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LE RENDEMENT DES IMPOTS EN FEVRIER

Voici quelle est la situation du recouvrement des
impots indirects et monopoles pendant le mois de fé-
yrier dernier (dixz-neuviéme mois de guerre). Le pro-
duit réalisé atteint 246.531.700 fr., en moins-value de
37.294.900 fr. par rapport a une année normale et une
plus-value de 40.591.000 fr. par rapporta février 1915.

Comparaison avec

Année Février

- Impois et Revenus indi- normale 1915
rects : = -
Enregistrement Fr. — 19.917.000 -+ 9.771.000
Timbre 6.609.500 4~ 1.031.500
Opérations de Boursg .. —% 1.412.500 - - .134.000
Valeurs imobiliéres..... j: 3.223.500 ~ 974.000
PIOUATIES . & dalvi st sras 19.402.000 ~-31.206.000
Contributions’ indirectes 19.260.000 — 5.768.000
Huiles minérales - 156.000 — 12.000
Relgirmaais 347.000 — 7.000
Bucres.. Ll s 1.204.000 — 3.782.000

Monopoles :

Contributions indirectes 3.282.000 - 4.683.000
6.288.800 1.353.600
Télégraphes 376.600 4= 325.800
Teléphones .........i.. 1.684.100 624.400

Produit des  journaux :
e 7 IR e A 136.100 56.700

Tatal. i JFr. 37.294.900 4 40.591.000

Différence pour les deux
premiers mois. ... Fr. —110.501.700 +- 75.596.200

Les recouvrements effectués par I'Administration

de I’Enregistrement, pendant le mois dernier, se sont
éleves a 48.704.000 fr., contre 36.793.500 fr. en février
1915, soit une différence en plus de 32,3 v/0 pour 1916.
Par rapportau mois correspondant d'une année nor-
male, on constate une moins-value de 33,6 0/0 seule-
ment, ce qui représente le taux le plus bas qui ait
&t6 réalisé depuis le début des hostilités. Cette situa-
tion doit étre considérée comme satisfaisante. Le re-
| levement continu de cerlains produits, droits d'en-

.registrement surles ventes d'immeubles et droits de

timbre sur les effets de commeree, est I'indice pro-
bantde la reprise des transactions civiles et commer-
ciales.

L'examen des recettes encaissées par I’Adminis-
tration des douanes fail également constater des ré-
sultats favorables. Les droits de statistique el de
navigation spécialement sont en progression notable.
Non compris les sucres, les produits recouvreés par
cetle Administration atteignent 86.154 000 fr., dépas-
sant de 55,6 0/0 ceux de féviier 1915 el de 23,3 0/0
ceux du mois correspondant d'une année normale.

Les recouvrements opérés par Administration des
contributions indirectes accusent une augmentation
de 0,9 0/0 sur février 1915 et une moins-value de
99 4 0/0 sur la normale; cette perte affecte surtout
les alcools. Les monopoles continuent & donner des
rendements satisfaisants, notamment les tabacs, qui
atteignent, & peu de chose prés, malgré I’occupation
d’une partie du territoire, les produits de février
d'une année normale.

Enfin, les sucres sont toujours en moins-value pour
les taxes de consommation pergues a lintérieur
(65,5 0/0 sur 1915) et en plus-value pour les produits
recouyrés par les douanes; mais il est & noter qu'en
ce qui concerne ces derniers, le coeflicient d’augmen-
tation a rétrogradé d’une maniére assez sensible.

Dans l'ensemble, les impots indirects se sont, an
cours de février, élevés & 246.531.700 fr., en augmen-
tation de 40.591.000 fr., soit 19,7 0/0 sur les recouvre-
mentg de 1915 et en diminution de 37.294.900 fr., soit
seulement 13,2 0/0 sur le rendement du mois corres-
pondant d'une année normale. Les résultats du mois
de janvier faisaient respectivement apparalire une
plus-value de 13,5 0/0 sur 1915 et une moins-value de
19,9 0/0 sur la normale.
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LA CRISE DU CHANGE

La crise du_change s'est subitement aggravée
durant la derniére quinzaine, Le 1% mars, la
livee sterling cotait a Paris 28.02 et le dollar
5.871/2; le 16, le cheque sur Londres élail a
928.45, cours moyen, et le cible transfert sur New-
York & 5.96. Les autres devises ont monté par
contagion, arbitrage les ramenant & parité.

Celte hrusque agoravation est due & des causes
particulidres, doni Leffet ne sera vraisemblable-
ment que passager. La Convention de Londres, du
8 février, avait fait naitre U'espoir que la situation
de notre change allait s'améliorer. D'aulre part,
les réalisations, sur le marché britannique, de
titres' appartenant & des Frangais, et enfin . les
ouvertures de crédils commerciaux, qui parais-
saient aussi pouvoir se développer, devaient,
croyait-on, procurer des moyens de reglement et,
par suite, contribuer & ramener le change a un
niveau plus normal. Dans cetfe attente, la
demande sétait un peu ralentie ef, seuls, les
besoins immédiats se présentaient au marché.
Pour des raisons qu'il serait quelque peu délicat
de discuter en ce moment — el qui d’ailleurs
sont & la veille de disparaitre — I'accord de Londres
n’a pas encore commencé de produire ses effets. Il
a fallu satisfaire tout d’'un coup les besoins accu-
mulées donl ’é6chéance élait proche; l'ofire a été
ahsolument débordée. La hausse une fois déclan-
chée, — surtout dans les conditions ot elle l'a
ét6 — le marché a fait preuve d’une grande ner-
vosilé el les achats de couverture se sonl multi-
pliés. Ajoutons qu'il y a eu de grosses demandes
de remises destinées a régler des importations (de
céréales notamment) effectuées pour compte du
Gouvernement,
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Si ces causes particulidres sont appelées & dis-
araitre graduellement, il en est d’autres dont
‘influence se fera sentir beaucoup plus longtemps,
probablement jusqu'a la fin de la guerre. Le

déficit énorme de notre balance commerciale n’est
pas prés de disparaitre. Pour les deux premiers
mois de 1916, il ne doil pas étre éloi{{né d’'un
milliard et demi, si I'on tient compte de la hausse
des frets et du renchérissement général des pro-
duits. Il faut donc aviser el aviser sans relard.
Aux cours que nous avons indiqués plus haut, la
livre sterling fait sur le franc une prime. de
12 3/4070 et le dollar une prime de 15 0/0. Sans
doute nous sommes encore loin, trés loin de la
perte que font, sur les marchés neutres, la devise
allemande et la devise autrichienne ; la cause
principale de la déprécialion de notre change
n’est pas non 1plus la méme, et il suffit de regarder
en détail les chiffres de notre commerce extérieur
pour se convaincre du caractere exclusivement

“économique de cette dé;l:réciation. Néanmoins,

nous devons préler la plus grande attention &
celte trise ; si nous la laissions s'aggraver, elle
risquerait de menacer notre crédit a l'extérieur.
C'est assez dire qu’elle dépasse aujourdhui les
proportions d'une simple question de finance ;
elle est devenue une question de politique géné-
rale dont le Gouvernement n’a plus le droit de se
désintéresser.

L’Angleterre a eu, elle aussi, sa crise du change,
beaucoup moins grave cependant que la notre.
Au mois d’aodt 1915, la livre sterling est tombée
a New-York & £ 4 1/2, alors que le pair est de
4.86 5/8, soil une perle de la livre de prés de
8 0/0. Le Gouvernement s'est ému ; il a compris
tout de suile le danger que présentait la sifuation,
beaucoup moins pour le crédit britannique, lequel
n'était pas en cause, que pour le maintien de la
prépondérance de Londres comme marché moné-
{aire mondial. Laisser s'aggraver les conditions
du change-sterling, c'était favoriser les ambilions
de la finance américaine el accréditer le change-
dollar dans les réglements de comples interna-
tionaux. On a critiqué le Chancelier de I'Echiquier
de n’avoir pas prévenu la crise et d'avoir atlendu
qu’elle se déclarat pour la soigner. L'Angleterre
n’a pas été seule & souffrir de ce retard el nous
pourrions reprocher a nos amis d'Outre-Manche
d’avoir contribué indirectement a accenluer notre
crise en ne prenanl pas en temps voulu des réso-
lutions prévenlives adéquates aux engagements
financiers contractés envers leurs Alliés. Recon-
naissons néanmoins (ﬁue M. Mc Kenna s'est appli-
qué a résoudre la dilliculté avec une méthode et
une énergie dont devraient bien s'inspirer nos
pouvoirs publics. Il est juste aussi de reconnaitre
quiil a été admirablement secondé, dans son
ceuvre, par le monde des affaires et par les
banques.

