
vente du caoutchouc manufacturé sous toutes
ses formes et pour tous usages, et de Lloutes
opérations qui, de prés ou de loin, se ratla-
chent a PVindusirie du caoutchouc. C’est ainsi
qu’elle a des intéréis dans des affaires d’auto-
mobile, de consiructions mécaniques et, plus
généralement, dans de nombreuses entreprises
qui se rattachent plus ou moins directement a
I'un de ces objets.

Fixé initialement (1863) i 1.200.000 fr., le
capital de Michelin, aprés plusieurs augmenta-
tions, avait éLé porlé, en 1924, & 160 millions.
Il était divisé en 300.000 actions de boo fr. no-
minatives (dont 150.000 actions de jouissance)
incomplélement libérées. D’autre part, la So-
ciété avait, & l'origine, distribué 32.000 parts
de fondateur divisées en sixitmes de parts,

Au début de I'année en cours, une assemblée
extraordinaire a apporlé de profondes modifi-
cations & la sltructure financiére de la Société.
Le fonds social a été porté de 160 & Hoo mil-
lions de la manitre suivante :

1° Incorporation de oo millions dé francs de
réserves en vue de la création de 5oo.o00 ac-
tions nouvelles B, destinées & la conversion des
parts. Il a €1¢ remis 25 aclions B pour 2/ sixie-
mes de part;

2° Incorporation de 250 millions de francs
prélevés également sur les téserves en vue de
la créalion de 500.000 actions nouvelles attri-
buées gratuitement, tilre pour litre, aussi bien
aux actionnaires anciens qu'aux anciens por-
teurs de parts (c’est-d-dire aux nouveaux por-
teurs d’aclions B).

L’assemblée a également décidé d’octroyer un
double droit de vole aux actions eniidrement
libérées inscrites depuis qualre ans au moins au
nom du méme propriélaire de nationalité fran-
caise.

D'autre part, divers changements ont élé ap-
portés aux slatuts. En particulier, le droit
d’accés aux assemblées a é1é limité aux seuls
aclionnaires possédant un nombre d’aclions re-
présentant 1/20.000 du capital social (c’est-a-
dire 25.000 fr., soit 5o aclioms); toutefois, les
aclionnaires peuvent se grouper.

Les rtgles stalutaires de répartilion des béné-
fices ont: é1é également modifiées. Les nouvelles
modalilés sont les suivantes :

— 12 9 a la gérance;

— prélevements facullatifs pour les réserves;
— 5 9/ d’'intérél aux aclions anciennes A ;

— dotalion pour I'amortissement du capilal
s'il y a lieu;

— le salde réparti enirve les deux catégories
d’actions sans distinetion.

En cas -de liquidation, les actions A bénéfi-
cieront d'une priorité pour leur remboursement,

L’assemblée ordinaire’ du 26 mai dernier a
approuvé les comples de 1'exercice 1945, dont
on a pu avoir quelques échos. Le bénéfice net
s'est élevé & 121,6 millions. 11 a permis la dis-
tribution d'un dividende de 162 fr. 4o pour
les aclions”de capilal libérées el de 144 fr. go
pour les aclions de jouissance. Les sixiemes de
parls ont touché 150 fr. ¢3 (nominalif) et
132 fr. (porleur).

Le bilan au 31 décembre 1945 a été rédva-
lué.  Voiei ses principaux postes reconstitudés i
la lueur de divers documents et arrondis en
millions de francs :

-]
ACTIF
Immobilisations hors d’exploitat. amorties. 634,2
Immobilisations en CoOUTrS ...........v.. 5 188,2
Préts a4 plus d'un an d’ 464,6
Titres de participations 517,5
Dépots et cautionnements 485,7
Matieéres, fournitures, produi 378,6
Produits finis ou marchandi 276 9
Produits ou travaux en cour 33,3
Titres de placement.............. 299,8
Effets a recevoir, chéques 405,6
Clients A 876,7
Débiteurs divers .... 458,2
Banque et chéques postauX.................. S o)
OriBge. . .. e 5 11,2
Comptes de régularisation................... Ay 28,2
‘ P
5.614,6
—_———
PASSIF
Capital Gt By
Réserves B i )
Réserve spéciale de réévalnation e s e D
ODLIEAbIoNs 5 sl de s seunme e Aob 1921
Fournisseurs eireinn. 080T
Créanciers ‘divers ..o 8 ted i, e AT
Amortissements (Immobilisations) 459,1
Fonds de renouvellement ........... veee 0B
Matériel . N ToAL 101 »
Stocks o 723 »
Provisions -..... A Seis s aavaai 1o 08;0
Dépréciation sur immobilis
Oréances doNLeUSes ... isdvessssses
Dépréciation portefeuille
Dépréciation marchandise
Risques divers .
Comptes de régularisation 187,4
5.614,6
Il fandrait pouvoir comparer ~ces chiffres

avec ceux des bilans précédents mais, oulre
qu'on ne posséde pas ces derniers, il ne serait
gutre possible d'en’ tirer parti puisque les bases
d’évaluation de l'actif sont différentes. A fin
décembre 1944, par exemple, les immobilisa-
tions étaient portées pour 81,4 millions et les
marchandises pour 273,06 millions. Mais la
comparaison de ces chiffres avee ceux du bilan
réévalué ne peut fournir aucun élément utile
d’appréciation.

Notons que le chiffre porté sous la rubrique
Capital correspond, au capital libéré, c’est-a-
dire a 150 millions de francs moins 12.873.875
francs (montant du quart non appelé sur les
actions A et dont le montant sera compensé
avec le dividende attribué cette année).

Les chiffres de ce bilan, dont le total dépasse
5 milliards de francs, sont suffisamment élo-
quents et le classement des comptes assez net
pour qu’on puisse se dispenser de les commen-
ter. Il est possible que le bilan de 1946 enre-
gistre un nouveau gonflement de certains
posles et, en particulier, des comptes de régu-
larisalion, en raison des perspeclives actuelles
de D'activité de Michelin et du développement
de son chiffre d’affaires.

Cerlains esliment, en effet, que ce dernier
pourrait atteindre, celle année, & la cadence
actuelle des venles, 7 milliards de francs et
qu’it serait susceptible de laisser un bénéfice
net de l'ordre de 6Goo millions. Si ces pronos-
lics se confirmaient, ils justifieraient le cours
des sixicmes de parts qui colent actuellement
13.650 fr. — ce qui porle & 13.100 fr. la va-
leur de l'action nouvelle « B » sur la base de
IPéchange : 24 sixitmes de parls pour 25 ac-
tions B.

En tout cas, & I’heure actuelle, 'effectif des
¢lablissements Michelin doit étre de 1'ordre de
11.000 personnes, dont g.ooo ouvriers et 2.000
employés, qui fravaillent quarante-huit heures
par semaine. Le rythme de production a déja
largement dépassé celui de 1938. Si la liberté
élait rendue au commerce des pneumatiques
— et, de l'avis des milieux spécialisés, elle
pourrait 'élre dés & présent pour cerlaines ca-
téoories — il est vraisemblable que cetle affaire
enregisirerait une nouvelle ¢t rapide progres-
sion de ses venles. Les débouchés Iui sont assi-
rés pour une période suffisamment longue pour
que ses perspectives soient, pour le moment,
exlrémement favorables.

ETABLISSEMENTS HUTCHINSON

Les Elablissements Hulchinson, ou Compa-
gnie Nalionale du Cacutchouc, ont été fondés
en 1898, On sait que cette affaire fabrique des
pneumatiques, des chaussures et des holles en
caoulchoue et tous arlicles en caoutchouc ma-
nufacturé.

La fabricalion est concenirée dans deux usi-

nes situées I'une prés de Monlargis, 'auire §
Puteaux. En Allemagne, la Société posséde une
usine & Mannheim, dans le Grand Duché de
Bade. Le réseau commercial comprend de nomi<
breux comptoirs de vente 4 Paris et dans les
principales villes de France et d’Afrique du
Nord. Des filiales onl été inslallées en Italic et
en Espagne.

Les dommages subis par la Société du fail
des hoslilités ont ¢ié assez sensibles, mais loca=
lisés a 1'usine de Mannheim, qui a été irds
endommagée par les bombardements alliés. Ce<
pendant, au cours de l'exercice qui vient de sg
terminer, elle a pu reprendre une aclivilé ré-
duite.

Quant aux inslallations situées en France,
elles n’ont pas subi de dégits imporlants e}
ont pu reprendre leur aclivité dés la libération.
La production a ‘envegistré d’imporfants pro=
grés depuis un an. Cependant, elle n’a pas en<
core alteint le niveau d’avant guerre du faig
des difficultés de ravitaillement en matiéres pre-
mitres. La Société continue d’employer le caouts
chouc synthétique de provenance américaing
et, depuis quelque temps, la gomme naturelley
Mais les arrivages restent encore limilés,

La Société se préoccupe d’améliorer sa Ca<
pacité de production afin de comprimer ses
prix de vente et de se préparer ainsi 4 soutenis
elficacement la concurrence lorsque les condi<
tions générales des échanges seront redevenues
normales. A cet effet, elle a passé d’impor=«
tantes commandes de matériel aux Etats-Unisy
en allendant que les constructeurs  frangais
soient en mesure de livrer les matériaux et les
machines dont elle a besoin. Elle prévoit, pour
la remise en élat et la modernisation des ins<
tallations, 1'engagement. de capilaux impor<
tants et, afin d’y faire face, elle a conslitué,
des cette année, d'importantes provisions.