Nous ne reviendrons pas ici sur ce qui a élé fait
en Angleterre. Nos lecteurs ont €1¢ tenus au cou-
rant desinitiatives prises parle Chancelier de1'Echi-
quier, en vue de mobiliser toutes les forces finan-
cieresdela Grande-Bretagneet, notamment, du plan
de centralisation dans les caisses du Trésor de I'im-
mense slock de valeurs américaines possédé par
le portéfeuille anglais. Un détail sullira pour pre-
ciser I'élendue de la coopération que les banques
ont fournie & I'wchiquier. On sail que le pro-

ramme adopté comprenail deux parties: l'achat
erme de titres ou leur échange conlre des obliga~
tions du Trésor et le prél sous certaines conditions.
Cette seconde phase du plan britannique est
actuellement en cours d'exécution. Le Scotsman
nous apprend que « les banques sont arrivées &
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une sorte d'accord pour venir en aide & la politique
suivie par le Trésor. Sans que rien d'officiel/ait
gté décidé, il semblerait que, dans l'avenir, les
bunques dotvent refuser de préter sur des valeurs
américaines et, en particulier, sur celles qui sont
comprises dans les listes approuvées par le Trésor. »
Le Scotsman ajoute : -« Celte décision n'a pas tant
pour but de forcer les porleurs de valeurs & em-
prunter au Trésor au lieu d’emprunter aux ban-
quiers, que de les inciter, par la suppression des
avances en banque, a effectucr immédiatement la
venle des valeurs américaines qu’ils peuvenl pos-
séder ». L'application du plan britannique a déja
relevé les cours de la livre, & New-York, & 4,77 et
ramené la prime du dollar & 2 0/0.

Sans espérer pour notre change le méme résul-
tat; il n’est pas impossible d’obtenir une amélio-
ration treés sérieuse des condilions actuelles par
des moyens analogues. Notre portefeuille élranger
est abondamment pourvu des valeurs dont la
réalisation sur les places neutres, hollandaises,
suisses, scandinaves, américaines, serait des plus
faciles et des plus profitables.” On n'a rien fait
jusquiici pour préparer celte mobilisation. Il
semble méme que 'on s'attache, dans certains
établissements, & décourager les porteurs par les
formalités et les difficultés dont on entoure 'accep-
tation de leurs ordres. D’autre part, pourguoi nos
grandes entreprises industrielles, tributaires de
TAmérique pour la fourniture de leurs matidres

remidres, n'essaieraient-elles pas de placer aux
%Ials-Unis des obligations exprimées en dollars?
Nos Compagnies de chemins de fer, par exemple,
auraient, pour cefte opération, d'autant plus de
facilité que la garantie d'intéréts de I'Etat frangais
viendrait renforcer — bien que cela ne soit pas
nécessaire — leur crédit collectif.

Nous l'avons dit & plusieurs reprises et on ne
saurait trop le répéter: nous sommes les prison-
niers de vieilles habitudes. Nous regardons trop du
coté de Londres, pas asses du cité de New-York. Or,
c’est New-York qui est actuellement le grand
réservoir de capitaux en quéte d'emplois el en
guéte demplois @ lexiérieur. Les f(inanciers des
Ftats-Unis ont compris le danger qu'il y aurait,
pour I'avenir de l'économie américaine, a enga-
ger leurs immenses disponibilités dans les entre-
prises nalionales ot elles risqueraient d'amener
une crise de surproduction avant que la paix ait
déblogqué les débouchés européens. Nos élats-
majors industriels et financiers ne doivent pas
ignorer ces dispositions. Qu'atlendent-ils pour en
tirer profit ?

P

REVUE DE LA SEMAINE

Les liquidations se suivent & intervalles de
quinzaine en se ressemblant de plus en plus
par l'absence totale d’intérét. Les positions & re-
orter diminuent insensiblement mainfenant;
‘argent pour reports est de plus en plus abondant;
le taux théorique des reports n'a plus aucune ten-
dance & dépasser & 0/0 au parquet; sur nombre

de valeurs, il'y a du découvert el le report s’efface .

ou est remplacé par un déportl. Cestainsi que les
choses se sont passées le 15 mars.

Lrallure du marché, de lous les marchés d’ail-
leurs, s’est notablement ralfermie depuis huit
jours. Celte fermelé, qui s'étend jusqu'a la Bourse,
vient de Verdun tout simplement; c'est en dire
toute la signification.

Au demeurant, elle nimplique pas qu’il se
fasse beaucoup d'affaires, mais seulement que le
public ne réalise pas ; effectivement, il a de I'ar-
gent, bien trop d'a1‘§ent, et de plus en plus a
mesure quen émel la Banque de France. Cette
surabondance de signes monétaires crée le ren-
chérissement des vivres sur les marchés, de tous
les produits partout ; elle doit logiquement aussi
‘produire de la hausse a la Bourse. N'ayant pasde
hesoing, le public n'a pas non plus beaucoup d’oc-
casions -de placer le trop plein de ses capitaux; le
Trésor ne s’ingénie pas assez & le solliciter sous
des formes diverses, par des voies assez délour-
nées, & des condilions assez variées. Nos banques
ont aussi un (rop plein de dépots dont I'escompte

_ne leur fournit pas en ce moment 'emploi et elles
ne savent que les transformeren Bons du Trésor.
La France a, en somme, d’autant plus d'argent
circulant qu’elle dépense moins d’esprit d'inven-
tion; Et si, aprés Ia fermeté acluelle qui nous
vient de Verdun, la hausse s'ensuit a la Bourse,
il n’y aura pas lieu de s'en féliciter beaucoup.

Les Rentes font honne contenance : le 3 0/0,
ampulé de son coupon trimestriel de 75 cenlimes;

se refrouve & 62.05 au comptant et & 62.10 fin
mars, en gain de 25 centimes. 'Le 5 0,0 progresse
4 88.25, en gain de 10 centimes.

L’Amortissalile 3 0/0 a eu quelques affaires vers
70.50. e 3 1/2 0/0 Amortissable, & la suile de
demandes s'exer¢ant sur un marché étroit, s'est
vivement relevé de 90 & 90.70.

Les fonds coloniaux ne sont pas plus active-
ment fraités que précédemment. L'obligation
3 0/0 Tunisienne 1892 v'inscrit & 348 ; par contre,
U'Afrique Occidentale se maintient & 349 ; le Maroc
4 0/0 1914, garanti par le Gouvernement, ne s'é-
carte pas de 419, son cours précédent.

La tendance du rouble est meilleure sur notre
phace : il s'est avancé & 1 [r. 90. Les fonds russes
se sont bornés & defendre l'avance qu’ils ont prise
depuis un mois. Toulelois, le 5 0/0. 1706 a gagné
un point & 85.73. Les aulres rentes n’ont pas sen-
siblement varié: le4 /2 0/0 a perdu une Iraction
4 75.20; le 3 0/0 1891 et le 3 0/0 1596 n’ont pas
sensiblement bougé & 57.75 el 53.25 respective-
ment. La souscription au nouvel emprunt de
guerre de 2 milliards de roubles sera ouverle du
28 mars au 29 avril. On a déja annonce que.le
Syndicat des banques de Petrograd prend ferme
1.200 millions de roubles et les banques de Mos-
cou 400 millions pour les placer dans leur clientéle.

Si les rentes russes n’ont pas beaucoup varié,
par contre, les obligations de chemins de fer ga-
ranties par 'Elat russe ont poursuivi leur reléve-
ment. L'obligation 4 1/20/0 Chemins de fer Russes
Réunis progresse de 85 & 86.40. La Nord-Donets
4 1/2 0/0 savance de 431 & 438. La Sud-Est
44/2 0/0,qui avail pris les devants, est plus calme
4 444. La Volga-Bougoulma 4 1/2 0/0, amputée de
son coupon,revient & 394. Les 4 0/0 Moscou-Kiew
et 4 0/0 Moscou-Wndau sont hésitantes a 339 ;
ces dernieres restent manifestement en retard.
Les coupons de ces deux litres se paient nets
d’impots, sans que les Compagnies aient pris
I'engagement formel de supporter les charges fis-
cales {utures en France.

La hausse du change espagnol sur notre place
s'est encore accentuée: de 5 fr. 62, le douro a
passé & 5 fr. 68, ce qui correspond pour la peseta
4.13.60 0/0 de prime sur le franc. Malgré cette
hausse, les-achats d'Ewterieure praliqués sur notre
plice par les arbitrages espagnols ont élé inler-
mitlents ;  finalemenl, ce fonds se retrouve a
92.10 en gain de 0.40 sur son cours précédent.
L'encaisse or de la Banque d'Espagne sacroit
chaque semaine, & la suite de I'alllux de l'or de
provenance anglaise. Y compris son aclifa ’élran-
ger, la Banque posséde maintenant 1.016 millions
d’or conlre une circulation fiduciaire de 2,447 mil-
lions. Le méme établissement regoil les sous-
criptions pour un emprunt de 100 millions en
Bons du Trésor 3 0/0.

La déclaration de guerre de I’Allemagne an
Portugal n’a pas eu de contre-coup sensible sur
les fonds portugais : le 3 0/0 1 série se lasse un
peu & 58.65 ; la 3¢ série g’inscrit & 60.25; l'obliga-

lion Tabacs a paru plus affectée & 485, bien,

qu'elle soit & la veille du détachement de son
coupon.

La hausse du cheque sur notre place s’est éten-
due par contagion aux changes seandinaves: qui
slavancentde 4 (r.68 1/2 & 1 Ir. 71 (pair: 1 fr. 6"{3)

‘Cette reprise a de nouveau stimulé les demandes

de l'arbitrage danois sur les obligations Bangue
Hypothécaire qui s’étaient ralenties quand le change
s'élait stabilisé : la 8 1/2 1906 s'est traitée & 336,
la 4 0/0 1908 & 416, la 4 0/0 1912 & 406, la 8 1/2
1894 se traite & 85.50. En fonds noryégiens, la
Banque Hypothéeaire 3 1/2 1905 se Lraile & 420; le
3 1/2 differé s'avance de 358.50 & 370. Parmi les
fonds suédois, le 3 172 1907 reproduit son cours

récédent de T4.25; le 3 1/2 0/0 1910 (Caisse des
%’illes) accentue son avance de 360 & 367.

Légere hausse du change hollandaisa 2 fr. 51 1/2.
Le 8 0/0 se releve légérement & 83.80,

La prime du franc suisse s'éleve de 12 1/2 0/0
414 0/0. Les fonds helvéliques, toujours les mémes,
ont peu varié: le 3 0/0 différé se relrouve 4 381.50;
le 3 1/2 0/0 Chemins de fer Fédérauz consolide son
avance d 84.

Aucun cours de fonds autrichiens et hongrois.
A la fin de la semaine dernidre, la Rente Unifide
Ottomane a é16 L'objet de quelques demandes vers
57.50. Ce fonds a élé compensé & 59 & la derniére
liquidation de quinzaine. Les fonds bulgares ont
été moins neégligés. ‘Relevons les cours de 280 sur
le 50,0 1902, de 310 sur le 1904 et de 225 sur le
414/20/0.

Dans le groupe serbe, la hausse a continué sur.

le 5 0/0 1902 aui. 4 410, n’a pas gagné moins' de

15 fr. en huil jours; la hausse de ce fonds est
d’une cinjquantaine de franesdepuis troissemaines.
En fonds helléniques, relavons le cours de 71.78
sur le 4 0/0 1910 el de, 85.40 sur le 8 0/0 1914,
Nous publierons prochainemen! le produit des
revenus donnés en gage aux créanciers de l'an-
cienne Dette hellénique: il e:t assez sati-faisant
pour que le 4 0/0 {887 des Mohopoles ait & tou-
cher une légire angmentation de son coupon va-
riable en juiilet prochain.

Les fonils mirocains restent bien tenus : le
5 0/0 1904, & 475, n'a pas varié; le 5 0/0 1910, en
vue de son eoupon du 1¢r avril,/ s’est amélioré
A 463.

Aucun -changement sur les fonds égypliens :
Unifice 86.9), Privilegide 3 1/2 a T5.

Les fonds chinois ont naturellement été influen-
cés favorablement par les succes remportés par les
tronpes gouvernementales sur les renellesdu Sud.
I1s ont guiné en fermelé et en activité. Le 5 0/0
1903 a progressé de 402 & 412 le 1905 a 411 : le
80 01913 de Réorganisation s'est avancé de 410
a 415.50.

Les fonds japonais, si fermes depuis de longs
mois, ont subi quelques realisalions qui n’ont

pas, cependant, entamé heaucoup leur avance
précédente : le 4 070 1305 est encore ferme

83.50; le 5 0/0 1907 s’inscrit & 97 ;'le 4 0/0 41910
4 81.50 ; le Bon du Trésor se maintient bien & 5153
le Gouvernement japonais aurait suspendu proyvi-
soiremhent ses achats & fin d’amortissement.

Les Villes japonaises poursuivent leur ascen-
sion : la Kioto est toujours au pair: la Tokto s'ins-
crit & 436. Par contre. lobligation Colonisation
Orientale est revenue de 464 a 455; l'obligalion
Banque. Industrietle 5 0/0 reste a 512. j

En Républigne Argenline, 'amélioration écono-
mique est indéniable. Les importuations et aussi
les recettes douanicres sont en augmentation, ce
qui est la conséquence du retour au pays d'un
grand nombre d’Argentins qui, avanl la guerre,
résidaient en Europe el y dépensaient leurs reve-
nus; le commerce argentin ne peut que profiler
de' cette siluation. Au point de vue budgélaire,
le conflit qui a éclaté entre le Sénal et la Chambre
des dépulés tourne a lavantage de la politique
d’économies ; le budget de 4946, qui comporlait
des angmentations de dépenses, ce qui entrainait
la nation & user de ressources exceptionnelles, n’a
pas été voté. L'ajournement des dépenser prévues,
joint & l'accroissement des recettes douanieres,
va permetire d’oblenir un équilibre sincére du
budget.

Grice aux achals réguliers effectués par Ams-
terdam et par I’Argentine, la fermeté des fonds
argentins ne se dément pas. Le 4 1/2 0/0 1911 se
maintient & 83.25. Les deux & 0/0 Intérieur or,les
plus attrayants du groupe des fonds cotés au par-

uet, sont soutenus & 477 et 474, respectivement.:
in banque, la Cédule 6 0/0 a -encore gagné un
point & 101..Ce fonds, sur lequel nous appelons
depuis longtemps l'attention, jouit de garanties
multiples : les préts hypothécaires consentlis ipar
la Bangue hypothécaire nationale, les réserves et
le capital de la dite banque, enfin, comme garan-
tie subsidiaire, celle absolue du Gouvernement
argentin. Quoiqu’il ait dépassé le coursde 100, ce
fonds n’a pas dépassé le pair. En effel, les calculs

. se font au change de 2 fr. 25 la piastre, clest-a-

dire que pour obtenir $1000 de capilal de Cédules
rapportant 6 0/0 d’inlérét ou $ 61, il faut verser
4010 piastres décomptées & 2 r. 25 soit 2,272 fr. 50.
Si le change variable de la piastre argentine valait
9 fr. 25, le cours de 100 représenterail exactement
le pair, mais la piastre papiei vaut plusde 2 fr.25,
elle vaut réellement 2 iv. 46, mais les banques, &
cause des pertes d’intéréts et autrés frais, ne
payent pas la piastre plus de 2 fr. 80; ce qui
correspond. pour le pair de la Ceédule 6 0/0 a
102 fr. 70. L’Intérieur 5 0/0 1905, donl les coupons

se payent également en paFier, est trés ferme & -
h

94.60. Le change télégrap.
une fraction a 48 5/8 pence.

En fonds des provinces argentines, les Buenos-
Ayres colés en banque et libellés en papier sont
calmes. Mendosa, qui effectue régulicrement le
service de ses coupons, se tient & 379. San Juan
est ferme & 351.

Les fonds brésiliens ont accentué leur meil-
leure tendance, sans que le) change & Rio, qui
reste 4 11 3/4 d., ait montré moins d’hésitation.
Le 5 0/0 1908-09, jouissance courante, s'est vive-
menl avancé de 55 a 87.40, le Port de Pernambiwco
est écalement bien lenu & 289, jouissance courante:

ique a encore, gagné

les deux 4 0/0 1910 et 1911 ont gagné une dizaine'
{hle francs & 245. Le Funding nouveau sé traile
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Parmi les fonds hrésiliens, les Sao-Paulo con-
gervenl leur {ermelé préédente : le Bon du Tresor
reste & 494, Les Minas Geraes 4 1/2 onl eun des
demandes & 278. en altendant la reprise de leurs
coupons en funding. Mearanaho, dont le service
d’jatérdl esl en suspens. sfinserit & 265 Amasone,
qui est dans le meéme cas, cote 203: les Per-
nambaco, toujours (res fermes, s'inscrivent: le
1905, qui n’a pas encore repris son service d'in-
térel, & 331 ; le 1909 & 358, counon en. juin. ‘Rio
Grande do Norte est trés ferme a 336 non seule-
ment ce fonds continue & payer régulitrement ses
coupons,mais il etfectus non moins ponctuellement
le service de son amorlissement ; c'est ainsi que le
Gouvernement de cel [tat vienl de racheter en
Bourse 193 obligations a fin d’amortissement.