Pendant les années de guerre, les résultais
bénéficiaires ont été sensiblement plus élevés
qu'avant 1939 — sauf, cependant, au cours de
I'avanl-dernier exercice.

Résullals el répartitions (en milliers de franics)
Répartitions

Résultats Réserv.

Divid. Tant. Report
= — =

1938-39..  11.363,2  1.000,0 8.738,3 944,9 4.011,4
1941-42.,  15.436,6 » 8.738,8 17194 11,9558
1943-44..  16.330,6 » 10.413,9 18936 21.199,4
1944-45. . 4.308,9 » 7.062,6 755,9 ° 13.385,5

Pour 'exercice 1945-1946, clos le 28 févries
dernier, le bénéfice net a enregisiré une forte
progression et s’est établi & 29.928.400 fr. Il
s’y est ajouté 33.512.900 fr. de reprise de pro-
visions constituées en grande partie avant 1940
et devenues sans emploi. Avec le report anté-
rieur, le solde disponible s’est élevé & 81.827.000
francs. - .

Il exiSle deux catégories d’actions : 111.710
actions A, qui jouissent d'un {raitement pré«
férentiel dans la distribution des superdivi<
dendes et sont seules colées, et 20.000 actions
B. Les premitres se sont vu altribuer un divi-
dende de 150 fr. (contre Go fr. en 1944-1945),
et les secondes ont pergu 18 fr., comme les
années précédentes, =

Dautre part, I'assemblée ordinaire, qui s’est
tenue le 29 juillet dernier, a décidé d’affecter
33.513.000 fr. & une réserve spéciale destinée
4 financer une augmentation du capital.

Celle-ci a été décidée par l'assemblée extraor«
dinaire tenue le méme jour. Ele doil s’effece
tuer de la manitre suivante : >

1° Emission au pair de 111.710 aclions A dé
300 fr. (réservées aux anciens actionnaires A,
litre pour fitre) ;

29 Création de 111.710 actions A allribuées
graluilement aux porteurs des anciens litres
de méme catégorie,

Aprés cette opéralion, le fonds social sera
donc composé de 335.130 actions A el 20.000
actions B et s’élévera & 106.539.000 fr.

Apres la répartition des hénéfices effectute
comme il a été indiqué, un reliquat de 25 mil-
lions go.ooo fr. a été'reporlé A nouveau., X

La présentation des comptes de résultats ayant
¢té modifiée pour le dernier exercice, la com=

paraison entre celui-ci et les précédents est im-
possible. Pour 1944-1945, au crédit du comple

« Perles et Profits », figurait un poste « Béné-
fices d’exploitation » porlé pour g,r millions
(conire 84,6 en 1943-1944). 11 traduisait les pro-
duits bruts de Dexploitation avant déduction
des frais généraux (6,9 millions) et des amors
lissements (1,9 million). Celle annde, ce poste
a fait place & un compte « Produils d’exploifa=
tion », qui représente des profits nets de frais
généraux, d’amorlissements et dimpdts et quii
se monte a 107,5 millions. 1l convient de noter
que, parmi les impots payés par la Sociélé cette
année figuraient les 33 millions de 'impot de
solidarifé réglés en espices. :
A ce poste s'ajoutent des produils diveis
(10,4 millions contre 2,2) et la reprise de di-
provisions (16,7 contre 5,5 millions). Les

Ve 5
dotations affectées aux- provisions lotalisent 154

millions. L’importance de ce chiffre s'explique

par le désir de la Sociélé de prévoir, dés o pré-

sent, le financement des commandes de maté<

riel qu'elle a déja passées et des dépenses de

modernisation de ses installations. Les quelques

chiffres cités plus haut montrent que la posi-

tion financitre de celte affaire esi irés forle eb

qu’elle ne peut que s’améliorer en méme temps °
que se développeront les fabrications.

En 1945, les cours des actions A onl varié
enlre 4.700 et 7.375 fr. Elles valent| actuelle-
ment preés de 16.000,  ce qui \ulpitu]jse‘,l’.u{...d
faire & 2.107 millions. Bien entendu, le cours

actuel traduit les avantages imporfants qug
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présente,. pour les aclionnaires, l'augmentation
de capital qui vient d’étre décidée. Tout por-
feur d'une action A, aprés un versement mi-
nime de 3oo fr., s¢ verra aflribuer deux actions
nouvelles. Pour 'acquéreur éventuel, les cours
paraissent élevés, tout au moins pour le mo-
ment, car le programme de rénovalion et d'ex-
fension que poursuivent actuellement les Eta-
blissements Hulchinson ne peut manquer, & la
résultals trés intéres-
sanls. L’accroissement remarquable du chiffre
d’affaives réalisé celle année est, a cet égard,
premelticur.

CHEMINS CE FER DU DOURADO

La, Société Civile des obligataires fail con-
nm\le qu’il est procédé a partir du 20 aolt an

hat de la tolalité des uhll'_rdilom de l'em-
r.w’nt concordalaire 5 9, premiere h\pothquc
du Chemin de Fer du Dourado.

]n prix de rachat sera de 558 fr. brut jen:
nt les cing années expirant le 31 juillet 1951,
part ebligation fixe portant les coupons mora-
{oriés 10 4 24, les coupons fixes '>q et 3o el les
wipons variables 2 & 3o. Du 1" aofit r9br au
i1 Juillet 1977, date de la prescription, ce prix
sors réduit a 368 fr.

e monlant de la réparlilion versée aux obli-
galions variables (titres portant. la. mentien ca-
lJH 1l remboursé- et les coupons moratoriés 1o a
24 et variables 2 A 30 altachés) sera de 68 fr.
brut.

Net, la somme A tecevoir s’éléve & bBbo fr.
ar obligation fixe eompléte ct & 65 fr. par obli-
calion variable.

les coupons 25 & 28 peuvent éire encaissés
jusqu'au 31 décembre rg46.

ACCORDS DE COMMERCE
FRANCO-TCHECOLOSVAQUE
FRANCO-SUISSE

La: Franee conlinue de passer des accords de
commerce: bilatéraux avec différents pays. Cetle
pratique, d’une orthodoxie économigue discu-
table, n’est sans doute pas conforme aux prin-
cipes de' libre circulalion des: marchandises que
les’ Etats-Unis s’efforceront de faire prévaleir a
la. Conférence miuualmu.llu- du Commerce qui
doit se tenir & Londres le 15 octobre. Mais, en
attendant que les grands prineipes triomphent
partoul de facon t’ff('(‘ll‘l‘ force nous est bien
de passer des accords qui sont an fond des
accords de troe, pqun;ls reposent’ sur une
compensation aussi exacte que possible culre
exportalion et importation. Une vinglaine: de
conventions de ce genre ont déja été “coneclues.

Nous avons: rendu compie dans noetre dernier
numéro de l'aeccord franco- po]unaia. Un arran-
gement commercial semblable est intervenu le
a7 Juillet entre: la: France et 11 Tehécoslova-
[L-.L. Valable pour une année, il prévoit un
échange de. marchandises g'élevant A environ
3 m‘illinrds de part et d’aulre.

La Tehécoslovaquie nous livrera des semences
de pommes de terre, des bojs sciés, différents
matériels d'équipement indusiriel, des aciers,
maehines agricoles, ete... En conlrepartie, nous
vendrons a la Tchécoslovaquie : des laines pei-
onées, fissus deé laine, produits coloniaux, des
vins, peaux de moutons ef peaux exotigues, mi-
nerai de fer, phosphales, matieres colorantes,
produils: chimigues, ele...

Tant que le solde de compensation ne dé-
passera pas’ 6o millions de franes, il' n'y aura
pas lieu A conversion en or ou en monnaies
étrangéres. Nolons qu’actuellement ¥ ceuronne
tchécoslovaque vaut 2,382 francs frangais.

Avec la Suisse, un accord commercial a été
signé le 1°* aotit remouvelant en le modifiant
’atcord précédent. La Suisse recevra des phos-
phates, des automobiles, des produits chimiques,
des parfums. Elle nous enverra des machines
agricoles, du matériel électrique, des moleurs,
-k I'"horlogerie, des instruments de précision,

;. broderies.

Le plafond des avances de la Confédération
en faveur de la France a &té relevé de 250 a
joo millions de francs suisses.

LA NOUVELLE MONNAIE HONGROISE
ET L'INFLATION

—_—

Le pengoe ayant achevé son agonie dans une
orgie d'inflation, le gouvernement hongrois 1'a
:cmphuw par une IJOIl\’L‘”(‘ unité mondnm,, le
« florint », définie par un ]lold“ dor fin de
0,0757 _f_;mmnus. Les premitres équivalences
cotées ont été de 11,74 fl. pour un dollar des
Etats-Unis et 47,656 1/2 fl. pour une livre ster-
ling (ce qui, en prenant le dollar & r1g fr.,
ferait environ 10,13 fr. pour un florint).

Le lourd fardeau de l'occupalion russe, dont
on ne peul prévoir quand elle cessera, ainsi que
les véparations imposées a4 la Hongrie (irois
cents millions. de dollars), l'obligation ol se
trouve pratiquement le pays de commercer
presque- exclusivement avec 1'U.R.S.S., malgré
ses efforts pour développer ses relations avec les
pays occidentaux, rendent l'avenir de la nou-
velle. monnaie assez incertain. Il faul souhai-
ter que l’énergie avec laquelle les Hongrois en-
treprennent cette réforme monélaire leur per-
mettra de surmonter tous ces obstacles.

@n sait: gue Vinflation avail atteint de fels

xces' en Hongrie, que l'expérience allemande
fe' 1933 en devient presque insignifiante, parv

e ’ ; i i
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comparaison. Il est curieux de constater, en
passant, combien les salaires, qui élaient fixés
par le Gouvernement, sont restés en arritre des
prix, pendant la crise finale

Salaires - - Cotit de la vie
i[53 A B I 1

2646 S IR TRee0n 3.665.000

L’angmentation des salaires. n'a méme pas
alleint le tiers de celle du cout de la vie. Clest
ce qui se produit habituellement en période
d’inflation, Quant au colit de la vie examiné en
lui-méme, si on l'exprime par 1, le 26 aciit
1939, & la veille de la guerre, ¢'est au 12 juil-
let dernier, par le nombre 196.861.630.000
qu'il s'établit en pengee.

Caveant eonsules, pour que ces choses
demeurent inconnues!

nous

Dévaluation de la monnaie chinoise

Nos lecteurs auront sans doute remarqué que
dans le tableau des changes que nous avons
publié la semaine dernitre, la valeur du dollar
chinois n’étail pas indigquée En effet, une dé-
valuation de celle monnaie étaif en prépara-
lion, qui vient d’étre officiellement annoncée.
La nouvelle parité du dollar chinois par rap-
port au dollar des Etats-Unis sera désormais
$ 1 = 3.3bo dollars chinois, contre 2.020 au-
paravant. Ce nouveau laux est mille fois plus
élevé que le taux d'avant guerre, qui cétait de
3.,35. Sur le marché libre, 4 Shanghai, le dol-
lar américain est colé 5.300 & l'achat el 3.600
a4 la: vente.

Le bul que se propose le gouvermement chi-
nois' en faisant cefte opéralion, qui va de pair
avec. la levée des taxcs d’exporlation,. est de
favoriser 1’amélioralion. de la balance commer-
ciale, Le gouverncment a d'ailleurs l'intention
de soutenir la valeur de la monnaie en effec-
tuant des opérations sur le marché de l'or.

On estime & Londres que cette dévaluation,
tout en facililant les ‘exportations chinoises, ne
suffira. pas & résoudre les difficultés qui résul-
tent pour la Chine du déséquilibre de son déco-
noinie.

Si 'on prend le dollar américain a 119 Ir.,
100 dollars chinois vaudraient environ fr. 3,5
a la nouvelle parité.

£3

LA VIE DES SOCIETES

Crédit Foneier .du Congo. — L’assemblée
extraordinaire du 13 ao(t a autorisé le Con-
seil & porter le capital de 12 millions 1/2 a
50 millions, par la création, au prix de 150 fr.,
de 300.000 actions de 125 fr.

Montecatini. — Cetfte Société convogue ses
actionnaires en assemblée extraordinaire, le
26 aolt' 1946, a Milan em vue de délibérer sur
une proposition d'augmentation de son capital
social, qui serait porté de 2 milliards de lire
a 4 milliards de lire par l'émission d’actions
nouvelles de 100 lire, montant nominal, réser-
vées aux actionnaires anciens & raison d'une
'u:uon nouvelle pour une action ancienne, au
prix de 110 lire par action souscrite. Le capi-
tal serait ultérieurement porté a 8 milliards de
lire par I'élévation a 200" lire du nominal des
actions.

Aux termes d'um aecord intervenu entre la
Société et 1’Association Nationale des Porteuys
Francais de Valeurs Mobiliéres au sujet de la
participation des actionnaires francais a la nou-
velle augmentation de capital et de 1a compen-
sation a leur revenir en raison du préjudice
subi par eux lors des augmentations de capi-
tal de 1941 et 1942 auxquelles ils n'ont pas été
en mesure de participer, lesdits actionnaires
pourront, s'ils désirent exercer leurs droits;
utiliser :

a) Le produit net de l'encaissemen; des cou-
pons afférents aux exercices 1939 inclus a 1944
inclus, soit au total, avant déduction de 1'im-
pot francais : 51,25 lire;

b) Le montant d'une indemnité de 58,75 lire
par action qui leur est attribuée en compensa-
tion du préjudice qu’ils ont subi lors des aug-
mentation de capital de 1941 et 1942.

L’Association Nationale, le’ moment venu,
précisera les formalités a remplir. Mais, des
maintenant, elle appelle 'attention des action-
naires dont les {titres sont déposés en Ifalie
sur le fait que conformément A la législation
italienne, les banques dépositaires ont procédé
a la vente, en 1941 et 1942, des droits de sous-
cription, ainsi qu’a 1’encaissement des coupons
échus sur les titres détenus par elles.

Ces actionnaires ne recevront pas, en consé-
quence, l'indemnité de 58,75 lire par titre. Ils
devront, pour souscrire a la nouvelle augmen-
tation de capital, utilisér, avec l'autorisation
de 1I’'Office des Changes, les avoirs en lire dont
ils disposent, et si ceux-ei ne sont pas suffi-
sants,- procéder & la vente; & due concurrence,
de droits de souscription a la nouvelle aug-
mentation de capital.

L’Association Nationale invite ces action-
naires 4 demander aux bangues italiennes
dépositaires de leur faire connaitre d’urgence,
et si possible avant le 1¢r septembre, le détail
des sommes encaissées pour leur compte, ¥
compris le produit de la vente des droits de
souscription négoeiés en 1941 et 1942.

Ang]o French Ticapampa. — L’assemblée
tenue a Londres le 19 aoGt a ratifié la perte
de 86.071 soles péruviennes laissée par l'exer-
cice 1945, au lieu d'un léger bénéfice de 870
soles pour 1944, Le solde créditeur a fin 1944
est ainsi ramené a 242.085. Un accord a été
conelu avee 1’Association Miniere qui apporte
A la Société une aide technique et un crédit
de 500.000 soles a 3 1/2 % d’intérét. L’exploi-
tation a souffert de l'appauvrissement des fi-
lons cupriféres de, Collaraca et du minerai
de plomb de Huancafeti qui ont fourni la
quasi totalité du minerai extrait. Par conire,
de nouveaux filons situés dans la région de

Huancafeti et acquis par la Société en 1945
ont donné des résultats qui lui fent espérer
un relévement de la- production «n 1946.

Mines d’or de I’Andavakeéra.. — L’'exercice
1945 a laissé un bénéfice net de 56.648 fr. au
lieu de 14.769 fr. précédemment, reporté a
nouveau. Le fait saillant de l'exercice est la
résiliation par « Nevile Foster» du contrat
qui le liait a la Société depuis 1937. La rééva-
luation des postes de la mine en franes C.F.A.
a fait ressortir une plus-value de 1.317.126 fr.,
affectée & une provision en vue de parer aux
variations éventuelles de change dans I'ave-
nir.

Manufacture de Machines du Haut-Rhin. —
L’exercice 1945, au cours duquel la Scciété a
récupéré son usine de Mulhouse, a laissé un
léger bénéfice qui sera porté a la provision
pour renouvellement; la réévaluation du bi-
lan a fait inserire une cingquantaine de mil-
lions 4 une réserve spéciale.

Africaine Forestiere 8. A, F. A, — Les
comptes qui seront proposés a 1'assemblée du
25 ~septembre laissent apparaitre un bénéfice
d’exploitation pour l'exercice 1945 de 21 mil-
lions 216.171 fr., sur lesquels 19.006.712 fr.
proviennent du caoutchouc et le surplus des
foréts.

Avec les intéréts ef autres produits, le béné-
fice total s'éléve a 21.257.171 fr., contre 19 mil-
lions 912.200 fr. pour l'exercice 1944, Apres
déduction des frais généraux et affectation
de 8 millions a la réserve exiraordinaire, le
bénéfice net est de 12.966.508 fr.

Le dividende brut qui sera proposé est de
20 fr. C.F.A. par action et de 277 fr. 76 C.F.A.
pour chaque part.

En 1944, le dividende était également de
20 fr., alors que les parts avaient recu 290 fr.,
mais il s’agissait alors du franc métropoli-
tain.