Les fonds de I'Uruguay ne se départent pas de
leur calme habituel. Relevons le cours de 81 sur
le 5 0/0 1907,

Aprés la vive reprise dont ils ont été I'objet &
L'annonce de la. rafification par le Sénat améri-
cain de la convenlion intervenne entre le Gouver-
nement de Haiti et celui des Elats Unis, les fonds
haitiens sont plus calimes. en attendanl que soil
réglée la questiin de In reprise du paiemenl des
coupons Cetle question est diseulée & Washinglon

en prosence des representants de la Bangue Na-.
I

tionale d’ilaiti. Le 3 0/0 1875 se traile & 261, sans
changement ; le 6 4/0 se maintienl & 50%.50} les
Bons Huiti ont guelques affaires vers 50.50. La
sécurits de ces fonds ne peut plus faire de doute
maintenant,

Les événements se sont précipités au Mexiqne,
Au moment ot le journal s'imprimait, ily a huit
jours. on apprenait Ja nouvelle de l'incursion aux
Biats-Unis d'une bande: armée des partisans du
général Villa. Ce: fut la goutte d’eau qui It dé-
border le wvase. Malzré la répugnance & entre-

retddre une expedilion armée au Mexique. le
P |

président Wilson a envoyé un pelil corps de
troupes au Mexique, avec assentiment du géné-
ral Carranza, afin de s’emnparer de la personne de
Villa: Quoiyu’on ne se dissimule pis aux Etits-
Unis ‘les dilficultés que va rencontrer le, corps
expéditionnaire, la Boursede New=York a accueilli

zelle  nouvelle péripélie sans appréhension. lei, le,

4 0/0 Mexicain 1910 se vetrouve a 50, comme pré-
cédemment ; led 0/0 Intérieur a été recherché, en
banque, & 22. |

La Banque de France a dépassé cetle semaine le
cours de 4300 devant lequel elle slationnait depuis

si langlemps et s'esl avancée a 4530. La hausse '

continue du chéque et les besoins incessants du
Tré-or nécessilenl son intervention de plus en
lus active sous des formes variées. La Bangue de
"Algérie se remel aussi en marche el progresse
de 2560 & 2620. On a demandé la Banque de la
Martinigue ‘4 105 sans réussir o la coler. La Banque
de I'Indo Chine fait,comms toujoiurs, (rés peu par-
ler d’elle, mais se négocie un plus aclivement au
cours: trés modeste de 1260. C'est un excellent
titre de placement.

Le Crédit Foncier progresse assez sensiblement &
621. Son Assemblée est convoiquée pour le 8 avril;
il lui sera proposé un dividende do 25 francs égal
a celui de l'année derniére. Le Crédil Foncier
Colonial a reperdu du terrain & 143.

La tendunce ambiante profite géhéralement aux
titres de nos élablissements de crédit; mais ils
sont fermes plutot qu'ils ne progressenl {rés sen-

‘siblerment. ‘
Cependant le Crédit Lyonnais, toujours recherché,

prend une avance qui commence 4 devenir inté-
ressante, & 1.003 francs. Le Comploir National
d’Escompte le suit, d’un peu plus loin, mais tou-
jours fidélement et passe de 656 A 675. On ne cote
toujours pas la Société Genérale; mais les comples
qui vont étre présentés a I’Assemblée du 30 mars
et que nous publions plus loin, Iinitiative que
prend avec fermeté le Conseil de reviser le bilan,’
el I'avantage qui en résullera de faire enfin appa-
raitre. plus clairement la situation véritable de

I'établi-sement, paraissent de nature & réveiller le’

marché de cette valeur en fournissant les bases

d’une estimation raisonnée de sap valeur. Auycun’

cours non plus sur Paction du Cré /if Industriel, La
Banque Nationale de Crédil se consolide & 585.

La Banque Suisse et Francaise garde une fermeté
tranquille & 560. Son dividende — dividende de
guerre — n’est que de 25 Irancs, mais les béné-
fices auraient permis de le porier & un chiflre
supérieur, et la situation trés liquide de la So-
ciété, en méme lemps 3% son aclivité grandis-
sante, lui mériteraient des cours plus éleves.

‘La Banque de Paris n'a plus fait que des progreés
insignifiants & 852 son Assemblée n'a jelé aucune
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lumigre nouvelle sur sa situation. Contrairement
i nos prévisions 1'Union. Parisienne a décids de
proposer & ses actionnaires un dividende de 23 fr,
que. cette fois, ses hénéfices lui permeltent de
distribuer el que, par conséquent, elle n‘aura
plus & prélever sur ses réserves. Nous publions
plus loin ses comptes de fin l'exercice. Sesaclions
ont assez vivemenl progressé de 333 4 535. La
Banque Privée se refrouve sans changement & 275.

La Compagnie Algerienne est plus mollement
tenue & 975, Son dividende de 50 francs ne vaul
pas mieux & I'heure actuelle; mais sa- prospérité
trés soutenue, et son excellente situation,. lui
meritenl une cote de faveur.

Nouveaux progres dans le groupe des banques
russes & 'la faveur d'une nouvelle hausse du
roubile : la Banque del’Azow-Don, parliculidrement
recherchée en raison de l'augmenlation probable
de son précédent dividendede 23 roubles qui -era,
on l'espire. port¢d 30 roublesainsi que nous 'avons
dit il y alroisseinaines, s’avance 4 1070+ la Banque
Russo-Asiatique donl il se conlirme que le divi-
dende sera de 182.75 passe \de 481 & 49%; la
Banyue de U'Union ve Moseow gagne 3 francs a
378 el la Bangue de Commerce Privée de Pelro-
grad 5 {ranes & 287, La Banque de Commerce Privée
de Moscow, ravement colée, a pour dernier cours
4750 elle a détaché, le 11 mars. un dividende
de 22.50 roubles payable en France' aux caisses
du Credit Mobilier Francais au cours du jour. La
Buanque de Commerce de Sibérie a valu 1170,

On a peu coté cetle semaine la Bungue des Pays
Aulrichions qui reste & 325:; le Crédit Foneter
d’Aubriche a passe de 830 a 835, La Banque de
Rome fail une brusqne rechute a 32 francs sur la
nouvelle que les actionnaires vont avoir & subir
uns nouvelle réduction duo capital qui: sera cetle
fois de 75 millions el s’ajontera & celle de 50 mil-
lions déja opérée annde dernicrs, Ce n’est plus
une exécution, c’est un supplice qui pourra d'au-
tant mieux se prolonger encore que, aprés avoir
ainsi rameneé par denx amputatons successives,
le capital inilial de 200 millions de'lire & 75 mil-
lions. on va demander mainlenant aux aclion-
naires de le relever a4 100 millions en apportant
de largent frais. O le prendront-ils ? L’'Assemblée
est convoquée & cet effel pour le 29 mars La
Banque d’Athénes se traine & 4550 et la Bangue
d'Orient & G8.

On n’a pas coté la Banque Nationale du Trans-
vaal. i

La Bangue Nationale d'Egygte a progressé a 310;
le Crédit Foncier Egyutien s'est mainienu & 605 et
le Crédit Franco- Egyplien & 121. Le Crédit Foncier
Franco Canadien s'est affermi & 675. On n’a pas
colé, cette semaine, Paction du Crédit Foncier de
Sauta-Fé, dont I"Assemblée vient de fixer le divi-
dende & 8 0/0, comme l'année dernigre. La Bangwe
Hypothécaire Franco-Argentine s'est négociée a 620
la part du Crédit Foncier Argentin s’est monlrée
ferme a 175.

La Bangque Nationale du Mexique fait encore les
frais des complications qui se prolongent ou se
renouvellent au Mexique et tombe & 360 ; le Crédit
Foncier Mexicain a un peu progressé & 88, tandis
que l'action de la Compagnie Fonciére du Mexique,
en liquidation, s'offre & 9.25; l'obligation 5 0/0
de 300 fr. de la méme Société vaut avec peine 92.

Lie Banco Espafiol del Rio de la Plata n’a pas élé
colé cetle semaine ; la Bangue Francaise de Rio de
la Plata faiblit un tL)eu 4 151.50. La Banque Espa~
gnole de I'Ile de Cu '

La fermeté de la Rente continue & bien im-

pressionner le marché de nos grandes Compa- °

gnies de chemins de fer. L'Est esl en progrés &
T45 et le Lyon & 975, le Nord & 1460. L'Orléans
n'est pas col¢. L'Orest maintient son dividende &
38.50 et le Midi & 50 francs.

Les Chemins de fer espagnols nlont pas varié:

sensiblement. Le Saragosse vaut 442, le Nord de
UEspagne’ 421, les Andalous 348.50. Les recettes
brules de cette derniére Compagnie, pour la pé-
riode allant du 1¢r janvier au 10 mars 1916, sont
en augmentation de 1.161.165 fr. sur les recettes

_brutes de la période correspondante de 1915.