Les immobilisations figurent au bilan de
1945 pour 67.755.950 fr., contre 59.709.308 fr.
précédemment; la réserve extraordinaire passe
de 19 a 27 millions. En regard de 59.122.625 fr.
de créditeurs divers ﬁgu:ent 17.221.331 fr. de
disponibilités et 13.129.438 fr. de débiteurs di-
vers. Les approvisionnements et le stock sont
comptés pour 57.001.767 fr. Enfin, le porte-
feuille compte pour 599.768 fr., contre 1.009.605
francs en 1944,

Société anonyme dd’Industrie Hoteliere. —
Les recettes nettes d'exploitation éie\ ent
pour 1945 & 13.300.360 fr, contre 13..‘1).618 ir.
et les produits divers a 102.143 fr. contre
311.457 fr. L'exercice se solde par une perte
de 1:435.917 fr:

Pathé Consertium Cinéma, —  L’assemblée
du 6 aoGt a approuvé les comptes de l'exer-
cice 1945 qui se soldent par un bénéfice net
de 191.645 fr. contre 742.548 fr. en 1944.

Une assemblée extraordinaire tenue le
méme jour a supprimé les restrictions gue
contenaient les statuts a la libre cession des
actions.

Entreprise Industrielle. — Les . bénéfices
bruts de l'exercice 1945 ressortent & 27.158.777
francs contre 7.845.737 fr. et les bénéfices nets
a-15.289.760 fr. contre 3.285.661 fr. Il a été
affecté 10 millions & la réserve spéciale, dis-
tribué un dividende de 48 fr. net au nomina-
tif et 37 fr. 63 au porteur, et reporté a nou-
veau 2.836.108 fr,

BULLETIN DES ANNONCES LEGALES
OBLIGATOIRES

Publications faites dans le numéroe du 19 aoiil

Le Minerve. — Emission, au pair, de 24.000 ac-
tions de 500 ft. (trois pour deux).

Société Frangaise Radio-Electrique. — Emission,
i 1106 fr., de 787.500" actions de 100 {fr. (une pour
deux).

Société Nermande de Produits Chimigues, —
Emission de 72.0000 actions de 250 fr. dont 15.386
remises i St-Gobain, en rémunération d'appert et
56.614 émises a 265 fr. (49.680 réservées aux: action
naires trois pour deux).

Blanchiments des Textiles. — Création de 51.000
actions: gratuites de 300 fr. (trois nouvelles pour
deux anciennes); émission & 350 fr. de 85.000 ac-
tions de 300 fr. (cing nouvelles pour deux ancien-
nes n*'1 & 34.000).

Chocolaterie Fine et Confiserier du- Rhdne, — In-
troduetion des 75.000 actions gratuites.

Produits Chimigques de Ribécourt, — Fmission du
6.000" obligations 4 0/0 de 5.000- fr.

Usines: Géo Foucault. — Furiszion ‘de 10.000 obli-
gations 4 1/2° 00 de 5.000° fr.

Société Mareccaine de Construction Métallique. —
Introduction des 40.000 actions gratuites.

DECISIONS ET AVIS DE LA CHAMBRE
SYNDICALE DES AGENTS DE CHANGE

ADMISSIONS :

Cie Bordelaise de Produits Chimiques. — 7.000!

obl. de 5.000 fr. 4 0/0, émises & 4.825 fr., admises &
la. Cote le 7. aofit.

Etablissements Julien Damoy. — 8.000 act. nouv.
créées pour l'impdt de solidarité, admises & la
Cote' le 7 aofit.

Soudure Autogéne Francaise. — 1315 act. nouv.
A, 22.366 act. nouv. B et 5.000° obl. de 5.000 fr. 4 0,0,
émises @ 4:925 fr.. admises & la Cote le 7 aout.

DROITS DE SOUSCRIPTION
PARQUET nggiorl‘:nllon ours

DROITS D'ATTRIBUTION

Parquet. — Union Ind. Crédit 178; Energie S.-
Ouest 680 dm.; Auby (vert) 1.150; Nouvelles Gale-
ries -315; Acétylene El. Mét, 2.100; KEleetro-Cable
825 dm.; H. ¥. Pont-i:-Mousson 7.2000 of.; Ind.
Plant. Hévéas 305 of.; Paris-Franee 1.260.

Courtiers. — L'Epargne. 756; Albi act. 85, part 205;
Uniprix- 400; Plantations. Réunies Ouest-Afrie. 57;
Uommission Ardoisiéres d’Angers 53 of.; Comeéte
3.850; Ind. et Commerc. des Tubes c. 26 1.900, c.2T
405; Pastorale Africaine 3.275; Constr. Générales et
Travaux Publies 1.950; Delahaye 125 dm.; Huiles
de Pétrole 430; CUonserverie Lecointre 1.520; Filatu-
res de Shappe 5.700.

———

MARCHE DES COURTIERS
(Deuxieme pa,rtle de la. Cote)

Cours au 21 aoﬁt 1935

Bienhoa 161, Cotonnieére Eguatoriale Frangaise
2.855, part 3.325 d., Foncidre  Saigonnaise -1.635, Sté
Générale des Graphites 581, part 1.060; Monts de
Piété Egyptiens 8.300, Omnium Nord-Africain 4.740,
part 380.000; Verreries d Extr.-Orient 405, part 1.395.

B

HORS COTE
e ]

Agricole de I’Annam priv. 800, ord. 800 of.; Bab-
cock et Wilcox 1.876; Bque d Etat du Maroc 37.000;
Blaymard (émiss. 1944) 310, (émiss. 1945) 305; Bon-
gola 360, part 8.250; Borralha 5.800; Brasseries Ouest
Africain 8.925, part 17.950; Brazilian Traction, c. 25
3.050; Buen Tono (El) ord. 1.780, préf. 1.650; Cam-
mon (Etains) 155; C.H.A. DB (tit. rec.) A, B, C 28.000,
of., D 5675 T 5500 of.; Commerce Africain 690,
part 1.550.

Djerada: 11.800 of., part 22.000 of.; Djebel Salrhef
590; Eaux; BElectricité d Anndm 405 France-Maroc
(ex-Paris-Maroe) 160; part 1.775; Fr:mg, Nouvelles-
Hébrides 860 of., part 255 of.; Gaz et Baux de Tunis
2.750, jouiss. 2.325; Golfe de Guinée 785, part 1.100;
Gundafa 1.170, part 7.200 of.; Kabylie (libres).285,
part 820; Miliana ord. 920, priv, 1.000;
Sud-Ouest part .16.000; Molybdéne 810, part A 2.095,

part B 142; Namkok unitézs 475, part 4.700; Natio-
nale de Navigation 400 of., part 4.000.
Pathé-Morconi 1.400, jouiss. 925 dm.; Péninsu-

laire des Etains 338; Pia-Owae 470 of.; Rand Sé-
lection c. 25 944; Sahanavo ord. 480 Of., priv. 480 of.,
part’ 1.000; Silleda (Etains) .260. part 88} ; Trans-
ports en Afrique 780, part 6.550; Tréfilerie et Ca-
blerie de Lens 900 dm.
e e e e )
A GENEVE

_E!aoﬁt 21~ aolit
Orédis. Bulses ... :.%. 740 dmj 753
Bté Banque BSulsse .. - i}
Electrobank <.oesevsvanasves
Bopatin: .5 e enien e
Italo-Sulsse priv. ........
8té Gén, Ind, Elec,
Italo-Argentine
Totle z..iaie
Lonza .....
Aluminium
Hlectrolux s... .
BEDATMUON  waoniialin iie s i slemosiniig spes
NicKel ', oussiicainatinnnmanrnsvrvenss
BENnBOGEY .. e viesie s« paicienions .
MWotor' COlUMDUE. ... iuessbansesaiss
Royal Duteh  ......
Trl{ai]

Erewn Bover! P R R e |

A  MONTREAL

13 :loﬁt 21 aolt
AIUDPOIE  cve v wmvaieinsin ruinsbamsd 212, of - o 42082,
British Colum. Power A.........es.| 80174 2
Osnsadisn Celanese ..... 68 1/2 78 1/4

Consolidated Paper ......... 201§ 19-3/4
Imperial Tabaceo .... i 1451 .
internsiional Nickel 36 /4
Bhawinigan Weter .... 23 1:4

Oanadian Pacifle ' 18 1/2 | 18-8/4

TIRAGES FINANCIERS

LISTES DES TIRAGES
PUBLIES AU JOURNAL OFFICIEL :

14 juillet. — S.N.C.F. Nord 5 0/0 (t. 26 mars et
r.). — Crédit \'duuml 3,60 0/0 1942 (t. ler juillet).
— (llqr]JunWlﬂeh Ressaix-Leval 5 0/0 1930 (t.
27 juin), — Chemins de fer du Maroc 4 0/0 1930
(t. 20 mai et 1.). — Electricité de France 3 1/2 0/0
1845 (t, 29 juin). — Babeock et Wilecox 5 1/2 0/0
1939 (t:° 5 juin et 1.). Annuités Lérouville a

Sedan (t. 24 juin), — ( ¢ Générale Francaise de
T].un\\.ns 5 °0/0 1931 (t. 28 juin et r.).
15, 16, 17 -juillet.. — Crédit Fonecier Commu-

nales 3 0/0 1891, Foneiéres 3 0/0 1909 (t. 5 juin).

18 juillet. — Hglises dévastées de France 5 0/0
1928 (t. 19 juin et r.). — Annuités Orléans-Chéa-
lons (t. 20 juin).

19 juillet. — Electricité de France 5 0/0 1941
(t. 1er juillet et r.). — Cie Générale d’Electricits,
obl. 5 0/0 1930 de la Sté des Accumulateurs élec-
triques: (¢ 18 juin et r.). — Chaux et Ciments
Lafarge et du Teil 4 1/2 0/0 1931 (t. 26 juin et 1.).
— Emprunt Marocain 5 0/0 1934 (t. 3 juin et r.).

20 juillet.. — Algérienne d'Eclairage et de
Force 4 0/0 1942 (t. 10 juillet et r.). — Electricité
de France 4 1/2 0/0 1930 (t. 21 juin et r.)., —
Sté Indépendante de T. S. F. 4 0/0 1945 (t.. 12 juil
let). — Gouvern. Général de 1"Indochine 4,50-0/0
1932 (t. 21 jnin' et T1.)-

21 juillet. — Gouvern. Norvégien 3 0/0 1903, —
Ville de Paris, Munieipal 3. 0/0 1810 (t. 20 juin).
— Papeteries de 'Aa 4 1/4 0/0 1843 (t. 17 juin eb

r.). — Chemins de fer de lﬂer.mlt émission de
1890 (t. 26 juin et r.). — Cie Générale d’Electri-
cité % 0/0 1902, 4 0/0 1903, 4 0/0 1909 (t. 20 juin
et 1.).

Tramways Indochine, ¢. 8% on 48 .evvuva. |24 Sept| ... .
Gle Radiologie A ou B c. 23, 1 p*. 14 3751r.|31 Aout | 841 ..
Applicat. Mécaniq. c. 1*’-1 a'500 f.. |26 Aoit | 5150 .
Lion Noir, ¢. 13, Lp 5 Sept. 1200dm
Brass. Maroc, act. ¢ i .| 6 Sept.| 2210 .,
part, ¢. .,;J e 4 2250 fr.m.| 6 Sept.|33000 ..
Freing W estingh., @ p 1 3600 fri....{26 Aout | 8100 .
Phosph. Constant. . 24 Sept. 20...
Engrais d'Auby, act. 560 fr. |16 Sept.[ 010 ..
romp. 100 1r. 1 p'al ramr 16:Sept. | - <o .4
Gal, \io:lnrnae ¢.11, 1 pF 5 a 250 fre.ceeef 2 Sephi| weu oo
Forgeset Chan. dclJI\[uh 3 9'%_] pr1ab00fr.] O Sept.f ‘.. oo

CQURTIERS

Rochefortaise d'Alim.y ¢. 43,1 pr 14 600fr.|11 Sept.
Sélect. Amer. Prod.; . 5,1 pr 14 700fr.. ... | 8 Sept.
Union Franc. 4'Engrais, e.9, 1 p= 1 4 100 fr.|26 Sept.
L'Epargne, c. 94, 2pr 5 4 200fr..veevinee. . |26 Sept.
Vaugeois; Binote. 12,1 p*1, A 575 frfeevnen.. Sept.

Ll L IR T T IR R T R e At e
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Coupons
Porsb.
Date ; i\umm. BGD'IT
i
FONDS D’ETAT FHANOA|S
1/8 Rente 4 0/0 1939 extér., 500 flor. » 665 70
1/8 et i 3 V[ 1 1 0 SRR e AR » 1331 40
FONDS D'ETATS ETRANGERS
15/8 Belge 5 0/0 1934, 1.000 fr., > 25,45
15/8 e au0f0 19&4 5.000 B0 » 125 »

VILLES — DEPARTEMENTS

1/7 Calvados (Départ.) 3,40 0/0 1903, 4905 4 903

1/8 Chatillon-s.-Sevres 4 1/4. 22 50 22 50
1/8 Jarnac 5 1/2 1922.......... » 12 8O
1/8 Paris 50/0 1932 émis. Fol, Suisse ¥ 1439 40
20/8 Pas-de-Calais 5 0/0° 1935...... 25 ¥ 2% »

ree | ) T 3 1 i1

Miniére .
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LE POUR ET

Vendredi 23 Aoit 1946

ASSURANCES

29/7 Europe (L")
1/8 Feiere Transp. ex. 1945 anc
1/8 = nont lib o Bmas,
19/8 Nationale (Risq. div.) acp.
19/8 = (Vie), acp. ex. 1945.
15/8 Paix (La), lib., e. 37
15/8 e e
291; Pa.terml]c {Ace. Inc. Ris. div.)
29

ie
26/8 Urba.me Capitalisation, ex. 1945
26/8 - Lmnplémentmre
26/8 — _ Incendie, ex. 1945.
— Vie, ex. 1945
26/8 Urbaine et la Seine, ex. 1945,,

759
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BANQUES — SOCIETES DE CREDIT

11’8 Banque de lalgéne, =689
9/3 Guadeloupe 2° sem, 35.
19/8 —.. « Hoakier,=oisll, 7. .00,
9/8 — Ma.rtinique, 2t sem. 45.
29/6 — Mobiliére Privée, c. 16.
29/6 —_ —_ parts, c. 13....
16/8 — Nau. Com. Ind., e¢. 25.
16,’7 —  Parisienne de OCrédit.

Réunion, 2° sem. 1945..
1!8 Cruht. Brassicole (L.B. cfl) 5 12
15/8 Finane, Ch, Fer 6 1/2 1929 ......

CHEMINS DE FER

266 »
165 »
21 »

875
14 »

266 »
»

17 94

875
310

17 —  Clerm.-Ferrand, c. 34

1/8 —  Dép, Dx-8,,c.28,Ac. ord.

1/7 — EL Dijon, anc.c. 5657 253-50» 24.43-50
17 — " nouvs

c. 56-57 252-50 » 24. 550

6/8 Fun Pic de Jer anc. ¢.33 et Tb 63 5228 » »

6/8 =
6/8 — e, P B S ety
17 —  Grenoble-Chapar. 4 0/0
1/8 —  Elect. (Sté Gren.),cap.
anc.. .o. I8N
1/8 —  Elect. (Sté Gren.),cap.
nouy. o...7r-78....0...
1/8 — Elect, (Sté Gren.), jce
(P 1 n S SRR
1/8 — de Niee, ord. o. 19....
17 —  Pontcharra, La Ro-
chette, All4 0/0 ¢. 97

15/7 Région. M“thcuge. 4 0/0

15/7 ?\Iolbihan (Int, L) e.61, rb cap.

1/7 Pyrénées-Orientales 3 OID .......

1/8 Smyrne-Cassaba 4 0/0- 1805......
4 1/2 18%4

1/8
1;7 Transp. Dvn'ut (Sté Gle),c. 45
1/7 de ’Aube,c. 14

17 — —  B.-Pyr. Ac.ed
17 — — du Gard,c. 14
1/7 — —  delHér,Ac.c27
1/7 — — M.M,Aec. c.19
17 == — la Mse,Ac.c.13
1/8 - de Liquides, anc. ¢. 54
1/8 — Pétroliers, 4 0/0 1942..
15/7 — d!Angers, ©. 38.......
20/7 —_ Aut. Casabl., cap, c. 29

30»-37 80 30.35-20 »

— mnouv. c¢.46 et Tb 68 50128 » »

33 65
7 »

30»-37 80 30.20-10 »

CHARBONNAGES — FORGES — MINES

16/8 Alphuuse Bm(t Tayeeks Mty g g
16/8 —
5/8 *Anglo- hnol ican Corp.,
31/7 Aniche (Mines d’) 4 00 1904....

1/8 Ateliers Constr. du Centre....
20/8 Automoto 5 1/2 1930.............
1/8 Bourget-Bretagne (F., L.), c.13
1/8 Brissonneau et Lotz, c. 43......

15/8 Carnaud (Et.) Fges Bse-Indre,
(AT LT SRR o et

5/8 Chili Hu iries de), ¢. 11 prior.

=
lIIIIlH[.IIIIIIlI

5/8 Citr nouv., c. 7.
nouv., ¢. 8.:...
NEPriors s e Bt
1* Rang, o. 8...
5 2° Rang, c. 5,
" 16/8 *Clty 3BT s S R RO i GO D)
15/8 Commentry Fourchambault De-

cazeville 4 0/0 1944
15/8 Const. Loc. Batignolles 4 0/0 43
1/8 —  Mét. et d’Entreprises.
25(7 —  Ponts & Bascules, c. 18
25/7 — — ¢ 14
16/8 *Crown Mines,
6/8 *Daggafontein Mines, ¢. 26.....
19/9 ‘de BCCI.E, Ty 4 Pt craaat ) Lo s e 1

én A

(=]
dﬁﬁFPPP??FPFFFFFFFF

=n
5 o5 0 0o
R

19/8 * préf., ¢ 67........i0
19/8 * — Dréfa o8 dnhnre
19,1‘8 ¥ = L prafs, ol 6970 (chaqut)
19/8 * —_ puf, C. ;1-72

19/8 * préf., c.