L’obligation 3 0/0 privilégiée & revenu fixe des
Chemins de fer Portugais cole 284. On trouvera
plus loin les recettes de cette Compagnie depuis
janvier: leur accroissement est (rés important. Le
Gouvernement portugais a autorisé la Compagnie
a relever ses tarifs de transporl; en méme temps,
les trailements du personnel ont été augmentés,
mais la dépense supplémentaire annuelle qui en
résulte, dépense d’environ 1 million et demi de
francs, sera plus que largement compensée par
l'accroissement des recetles.

a perd encore du terrain a 520.

Le Chemin de fer de Rosario ¢ Puerto-Belgrano
revient de 40 & 30. Nous donnons plus loin des
indications sur la situation actuelle de cette Com-
pagnie. Le Chemin de fer du Congo Supérieur aus
Girands Lacs est & 208. Les recettes brutes de la
Compagnie Francaise des Chemins de fer de la Pro-
vince de Sania-F¢ sont de 2.120.800 fr. en {évrier
1916, conlre 1.443.951 fr. en février 1915.

Comme nous l'annoncions précédemment, les
représentants belees el francais de la Brasil Rail-
way, ainsi que M. Cameron  Forbes, receiver de

-la Compagnie, ont pu se rencontrer cette semaine

a Lausanne. . {
Les valeurs américaines de chemins de fer sont
traitées avec régularité el conservent une grande
fermeté par suite de la hausse du change du
dollar. L'action Atchison Topeka Santa-Fé est &
603, 1'0Obligation Chicngo Milwaulee se mainlient &
479 el T'obligation Central Pacific & 425. La Penn-
sylvania garde sa fermelé antérieure a 485 et la
New-York-New- Haven & 477,50, seule la Cleveland
Cincinnati perd quelques points & 381. -

La tournure prise par les événements semble
avoir écarlé toute crainte d'une attaque possible
du coté du canal de Suez. En conséquence, le
Sues continue & progresser et finit & 4025 au lieu
de 3340. A partir du 1°" ayril prochain, les droits

“de transit seront relevés de 6 fr. 25 & 6 fr. 75 par

tonne par baleau en charge. Ce tarif est celui qui
régnait avant janvier 1913.

Les valeurs de transports maritimes sont sans
variation notable. Les Messageries Maritimes valent
73 lordinaire et 122 la priorité, Idction Char-
geurs Réunis s'inscrit & 625. Les Chargeurs Francais

alteignent le cours rond de 1225, & la suile de la’
bonne impression produite par les comptes de:

l'exercice 1914 soumis & la dernidre Assemblée.
La hausse des frets ne s’esl produite que dans les
derniers jours de cel exercice et elle est allée
constamment en augmenlant au cours de 1915
c'est donc seulement l'exercice 1915 qui en
profitera d'une facon appréciable, et 1'on peut
escompter une augmentation de -dividende
pour cet exercice. La valeur de la flotte n'a été
évaluée dans le dernier rapportqu’a £415 la tonne
afin de rester'dans des limiles extrémement mo-
dérées; en rcalilé, 'évaluation faite par le service
compétent anglais lui altribue une valeur de 28
millions de francs, alors qu’elle figure au: bilan
pour T millions environ. La Compagnie a en
construction en Anglelerre deux navires qui ne
seront vraisemblablement terminés qu'aprés la

guerre, mais constitueront pour elle un sérieux

appoint. En raison du manque d'offres et de I'im-
portance des demandes. I'Est-Asiatique Danois, coté
seulement en fin dé semaine, s’est inscrit a 2500
contre 2300 précédemment.

Les valeurs de transports urbains ne résentent
pas de modificalions sérieuses. Le Nord-Sud est &

149. Le Métropolitain est & 407 ; les recettes du’

Métropolitain depuis le 1¢r janvier 1916 ont été de
11.594.954 fr. 25, contre 8.688.884 fr. 73 en 1915,
soit une différence de '2.906.069 fr. 50 en faveur
de 1916. Les Voitures @ Puris font 160, les Omnibus
405. Les Automobiles de Livraison valent 43 et les

- Automobiles Postales 132. La Compagnie Générale

Francaise de Tramways progresse de 386 a 398;
I'Assemblée générale, qui devail se réunir le
22 mars, a élé ajournée faute de quorum; un
avis ultérieur fera connaitre la date de la nou-
velle Assemblé. La priorité Est-Parisien cote 48,
Pordinaire 43. Les Tramways de Paris et du Dépar-
temenl de la Seine sont a 186, les Tramways de ia
Rive Gauche 3 32.50. Nous retrouvons les Tram-
ways Electriques de Limoges & 420. L’Assemblée
générale des Tramways Electriques et Omnibus de

ordeaux doit avoir lieu le 23 mars; les bénéfices
nels de 'exercice 1915 sont de 1.087.642 fr. contre
1.243.622 fr. en 1914 ; le dividende sera réduit &
10 fr. brut par action au lieu de 11 fr. 25 pour
I'exercice précédent. Les Tramways du Var et du
Gurd s'avancenl & 128 ; les comptes soumis & I'As~
semblée du 16 dernier accusent un béngfice net
de 317.330 fr. au lieu de 508.280 fr. I’an dernier.
Le dividende est maintenu 4.9 fr.; il est affecté &
la provision . pour renouvellement du matériel
100.000 fr."et reporté & nouveau 27.758 tr. L'As-
semblée générale de la Société Versaillaise de Tram-
ways, Electriques, tenue le 13 courant, a décidé
d’affecter comme dividende 32 fr. 50 aux actions
de priorilé et 27 fr. B0 aux actions ordinaires.
Les bénéfices bruts de cet exercice se sont élevés
A 446.732 fr. 65 contre 494.472 fr 04 pour l'exer-
cice 1914. Les bénéfices nets ressortent a 324.169
% g&:}.TLes Tramways de Buenos-Ayres passent de
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Le groupe des valeurs de construction d’auto-
mobiles bénéficie d’un bon courant d'échanges.
Les Automobiles Chenard el Walcker gagnent quel-

ues francs & 526, les Automobiles Schneider sont
ormement tenues a 89, les Automobiles el Cycles
Peugeot & 560, les Automobiles Brasier & 114 l'ac-
tion et 3% la part, les Etablissements Blériot & 152.

Les valeurs de gaz ont é1é fort peu frailées
celte semaine. La Philadelphia Company passe de
940 & 247 et le Gaz de Rosario de 15.50 & 16.

Le marché des valeurs d’électricité manifeste
de bonnes tendances; la Compagnie Parisienne
de Distribution d’Electricilé est & 389, contre 376,
la Compagnie Générale d’Electricité & 1015, conlre
1000, la parl Compagnie Continenlale Edison & 165,
contre 457; 1'Ouest-Lumiére abandonne quelques
francs & 102, I’Electricité de Paris est en progres &
930. Nous retrouvons la Société Havraise d’Energie
Electrigue & 510, 'Eelairage Electrique & 137. Sur
d’importantes demandes pour compte de Chris-
tiania, les Téligraphes du Nord bondissent de 974
a 1010. Le Journal Officiel du 16 courant publie
une loi prorogeant la convention signée le 15 ac-
tobre 1890 avec celte Compagnie pour l'exploita-
tion des communications sous-marines enlre
Calais et Fanoé. La Compagnie Francaise de Cables
Téléaraphiques vaul 144, la Thomson-Houslon cote
B45. La Thomson-Heliénique passe de 63.75 &
70. La Société Industrielle du Téléphone se main-
tient aux environs de 272, 'American Telephone
and Telegraph progresse de T45 a 765,

Les valeurs métallurgiques et industrielles
francaises sont traitées avec régularité : la fer-
meté est la nole dominante. Les Aleliers et Chan-
tiers de Bretagne sont & 120, les Forges et Aciéries
de la Marine a 1765, les Usines Metallurgiques de
la Basse - Loire & 318, Montbard-Aulnoye & 309
V'action et 38.75 la part. La Société Métallurgique
de '4ridge regagne une partie de son coupon a
B%3. Chatillon-Commentry accentue notablement
sea progrés de 1945 & 1960, les Aciéries de Paris et
d'Qutreau s'avancent de 1040 a 1055, les Ateliers
et Chantiers de la Loire de 1385 4 1388. Par contre,
les Fonderies et Forges d'Aluis reculenl de 305 &
9298, Commentry-Fourchambaull rétrograde & 900.
Les Aciéries de France, aprés avoir pris une cer-
teine avance, l'ont reperdue en partie el se re-
trouvent & 611.

‘les Hauts-Fourneaux et Aciéries de Caen restent
A #40. Nous publions plus loin un bref compte
rendu des deux Assemblées ordinaire et extraor-
dinaire, qui ont eu lieu le 14 courant. Celte der-
Ridre a approuvé les conventions passées par cette
Compagnie avec la Société Schneider et Ce.
L' Electro-Métallurgie de Dives est a 610. Les Tréfi-
teries et Laminoirs du Havre montent & 278 et res-
tent recherchées & ce cours en vue d'une intéres-
sante extension de l'affaire.

La spéculalion s’exerce sans réserve sur les
Moteurs Gnome, valeur favorite de la bourse de
Lgon; cette valeur passe de 2270 & 2325. Peu de
changement sur les Etablissements Holchkiss & 433,
la Société de Dietrich & 127. Les Elablissements
Continsouza ont été traités 4 180 contre 170, la
Societe Francaise Stigler & 31.50, contre 30, les
Freins Lipkowski & 85, contre 75.

Le groupe des valeurs métullurgiques et indus-
trielles russes est toujours orienté d'une maniére
favorable. L'ordinaire Briansk est poussée d 327 et
la priorité & 322 en vue d’'une nouvelle augmenta-
tion du dividende qui sera vraisemblablement
porté & 10 roubles cette année. On recherche
aussi la Dmiéprovienne & 2220, la Russo-Belge &
4445. Ces trois valeurs sont & notre avis les plus
attrayantes du groupe. Taganrog cote 285, les Car-
toucheries de Toula 1060, la Providence Russe 250,
1a petite part Kama 329. Les Machines Hartmann
e retrouvent & 380, la Compagnie Indusirielle du
Platine %agne queigues points & 415, la priorité
Haut Volga esl & 46, l'ordinaire & 37.

Les événements du Mexique considérés sous un
angle optimiste par la Bourse de New-York ont
donné une vive impulsion aux Litres de Sociélés
américaines qui sonl intéressées aun Mexique. Cest
pinsi qu'American Smelters a passé de 540 a B49,
en bonne tendance. L'action 2¢ série Aciéries du
Chili reproduit son cours précédent de 56.

La réouveriure de la Bourse anglaise des mé-
taux avail été signalée par une légére baisse des
prix des métaux provoquée par les réalisations
opérées par les speculaleurs effrayés par les me-
naces du Gouvernement. Cette baisse n'a été que
passagére : de nouveau, c’est la hausse qui 'em-
porte. Le Cuivre-métal se reléve aux, environs de
son plus haut cours : £105 1/2 au comptant et
£ 103 & trois mois. Les valeurs de ce groupe

restent bien tenues. Le Rio-Tinto s’est avancé de

1700 & 1752, d’otril a rétrogradé & 1745, par suite
de la déception causée par la déclaralion d'un
solde de dividende de 3b shill., moins I'income-
tax, alors que la Bourse escomptait un chiffre plus
élevé. 1l ne faul pas perdre de vue, toutefois, que
la hausse du prix ducuivre s'est surtout maniles-
tée depuis le déhut de I'année courante et que les
résultats du dernier exercice ont do étre alfeclés
défavorablement par la hausse des charbons et
des frets. Un acompte de 20 sh. ayant été payéen
novembre dernier, le dividende tolal est ainsi de
55 sh. Pour 1914, aucun acompte n'avait ét¢ dis-
tribué, le dividende avait été Himité aux 35 sh.
payés en mai 1915. / ;

Le Boléo progresse de 742 A 750, et peut monter
encore. La Tharsis passe |de 160.50 & 16873 le divi-
dende présumé pour l'exercice 1915 ne parait pas
slécarter de 6 sh.

Les mines américaines de cuivre sont fermes:
Utah Copper & 512, Ray Copper & 155, Chino Cop-
per & 345. Nous publions plus loin un tableau des
dividendes distribués au cours de l'exercice 1945
pour chacune de ces mines.

Cape Copper passe de 87 & 94.50. La_mine in-

dienne de Rakha-Hill, acquise par la Compagnie
en 1913, enlrera en production en juin ou juillet
prochain ; on procéde acluellement & la construc-
tion d’une fonderie, & proximité de la mine, afin
de navoir pas & subir la hausse des frets en trans-
portint le métal & la fonderie en Angleterre.
Spassky est ferme & 57. Cuivre et Pyrifes est en
bonne fendance & 210. Ses filiales sont bien tenues:
Pena Copper & 23.75, San Platon & 150 l'action et
52 la part, San Miguel & 23, Huelva & 15. Campa-
nario s'inscrit & 70, sans grand espoir de dividende
si le capital n'esl pas réorganisé. Corocoro resto
a 40. Le syndicat americain. & qui cette Compagnie
a vendu ses mines 4 option, est I'dnaconda. La
Métallurgie du Caucase s'inscrit & 310, sans chan-
gement. Naltagua est ferme & 59. Au cours du
dernier 'exercice, il a été passé 69.903 tonnes de
minerai dans les fours; ces minerais onl donné
3.297 tonnes de cuivre qui ont été vendues au
Frix moyen de £ 60-3-0 la tonne. Depuis que
‘Angleterre a interdit Uexportation du, coke dans
les pays neutres, la Compagnie a da commencer
la construction de deux fours, dans lesquels elle
ulilisera du charbon pulvérisé dont elle peut
s’approvisionner au Chi[)i.

Le plomb-métal savance & £ 35 la tonne.
Penarroya est ferme & 1625. Le Conseil de cetle
Sociélé a décidé de faire usage de la facullé d'an-

ticiper le remboursement des obligations de la

Société des Produits Chimiques de Marseille I'Es-
taque, et de procéder aun remhoursement intégral
de ces titres & partir du 1¢r juillet prochain & rai-
son de 499 fr. 60 par obligation; celle somme sera

ayée en méme temps que le coupon semestriel
chéant & la méme date. Aguilas se reléve de
69.50 & T4, Malfidano n’est pas coté. -Balia-Karai-
din vaut 285, le Laurium Grec 31.25.

Le zinc, le seul des métaux qui se soit traité en
baisse celte semaine,revient a £ 86, contre £ 88.
L’action Ain Arko, reperdant une partie de son
avance, s'inscrit & 430. La Sociélé
haussesensationnelle du métal; cette hausse, si elle
se maintenait, permettrait de distribuer un divi-
dende 'an prochain. Butle and Superior est {res
ferme & 660. On trouvera plus loin T'échelle des
dividendes répartis en 'ISEB par cette Sociélé.
Djendli revient de 28 & 25.75 l'action, Kef-Chambi
de 89 A T4 et Ia part de 30 & 29, Sidi bou Aouane
de 180 & 149.50 ; Vieille-Montagne est délaissée.
L'aclion Djrbel Ressas reste d 335 et la part & 50.

Peu de changements dans le groupe des mines
de fer. Cependant la Krivoi-Rog a reculé & T15.
L'Almagrera cole 82.

L'étain a gagné quelques points 2 £ 191. La

part Kinta esl ferme a 247,

Le Nickel accentue son avance & 1150. Pontgi-
baud (fonderie) est ferme & 421. Les hénéfices nets
du dernier exercice 1914-15 ont atteint 814.973 Ir.
contre 573.443 fr. Dividende de 25 fr., contre 15 fr.
pour I'exercice précédent.

Activité relative sur les charbonnages: frangais,
Bma%; rogresse de 1348 & 1358, Clarence de 199
a 202.50. Ahun est stable & 81.75. Lens progresse
de 886 a4 948. Liévin n’a pas été coté. Moniram~
bert est ferme a 640.

Saint-Etienne cote 441. La Compagnie de Com-
beredonde vient de céder des mines du méme
nom situées dans le Gard & la Compagnie des
Mines de la Grand Combe; I'action de celle-ci bondit
A 2120. Les Charbonnages du Tonkin passent de
1755 a 1765. :

Dans le groupe russe, U'Anthracite Russe est en
progres & 65, les Mines de Houille et de Fer de
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la Russic Méridionale & 80, la priorité Prokhorow
& 465; l'action Pobiedenko se maintient A 44 et la
part & 13, -

Ekaterinowka est négligé, 1a part Héraelée avance
de 1110 & 1455, ~

L’extraction totale du naphte en Russie pendant
le mois de janvier 1916 s'est ¢levée & 48 millions
de pouds contre 50 en janvier 19135. La production
dans les anciens hassins de Bakou a été de 27 mil-
lions de pouds conire 31 millions: la région de
Sourakhany a donné 6 millions et demi contre
B 1/2; la région de Grosnyi a fourni 7 millions et
demi comme en janvier 1915. Les autres régions
ont produit 7 millions contre 6. Bakou reprend
vivement de 1218 & 1245 ; la privilégiée Grosnyi
passe de 2060 & 2228, l'ordinaire de 1975 a 2030.
Le Naphte progresse également de 333 & 365.
Ces trois Compagnies onl nolre préférence en rai-
son de l'importance des terrains, non ‘encore
exploités, qu’elle posséde; Spies Petrolewm cote
20.50. Maikop est loujours & 2.75. Boryslaw & 30,
Russian General Oil & 23.50, Nafta passe de 110
a 116.