73-74
15/8 DECELIHI“(‘ Afné (Et.) 4 DIO 44,
1/8 Dong-Trieu (Lhazlj) 3 0/0 ex-
Sl DAt LS L et R R R
16/8 *Durban Roodcpmt

16/8 *East Geduld, c. /i
16/8 *East Rand 1’10[)1 3.

1/8 Ferodo (Feaise du) 3 3/4 1945..
'16 8 *Geduld Propr. Min.,
10/8 Gironde (Fges, Cha.nt) X

1/8 Gnors (H.F. ].‘J 4 0/0°1945.......
19/8 A Lt S

1/8 Industueﬂc I\Imlcu- cap., . 33

/8 e jouiss., o
15/8 Jarny (Mines de) 4 0/0. 1%

1/8 Joya (Etabl.)) 5 0/0: 1930...
16/8 *Main Reef Consol., c.' 70..

1/8 Malicet et Blin, c. 80i..000
15/8 Mathis 5 0/0 1931, ....000 0000 v

5/8 Meudon (Fges, Atel.) 4 0/0 1945
16/8 Minerais Glande e; ¢ 10.78. .4
16/8 T par estamp..
15/8 'Mmerzus et Mgtaut 334 1930..
10/8 — c. 16

10/8 —
15/8 Miniere et El L'mdes 4 0/0 43,

23 80 22 90
6 30 néant
Toais: 6 90

» T
100 » 100 »
9 50 »

» 730
» 8 23
8 11 745

21 » 17 25

28 » 25 80

21 » 16 30

37 80 35 17

42 » 39 80

42 » 39 80

10 15 8 619

100 » 100 »

17 50 15 69
5 60 390
10 50 9 34

29 07 14 4

» 3 sh.8.76

Ty T »

35 » 35 »

27 50 27 50

» 7 »

3B » 20 60

100 » 100 »
792 10 752 04

160 24 110 36
14 17 »
51 35 .abs.p.i.
51 35 28 65
21 50 16 75
214 abs.p.i.
» 1 s8h.4.65
100 » 100 »
100 » 100 »
38 50 35 90
12 60 11 70
8 40 79
» 3 sh.8.4
» 1 sh.1.18125
» ;14 gh.0.12
» 9 gh.6.555
» 9 sh.3.8325
» 9 sh.3.738
» 9 8h.4.107
» 9 sh.4.08
100 » 100 »
15, » 13 70
» 1 sh.7.425
» 5 8h.3.825
» 11 p.1
187 50 187 50
» 4 sh.10.275
200 » 200 »
200 » 200 »
20 0% 9 97
770 0 42
16 80 12 »
200 » 200 »
25 » 25 >
» 1)8h.7.425
0 » 58 75
25 » 25 »
200 » 200 »
23 > 2071
19 42 »
15:» 15 %
490 abs.p.i,
3:» 2 65
100 » 100 »

AU TIRAGE
DE LA

LOTERIE NATIONALE

16!8 ’Modderi‘ontcm B, c. 68
16/8 —° East, ©. 19:.

» 5p. 55
> 2s8h9.30

1/8 Mure (Comb. et Ind.) 100 » 100 »
16/8*New Kleinfontein Uy Ltd, e. 53 > 11p.1
1/8 Neyret-Beylier Picc. Pict., c.ll
W BB000 5. evaien s Kannviis. 21 » 16.20
1/8 Neyret-Beylier Pice. Piet., e.dl
28.001 & 42.000......0000000p00. 1770 >
16/8 *Nourse Mines, ¢. 76............ » 1 gh.1.875
10/7 Ouenza (Bté Civ. Recouv. Re-
dev. Pagcal), 0, 20.....1.... 52 50 45 »
101‘8 Paris-Outreau (Ac) 4 0/0 1944.. 100 .» 100 »
0/8 = 0104 1948 3 S iean o 138 88 138 88
1I8 Peugeot Fr. (Les hls) 4.0/01942 100 » 100 »
16/8 *Rand Mines, €. 86....cr0c00eneas » 2 8h.4.1325
9/7 *Rand Select Corp., c. 69....,.. » 1 sh.10.308
1/8 Renault (Régie Nat. TUsines)
O R e L as e 175 » 175 »
9/8 *Rhodesian Anglo-Americ.,, ¢.18 > 2 p. 9751
16/8 *Rose: Deep, C. Bl...corescnonness » 8 p. 325
50,'7 S‘a,ut du-Tarn (H.F.A.), priv.,c.8 28 » 910
15/8 — 40/01948 ...... 100 » 100 »
15/8 Segrc (Mines de Fer) 5 0/0 1930. 25 » 25 »
7/8 South African Township, ¢. 40 8 p. 325
1,‘7 bulgeuenne (.,oustt Méc., c. 22 2625 2375
1/7 il I S e e 100 » 100 »
30,7 'I‘ubes d’Eta.in, c. 1 R AT b 207 45
1/8 Usines du Pied-Selle 4 0/0 1945. 80 » 80 »
1/8 — Ress. du Nord 4 0/0 45. 200 » 200 »
15/8 Vicoigne-Neeux-Droe. 5 1/2 1939 27 50 27 50
16/8 *West Rand Consol. Min., ¢, 30 » B8 p.385
EAUX
1/8 Chétel-Guyon (Minér,) 5 0/0 1™,
AT o T R P P 8 75 875
1/8 — (Etabk. Therm.), c¢. 19. 14 » 14 »
1/8 Trav. Hydr. Entrep. Gles, e.15 35 » 29 75
ELECTRICITE
15/8 Accum. Elect. Dinin 5 0/0...... L5 ) 25 »
25/8 Agout (F. M.) 4 0/0 1943........ 100 » 100 »
20/8 Aixoise- d’Electricité 5 0/0 1931 25 » 25 »
10/8 Algér. d’Ecl. et Imcn 4 U}O 1942 100 » 100 »
15/8 -~ — 3341945 ...5,. 187 50 185 80
1/8 Appar. El. Ind. P. '1‘ R 41/41943 42 50 42 50
1/8 Beyrouth (de) 5 1/2 1929........ 27 50 27 50
1/8 Béziers (Elect. de), e. 14 ex. 45. 85 58 8178
317 Biterroise Force Lum. A c. 45. 15 27 6 63
17 = c. 32, 1/10 P.. 67 89 32 34
1/8 Buam;onnals (OB, 0. 116,00 3 50 3 50
15/8 Eclair. Force p. Elect. & Paris
REEL L B Lk LOag e e Rt S s 18 37
1/8 Electro-Mécanique 4 1/4 1942, 106 25
1/B B DY naM O TR, 7 ot s s e v 5 50
1/8 Gourgeonne (de la), ex. 1945.. 4 50 »
1/8 Lasslgny Limit. (Rég.) 4 1/2 3. 1135 11 25
1/8 Matériel El. Cont. Ind., ¢. 9,
1 8 12800 .... ..« 14 » 73
1/8 — = 0r9, 12:801. & 19.200. 10 50 >
31/7 Meuse et Marne (F E.) 4 1j2.. > 8 33
TN A (HS B 05 . et idias 56 » »
1/8 Nantaise d’ Lluctx 3 3/4 1945.., 187 50 187 50
25/8 Paris (SEL de) 3 3/4 1945........ 375 » 375 >
25/8 Provinciale Dlstub En., c. 13. 574 4 86
5/8 R S e AR I e 19 80 »
5/8 Pyrénéenne d En. B, A, fol 41 42 59 26 21
5/8 == T N I e 19 85 »
5/8 — — . 33 1/10 38 99 13 83
1/8 Ray-Cen hccoult ex. 1945, 4 50 b
1/8 Région de \eamﬂ ex. 1945... 4 50 »
1/8 Rhéne et Jura Ilec} ane, cB 28 » 15 55
1/8 Sorgue et Tarn (E. E.), ¢. 29. 13 30 410
15/8 — — 4 1/4 1944...... 106 25 106 25
1/8 Station Cale El. Toul, cap.,c.6. 59 » >
1/8 Sud-Est (El. du) 5 010 A9300 050 12 50 12 50
15/7 Toulous. du Bazacle 4 0/0 1896.. 476 476
10/8 Transp. d'En. Alpes - Durance
L K L E 100 » 100 »
15/8 —  Centre 4 0/0 1943........ 106 25 106 25
20/8 Union d’'Electricité 4 0/0-1944.. 200 » 200 »
1/8 S Electr. du Rhin, c¢. 5.. 35 » 35 »
GAZ
1/8 Beauvais (Gaz et EL) 4 0/0 1945 200 » 200 »
15/8 Bourhonnais (Cie du) 4 0/0 1943 100 » 100 »
1/8 Eclair. YVilles, Fabr, Compt.,
¢. 38, act. lib......... 12.95 713
1/8 — act. non lib,........... 12 95 »
15/8 Usines Gaz Nord-Est 4 1/2 1930 22 50 22 50
TRANSPORTS
1/8 Bat. & Vap. du Nord 5 0/0 1931. 25 » 25 »
12[8 Lh'ufr Réun., c: 95 (div. 43-44). 21 » abs.p.i.
12/8 c. 36 (div. 43-44)...... 9 324 abs.p.i.
1/8 Naug Paquet, ¢. 25 cap...... 80 50 42 20
1/8 i Bl JOWIBE, v cusinions s 63 » 620
1/8 Omnibus Tram, Lyon, ¢, 76-29, 10 50 10 50
1/8 Tram. El Lille Banlieue, cap.
dbi v gl e R L) 49 18
1/8 — = 300,:0. 39,7000 34 30 33 43
Wagons-Foud. du (cntu, (R 14 » 13 »
VALEURS DIVERSES
15/8 Air Liquide 4 0/0 1944...........s 100 » 100 »
15/8 Anc. Maison Anfrie, c. 19....., 12 60 10 20
15/8 André Gillier 4 1/4 1943........ 42 50 42 50
3T \ppaz Spé. Echang. Tempér.,
e BB E 27 25
» 153 566
1/6/45 .\.rthur Mathieun(Les Filg),e:13 31 50 28 57
=i e, 14N adven 43 75 40 62
1/8 chenseurq Edoux-Samain, ¢. 7 p.chéque 9 85
1/8 Assoc. Frig. Chare. Lyonn. ¢.34 12 6 >
31/7 *Atlixco, ©. 29-30" ......000errene:  § mex. 10 »-9 20
3l P R e — 11 04
17/6 Avenir Publicité, e. 32 70 - » 67 »
15/7 Biscuiterie Alsacienne, ¢, 39.. 8 836 8 139
1/8 Bognier et Burnet A, c¢. 53..... 8 47 3 53
1/8 Bois et Antiseptiques, c. 12.. 12 60 9 65
10/7 Bois Backelisé (ex. 1945), c. 18 4 67 néant
31/8 Bouasse-Lebel 4 0/0 1935....... 4 14 > 14 >
31/5 Bourdelin (Maison J.), ¢. 30.... 68 » 60 125
1/8 Bourgeois Verdier,c. 2 am. 80 f 4 20 174
1/8 — non amorti o Tia 562
1/8 Brass. Saint-Robert; ex. 45 ° 17:50 »
1/8 Brass. Malt. Croix de Lorraine
C. 8, 4.0/0-1942. 5. ...con. it 40 » 40 »
15/8 Brass. de la. Meuse 4 0/0 1944.. 100 » 100 »
15/7 —. " de V'tucmlleursll 1/4 43 4250 42 50
24/7 Braun et Cie, 600 fr. ¢. 6.....s 30 » 30 »
21/6.Calor’ (8te); e, 35 &ilivins s 18 » 12 31
1/8 Caoutchouc Récup. Reno 4 1/2 787 8 18
25/7 Carr. de la Meilleraie jce, c. 4. 15 . » 4 53
5/7 — - - 0. 12 15.» 5 57
25(7 —_ — - e 2% 15 » 476
3 — et Scier. Bourgog,,c. 56 17 50 15 16
15/8 Chambre Commerce Belfort.. 25 » 25 »
1/8 Chapal et Cie, ¢. 52 1 & 60.000 21 » 8 88
1/8 = — 60,001 & 110.000 35 » 22 98
158 — S v AT A0 45 » 45 »
15/8 Chétel et Dollhuss, 4 0/0 1943.. 40 > 40 »
15/8 Chaussures Fino i, ¢. 14........ 35 3 . »
15/8 Chim, Gde Paroisse 4 0/0 aotit: 44 100 » 100 »
1/8 Chocolaterie de 1'Est, c. 18, Ac.
L1 st R el e i 875 825
1/8 —_ — de 1.000, e. 1. 87 50 »
10,'8 Ciments Francais 4 0/0 1942.. o 10050 100
— . Portl. la Desvroise.... ex. 1945 néant
118 Cinéma Exploitation, c. 33.. 10 50 740
15/6 Color. Coul. Peint. Econ., c. 95 50 » 47 50
25/7 Commer¢. Fee du Maroc, ¢. 22 70 .» 64 40
251 = = — c..21  428°'70 ° 42550
1/8 —  Indust. du Midi, ¢. 14 5 60 4 85
1/8 i — 4 1/4° 1943 42 50 41 69
13 Compt. Voitures Taximét.c. 43 5 768 . ‘aba.p.i.
8 *Conserv., Marocaines Cosmar 50 » 50 »
25'22518 Cote DesfoBséB........covses > 20.875-22.75
1/8 Cristallite (La), ¢. 13 A 59 23 09
1/8 Distillerie du Nord, e. dgis p la Sté 7 45
15}8 Doc s Ardennais 4 1/4 1944.. 42 50 42 50
1/8 — . et. Entr. de Rouen 4 010 T2 5>
15/7Docks Mérid. d’Alim,,c. 38,cap. B~ 24 50 16 50
15/7 — = ¢. 38, jce A .3 1402
26/5, Domaine de: Belli, e. 19.....0.. i > 1260 »
15/7 — ~Montgré,: e. 133 21 » 2

LE CONTRE
1/7 Dubonnet (Et.), ord. ¢. 74...... 17 50 »
1/8 Ducos(Et. Kugeéne)c. 17-18 réun. 21 » 17 883
1/8 Dufour Fréres, ¢. 3............. 21 » 18 80
30/6 Ecole Sup. Commere, de Mar-

seille-4=1/8, TN B AL, 7 875 8 215
1/7 Edit. Ens. Méd. Hop. Paris,c. 9
1/8 Edoux Samain, ¢. 69............ pchéque 27 »
1/8 B T e LT L s s ] 80 80
15/7 Ens. Libre Educ. Phys. 6 0/0. 10 50 1050

25/7 Entrep. Générale Indust., ¢.32. p.chéque &1 58

15/8 Entrepr. (Sté Gle) 4 0/0 1943.. 100 » 100 »
1/8 Expansion Immobil. Nord Afr.
Ll 1L e U R T R o 42 50 43 32

1/8 Fajences du Moulin-des- Loupsp la Bté 20
1/7 Feutres Gaillard, c. 13-14. . 4,058-3.75 3.948-3. 75

17 —  Emiss, 1939, 16.23+15 » »
17 - — 1042 2 13.47415 » »
17 — — — 1}1]45 .16.23+15 » »
1/7 Feutres du Toulon., 5 1/2 1940 27 50 275
15/8 Fonciére Agricole Ma.roc, c. 5 490 420
26/7 — "~ de=Frangei e 27,706 . '16°62 070
15/7 — edilloIge iRy Sty 17 50 17 50
1[1,'5 Foyer des Jeunes, c. 24........ 3 > »
5/8 —  Ouvrier (Le) 14a 500.. 20> »
21)7T France Maroc 3 0/0 1945........ Pr.s.c. Ppr.s.c.
1/7 Fu.ma.ge Westingh., 1 & 2.000
[t e it i S e » 140 70
17 — - 2.001 & 4. 320 » 62 30
1-31/8 Freins Signaux Westingh.. 2 nouy. p. 1 anec.
1/8 Frigorif. Brass. de Tunis...... 127 50 113 70
15 7 Fromag, Propriétaires Réunis 1120 11 20
1/8 Gaillard et Cie, €. 6......00vvee 20 » 16 70
15/8 Gaillard (Sté Fse Et.), c¢. 71.. 28 » 16 46

8/8-7/9 Galer. Modernes,c. 11 sousec. 1 nouyv. p. 5anc
1/8 Gallois et Cie (Etabl 10 5

20/7 Georges L. et Cie (Lmbl),s 20 2 » 18 50
15/8 Glaces St-Gobain, Chauny, Ci-
rey, 5 0/0 1941...... 50 » 50 »
1/8 Glaciéres Est-Seine, ec. 7 » 5 60
1/7 Golf Bordelais (8té Im.),c. 17 50 17 50
10/7T Gouvy 4 0/0 1945..........0c000.s 80 » 80 »
1/8.Grames 4 1/2 1943.............. 45 » 45 »
16/3/45-10/4 Grandes Marques,c, 22-23 » 85.90-140.44
1IE Gringoire (Eta.bl) c. B2 EET 875 827
- oy 88 10 86 3
15f8 Group. Commercml Industnel 8 40 7 52
1/8 Habermacher et Gaillieret.. 40 » 40 »
6/8 Henri Ha.me]le, e AT 17 50 abs.p.i.
6/8 — .28, 17 50 abs.p,i,
6/8 L e 17 50 abs.p.i.
19/8 Holophane, el A e 24 50 10 041

15/8 Immob. Agric. Harrach., int.