Oklahoma cote 83; la privilégiée Franco- Wyoming
est & 111 et Lordinaire & 40.75.

Royal Dutch est ferme & 438; 'action Compagnie
Industrielle des) Pétroles recule de 700 & 648, la
part s’avance de 561 & 5835. La Royals Néerlandaise
est ferme a 441.

Les valeurs roumaines de pétroles sont en moins
bonne tendance que la semaine derniére @ Astra-
Romana passe de 947 4932, Steaua Romana de 725
a 715; Colombia reste & 824.

Le caoutchouc de plantation est plus hésitant &
3 sh. 7 d. la livre anglaise. Le groupe des societés
d’Extpéme-Orient & Londres a él& moins fiévreux
celle semaine, sans rien perdre, dailleurs, de sa
fermelé. La Malacca est hésitante, par suite de la
réduction de sa production, au sujet de laquelle,
sans doute, le Conseil fournira des explications &
la {)rochaine Assemblée ; action ordinaire reste
a 131.50. Kuala-Lumpur esl calme & 122. Gula-
Kalumpong, (ranchement faible, reste a 50. La
Financiére  des Caoulchoues reproduil son cours
précédent de 101. Padang veste & 96.50. L'FEastern
International Rubber, tilre sans atlrait, est calme
4 26. Parmi les Sociétés hollandaises, Sumatra,
action de capital, a une défaillance a 591 ; celle
de dividende reste & 320. Tapanoélie se retrouve,
sans changement, & 343, [action de capital et
& 169, l'action de dividende. Siboga s’inserit &
41. Bonne tendance de la Forestitre Sangha-
Oubanghi a 65. Grande fermeté des manufactures
de caoulchouc : les -Etablissements Bergougnan

assent de 1680 & 1708, lordinaire Hulehinson
ondit de 663 & 700. Provodnik reste & 340.

La bonne impression résullanl des mesures
prises par le Gouvernement pour faciliter les ex-
péditions de phosphates continue a se faire sentir

sur la tenue des valeurs de ce groupe. L’action

Phosphates de Gafsarest ferme & 730, le cinquieme

de part passe de 600 & 610.

Les Phosphates Tunisiens sont en "pI‘Oé,‘I'éS a 295,

. Les expéditions de celte Société pour les deux

premiers mois de 1916 se sont élevées a 28.047
tonnes pour la méme période de 1915.

Les valeurs de nitrale chilien ont peu varié : le

Lautaro est ferme & 243 contre 237, le Lagunas cote
toujours 43.50. 3

La Norvégienne de I'Azole a ét& Iobjet de
demandes importantes et s’est avancée rapidement
de 344 a 390.

Fermeté des sucreries. La Say ordinaire s'a-
vance de 402 & 405 ; la priorité est négligée a 259.
Dans le groupe des Sucreries et Raffinerie d'Egypte,
l'aclion ordinaire, qui va délacher bientot un cou-

n de 7 fr., s'avance de 92 & 97, la priorité, dont
e dividende ne peut dépasser 7 fr., reste en ar-
riere & 82. La parl de fondateur S'avance de T &
75. L'obligation hypothécaire 5 0/0 a pris en quel-
gues séances une avance qui ’a portée au-dessus

u pair & 505: on doit prévoir le remboursement
par anticipation de ces obligalions. Quant & 'obli-
galion concordataire, rapportant 20 {r. nets, elle
regagne graduellement ses plus hauts cours pra-
tiques en 1911, elle finit a &6.

La Société d’ Alimenlation s’inscrit & 105, les Eia-
blissements Debray rveslent & 150, les Etablissements
J. Damoy 3 419, la Hoche!mzmine de Prodwits Ali-
mentaires & 201, la Sociélé Générale de Laiterie 3 140,

Les Grands Moulins de Corteil s'immobilisent & 140.

Les Ducks et Entrepits de Marseille s'échangent &
433, les Enlrepdis el Magasins Générauz & 3gl7, la
part de Paris-Austerlilz a 125. : E

L’aclion privilégiée du Printemps reste fixée A
237, 'action ordinaire & 289, les Magasins Moder~
nesd 164, les Nouvelles Galeries'd 930, les Etablis-
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sements Porcher & 15, les Chaussures Francaises
a 120.

L’action de la Société des Raisins de Corinthe
s'est avancée encore de 248 & 263, la part de 28.50
& 86. Celle lorle reprise est baste sur la publica-
tion du rapport officiel & l'exercice 1914-15 qui a
laissé des résultats satisfaisants; malgré la ferme-
ture de marchés trés importants comme ceux de
I’Amérique el de Allemagne, exportation s'est
chiffrée, en effet, par 221.859.404 livres vénitien-
nes, contre 248.125.133 livres pendant l'exercice
1913 14, VAngleterre ayant pris & elle seule
137.#22.710 livres, contre 147.916.998 livres. Les
bénéfices bruts sc sont élevés & 9.600.014.40, les
bénéfices nets & 3.684.575.05, dont 1.871.076.30
environ aux - amortissements et 4.200.000 dr,
& la répartition d'un dividende de 6 0/0 ou
15 drachmes. L’action de sa filiale, la Société
Hellénique des Vins et Spiritueuz, est ferme encore
a 160, contre 154.

Le Bee Auer est calme & 760

Les Tabaes des Philippines sont paisibles & 550.
Les Tabacs du Portugal vestenl (ixés a 580. Les
Tabaes Otfomans s'avancent a 305. L'action Kl Buen
Tono ordinaire s'inscrit a 4150, l'action privilégice
a 155. L’exercice 1914 s’est soldé par un bénéfice
de 1.643.246 piastres mexicaines, contre 1.652.016
en 1913. 11 a été affecté 500.000 au fonds de preé-
vision pour changes, 200.000 an fonds de prévi-
sion: reporté & nouveau 630.000 piastres mexi-
caines. Le dividende a été fixé & 7 0/0 par action
de préférence de 50 piastres mexicaines, soit 3.50.

Les affaires de produits chimiques, dont’ I'acti-
vité est stimulée par la guerre, font bonne conte-
nance. La Dynamite Centrale progresse un peua de
709 & 712. Les Matiéres Plustiques sont bien tenues
& 286 laction et 435 la part. La Dynamite Nobel
reste & 425. La Dynamaite Russe s'inscrit & 145
Paction ordinaire et 160 'action privilégiée.

Les Usines de Rhidne, qui s’efforcent de remplacer
sur le marché francais les fabriques allemandes
de produits pharmaceutiques, bondissent de 2960 &
3235 l'action ordinaire et de 775 a 793 Iaction
privilégiée,

Les Matiéres Colorantes et Produits Chimiques de
Saint-Denis se traitent & 528, les Produits Chimiques
d’Alais & 1055, Les Elablissements Poulenc s’avan-
cent encore de G52 & 680. Les Produits -Chimiques
de Marseille U'Estaque sont fermes & 500, IAir
Liquide & 253, les Procédes Raoul Piclet sonl tassés
de 178 & 172. La Compagnie Richer est calme &
1390. L’Oyonnithe reperd une partie de son
avance et finit & 114 contre 122.

“Les Ciments Francais. restent inscrits & 1190, les
Ciments du Boulonnais & 390, les Ciments de Gue-
lendjick & 917, les Travaux en Béton armé & 100.

Le Petit Journal est ferme & 294 contre 286. La
part du Petit Parisien s’inscrit & 495 contre 509.
© Les Eiablissements Pathé se sont tassés un peu
de 104 & 100, Les Etablissements Gaumont ont
repris de 195 & 205. Le Cinéma Omnia est sans
affaires 4 61, le Cinéma Eclipse se releve de 90
a 917.

Le Casino de Nice se traite & 318, le ‘Cercle de
Monace faiblit de 2.400 & 2.350.

A LONDRES

Le volume des transactions n'a pas été trés

actif, mais la tenue fut ferme dans.- I'ensemble. .
_ Les fonds britanniques se présentent en légére
ameélioration : Consolide 57 3/16, ex-coupon ; iVar
Loan 1914, 81 3/8, contre 87 1/2; War Loan 4915,
96 3/4. L’Emprunt Francais est négligéa 84 3/8.
Des réalisations se sont produites sur les fonds
japonais.

Le groupe en vedette cette semaine a-été- celui
des. valeurs' américaines. Celui des valeurs de
caoutehouc n’a été actif que par intermittence.