int. 15/5-15/8 7 0/0 1938 » 7 »
15/8 — Air Liguide 6 0/0 1930 21 » 21 »
31/7 o Avenir 4 0/0............ 140 140
1/8 —  de Charonne 5 0/0...... » 21 50
15/7 — la Chauderaye, c. 16. 10 50 7 875
1/8 — Coqg-Hardi, 4 1/2 1944, 45 » 45 »
1/8 —  Ors Léopold 6 0/0 1927.. 10 50 10 50
1/7 — Faub, du Temple,c. 38 10 50 »
1/8 —  Financ. p. Ind. Aut6 00 15 » 155>
1/8 —  Mag. Université Alger 10 55 9 35
10/7 —  Motte-Cordonnier,c, 21 p.chéque 910
1/7 —  Pasteur Breteuil 4 0/0 » 23 60
1/7 —  Place de Metz 4 1/2. 22 50 22 50
5/8 —  Av. des Portugais,c.18 15 31 1 94
15/8 — Prem. Arr. Lyon, c. 22 mixtes 28 »
1/8 —  Rambuteau, 3 0/0 ex
)l P A e el T 5 » 15 »
7 — Rive Gauche 3 1/2.... 612 6 12
1/8 — — o RA02 193, 22 50 »
137 — du Rouergue, c. 39 16 50 14 »
1/8 —  Vieux For. 5 0/0, » 12 50
15/8 Impr.Edith Cath.Nord,4 1'4 193‘2 » 990
18/7 —  Oberthur, o. 25........ 122 50 120 73
1/8 Ind. Chicorées Sup. 4 1/4 1942, 42 50 42 50
1/8 — des Lubrifiants, ¢. 17 24 50 2171
yr —  Nord de la France3 1/2 24 50 23 25
1/8 Inj. Ra.p (,‘ous. ]3019, c. 25, ane. 403 >
1/8 c = 3 86 b
1/8 - = = 370 »
1/8 — = —_ 3 61 >
i/8 — — nouv. lib. 100 f. 210 »
1/8 - — nouv. lib. 100 f. 210 »
1/8 - — nouv. lib. 25 f. 0 525 »
1/8 s — — anc. > 361
1/8 T. lib. 100 f. » 1 89
5/8 an 21/9 Lait. Mod 41 souse.1nouyv. p.1a
15/7 —  Propriét. I{eums ...... 13 125 10 944
1/8 Lampes (Cie des) 3 3/4 1945.... 375 » 375 »
31/7 Librairie Hachette, (L 45 50 42 98
31/7 — (bt R 266 07 257 15
L]
Bilans
BANQUE DE FRANCE
Situation du 1" au 8 aoOt 1946
(en millions de franecs)
ACTIF
ENCaisse-0T wiviireaseecenccess 84,816
Comptes cour. postaux.....; : 6.201 + 265
Effets ese. sur France....... 59.825 + 6.212
Effets négociables achetés en
France e cervece 24.067 4+ 986
AVANQeS EUT LitTes....soerrs 4.466 + 139
Avances & 30 jours maxi-
mum sur effete publies
n’excédant pas £ ans..... 4.054 + 558
Bons du Trésor mégoo..... = 85.000 —
Bong de la Caisse Autoneme 5.002 -
Préte sans int. & I’Etat.. 10.000
Avances prouaon‘ea a lEtat 1.750 + 7.350
1315 e T e O L 9.074 — 04
PASSIF
Billets aun porteur en eireu-
latien ..... H 624,204 + 1.032
Compte courant du Trésor. 30 + 18
Compte courant de la Caisse
Autonome ..........c...i... 697 - 6
Comptes courants et comp-
tes de dép. de fonds...... 58.155 + 1.259
Divergazinn. i SR asl 5.132 - 950 ]

Taux des opérations : escompte 1 5/8 0/0; avances
sur titres 2,75 0/0; avances & 30 jours, * 5!8 0fe.

——

Situation du 8 au 14 aolOt 1946
(en millions de franes)

k-
ACTIF

Eneaisse-or. ... codiidii 94816 -
Comptes cour. postaux. $ 4.587 —_— 1.614
Effets esc. sur France....... 59.250 — 75
Effets négociables achetés en

Uy ha L iR S SRR R e 24.402 + 495
Avances sur titres....i.i.... 4.165 — 301
Avances a 30 jours maxi-

mum sur effets publics

n’excédant pas 2 ans..,.. 2.552 — 1.502
Bons du Trésor négoe...... 35.000 —
Bons de la Caisse Autonome 5.002 2
Préts sans intér. & 1I'Etat... 10.000 —
Avances provisoires 4 1 Etat 8.850 + 1.600"
Divers dron o alism asemin 9.995 + 921

PASSIF

Billets au porteur en circu-
Compte courant du Trésor.. 621.007 —_ 2.497

labions i S RS 62 +
Compte courant de la Ca: so

Autonome: .iiiiiiiiiieaihes 709 + 12
Comptes courants et comp-

tes de dépots de fonds... 61.601 + 3.446
Diveraiiogin i, 8o ShC TR NG, 8.734 — 1.398

Taux des opérations : escompte 1 58 0/0; avances
sur titres 2,75 0/0; avances & 30 jours, 1 5/8 0/0.

e ————

AVIS, INSERTIONS ET RECLAMES

SOCIETE NATIONALE
DES CHEMINS-DE FER FRANCAIS

ECHEANGCE DU 1o SEPTEMBRE 1846

Prix nets des coupons

Pers.
Valeurs Coup. phys.
Alsace-Lorraine 5 0/0 1921...... 36 17 5
Est 3 0/0 nouvelles ............ 136 52
Hibat o O/ e 31 14
dui o B TV e e e S 31 14
Nord= 5 (0L S aa i s T 64 87
Orléang 80/ et s nxid 66 Ty
S.N.C.F. 4 0/0 1941 (1.000 fr.).... 10 20
S.N.C.F. 4 0/0 1941 (2.000 fr.).... 10 40
S.N.C.E. 4 0/0 1941 (50001'r).... 10 100
5NQI‘ 4 0/0 1841 (10.000 fr.).. 10 200
Ouest-Algérien 3 0/0 1877........ 139 52
Oue tAlgérlen 3 0/0 1884 M350 125 52

Montants nets des remboursements,

Valeurs Pers. phys.
Alsace-Lorraine 5 0/0 1921 ........... 960 8
Est 3 0/0 nouvelles........i........., 459 7
Ktated s 00RI0RY s e e 947 5
Nord:=4: 0joRTaet s sty o et e el gaa e
Nord s 6He1ey s iuninsirhdio s o 476 2
Orléans=aiD/0Fras il il birsoie 462 1
S.N.C.F. 4 0 /0 1841 (1.000 fr.)........ 1.000
S.N.C.F. 4 0,10 1941 (2,000 fr.)........ 2.000
S.N.C.F. 4 0/01941 (5.000 fr.)........ 5.000
S.N.C.F. 4 0/0 1941 (10.060 fr.)—.... 10.000
Quest-Algérien 3 0/0 1877........... 429 5
Quest-Algérien 3 0/0 1884........... 462 9

FORGES ET CHANTIERS
DE LA MEDITERRANEE

Biege Social : 25, bd Malesherbes, Paris
R. C. : Seine Neo 33.713

Augmentations de capital de 74.533.000 fr. &
157.616.000 fr.

I. — Bouscription au prix de 800 fr. par la
Société Marseillaise de Crédit, le Comptoir Na-
tional d’Escompte de Paris et MM. Lazard Fré-
res et Cie, de 8.550 actions de 500 fr., no 149.067
4 157.616, destinées motamment aux actionnaires
empéchés de 1944,

IT. — Souscription du 15 aoiit au 15 septembre
1946 aux guichets de la Société Marseillaise de
Crédit, du Comptoir National d’Escompte de
Paris, de MM. Lazard Freres et Cie, du Crédit
Lyonnais, de la Banque de Paris et des Pays-
Bas, au prix de 650 fr., de 157.616 actions de
500 fr. réservées par préférence — titre pour
titre — aux’ propriétaires des actions no 1 &
167.616 avec faculté de demander la cession d’ac-
tions nouvelles & titre éventuel et réductible.

B.A.L.O. du 5 aotit 1946.

COMPAGCNIE CENTRALE
D’HYDROGENATION
ET DE SYNTHESE

Un emprunt 4 0/0 d’un montant nominal maxi-
mum de 500 millions de fr., bénéficiant de la
garantie de I'Etat frangais, est émis actuelle-
ment par la Compagnie en vue de lui permettre
de poursuivre I’exécution de son programme con-
tractuel qui comporte la construction et 1’ins-
tallation d’'une ou plusieurs usines de fabrica-
tion de carburants de synthése devant atteindre
une capacité de production d’environ cent mille
tonnes par an.

Cet emprunt est représenté par des obligations
de 10.000 fr. nominal du type demi-net, émises
a 9.900 fr., jouissance 15 aofit 1946, amorns=ablea
en 22 années au plus, a partir du 15 aont 1949,

B.A.ILO. du 19 aofit 1946.

INTERET PROGRESSIF
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