En mines; le Rio-Tinto sest avancé de 60 7/8
a 61. : ‘

Dans le dernier bilan de la Bangue d’Angle-
terre, 'encaisse a perdi trés prés d’'un million
de livres sterling et la réserve £ 750.000.

A NEW-YORK

La Bourse de New-York a été I'objet d'une vive
reprise, cette semaine, qui a été amorcée par une
nouvelle hausse des « valeurs de guerre » et s'est
étendue graduellement a fous les groupes sans
exception. Recettes des chemins de fer, comman-
des aux aciéries, atteignent, en effet, des chiffres
de record. Quant aux affaires du Mexique, la
méfiance avec laguelle a été tout d’abord ac-
cueillie I'intervention des troupes américaines a
fait place ensuite & un sentiment optimiste quand

on a appris que les parfisans du général Carranza
collahoraient avec les (roupes américaines d 'ex-
pédition contre le général Villa.

L’abondance des ordres regus par les fabriques
de munitions et d’approvisionnements a provoqué
une nouvelle fitvre de spéeulation sur les va-
leurs de guerre. (est ainsi que Belhleem Steel
s'est avancee d 529. ; ;

Steel Trust passe de 84 1/2 & 86 3/4 l'ordinaire
et la part de 146 -1/2 a 117. Le chiffre des
commandes au 1°r mars s'éleve & 8.569.000 ton-
nes, contre 7.923.000 tonnes an 4 féyrier el
4.345.000 tonnes au 1°r mars 1915. Ce montant
de 8.569.000 (onnes constilue un record.  Les
mines de cuivre sont également - trés fermes:
Anaconda vaul 88 1/2, contre 871/2 ; Utah Copper
s'inscrit & 83 3/8; Buile and Superior subit des
réalisations qui I'ont ramenée a 94.

Les actions de chemins de fer sont en progras :
Alchison ‘se releve 40103 1/2, conlre 102 3/4;
Canadian Pacific & 167, Pennsylvania & 57 3/8,
contre 56 5/8; Soulhern Pacific 99 1/2, conlre
97 1/2; Union *Pacific 133 T1/8, contre 1331/2.
Reprise du Reading a 87 3 /4.

Les valeurs mexicaines se présentent en re-
prise : I'American Smelling passe de 100 1/2 &
103 1/8, puis revient a 101 1/2.

Sur le marché du change, la livre sterling n'a
pas sensiblement varié & 4.77; mais le dollar
monle 4 5.95. Quant au mark, il tombe aux en-
virons de 74 /8. v

La reprise de I'Emisison
des Oobligations
de 1a Défense Rationale.

‘Le Journal officiel du 11 mars a publié un erra-
tum au décrel du 9 mars 1914, paru iciil ya
huil jours, relatif & la reprise de I'émission des
obligations de la Défense Nationale. Au lieu de:
-.. sous déduction des inléréts correspondants 4 la
periode du semestre en cours, écoulée lors de la
souscription, sera aceru... », il faut lire : « ... sous
déduction des intéréts correspondant & la période
du semestre en cours non écoulée lors de la sous-
cription, sera accru... »

R A

New-Orléans Railway and Light C°%

(CoMPAGNIE D’'ECLAIRAGE,
Force Er TRacTION DE LA NoUVELLE-ORLEANS)

Le chiflre.de 18.000 titres fixé pour le rachat
des obligalions & 0/0 New-Orléans Railway and
Light C° n’ayant pas été complétement alteint &
la date convenue du 15 mars, sur la demande de
nombreux porteurs, le groupe américain qui'a
negocié avec le Trésor frangais pour le rachal des
obligalions payables en Bons de la Défense Natio-
nale 5 0/0 a consenti & proroger jusqu’au 30 avril

- la date primitivement indiquée.

Les porteurs qui onl déja effectué le dépot de
lears titres sonl donc invilés 4 le maintenir; ceux
qui n’ont pas encore rempli celle formalité sont
priés de le faire avant le 30 avril, dernier délai.

e

Sociéié Havraise d’Energic Elecirigue.

L’Assemblée extraordinaire convoquée par la
Société Havraise d Energie Electrique une pre-
miére fois pour le 10 février, et ajournée pour 1n-
sulfisance du quorum au 16 mars, a pu délibérer
valablement & cette date. Elle a voté & unanimité
la résolution dont nous avons expliqué tout an
long l'objet dans notre numéro du 9 janvier der-
nie, et qui, en résumé, se borne & renouveler au
Conseil d‘administration T'autorisation qui lu
avait déja été donnée en 1912 d'augmenter le
capital pour permettre & l'affaire de se développer
comme se développe la consommation du courant
électrique dans la région industrielle qu'elle des-

' gert.

En conséquence, la Société procéde diés main-
fenant & I'émission de 7.000 actions nouvelles de
250 fr., re&t)*ésentant un capital nominal nouveau
de 1.750.000 fr., qui porteront I’ancien capilal de
9 millions & 10.750.000 fr. nominal. Ces (itres
seront toutefois émis avec une prime de 50 fr.,
soil & 300 fr., ce qui vaudra & la Société d'aug-
menter un peu ses réserves du méme coup.

Conformément aux statuts, la souscription
d’une partie de ces actions nouvelles, exactement

. 1.000, est réservée a concurrence de 286 au per-

sonnel et pour 714 au syndicat de garantie qui

doit assurer toutes les augmentations de capital.
Les 6.000 actions de surplus sont offertes en
souscriplion aux aclionnaires. Ceux-ci auront le
droit de souscrire une action nouvelle pour six
anciennes, que ces derniéres soient des actions de
capilal ou des actions de jouissance, le droit des
unes el des autres élant égal en cette matidre.
Mais il ne sera pas tenu compte des fractions indi-
visibles par 6. Seuls les titulaires d'actions nomi-
nalives en nombre inférieur a 6, et ne possédant
d’ailleurs pas d’actions aw porleur, seront admis &
souscrire aux actions nouvelles.
. La souscription est ouverte dds maintenant et
Jusqu'au 27 mai inclus.
!Jte prix d’émission de 300fr. est payahle comme
suit :

En souscrivant un quart etla prime..... Fr. 112 50

Au 31 décembre 1916, les trois derniers
QUARES. oo e R R 187 50
Fr. 300 »

Il sera remis & chaque souscripteur un certifi-
cat provisoire, muni d’'un coupon de 4 fr. 60,
payable le 1er janvier 1917.

Pour tout actionnaire qui désirera se libérer
ar antlcn‘palion du versement des 187 fr. 50 dus
in décembre, il sera fait une bonification d'un
escompte de'5 0/0 sur le temps restant & courir.
Par contre, tout versement qui n’aurait pas ét6
effectué aux dates fixées plus haut sera frappé
d’un intérél de retard de 50/0.

Les titres définitifs, portant jouissance du
1er janvier 1917, seront remis le 1 juillet1917 en
échange des certificats provisoires.

Ces aclions seront munies du coupon n° 24,
donnant droita L'intérét et au dividends de l'exer-
cice 1917, comme les actionsanciennes auxquelles
elles seront complélement assimilées.

Nous rappelons aux actionnaires de la Société
Havraise que lear entreprise jouit d’une prospé-
rité depuis longlemps conlinue et toujours crois-
sante, qu'elle a dislribué I'année derniére un di-
vidende de 28 fr., [acilement susceptible daug-
mentalion, el que leur concession vient d'étre
prolongée en durée el en meéme (emps augmentée
en surface. Le prix de 300 fr. auquel leur sont
offerles les actions nouvelles rend évident Iin-
térel c{u'lls ont & user de leur droit de souscrip-
tion. Il est nécessaire, & cet elfet, de laisser leurs
tilres encore en dépol et de bien mentionner leur
profession comme leur adresse sur le bulletin de
souscriptionqu’ils auront & signer.

m‘
Chronique des Mines ¥'Dr

Le rendement des mines du Rand pout le mois de
février dernier a été de 753.594 onces d’or fin, d'une
valeur.de £ 3.201 063, contre 787.467 onces d’or fin,
d'une valeur de £ 3.344.948 pour le mois de Jjanvier
précédent. Il ne faut pas perdre de vue que février
a compteé un jour de travail de moins que janvier.’

Voier comment se présentent les bénélices accusés
pendant les deux derniers mois pour les principales
mines d'or.

Production Bénséfices
en onces en £

e ] e ey,
Janv.  fev. janv.  fév.

Brakpan Mines..... > B1.14T 32.038

» »

City Deep...... i » > 60.053 59.460
Crown Mines....... » » 79.798 7T1.559
Durpan Roodepoort

eepiR it in » » 5.022 5.050
East Rand......... » » 32.614  38.301
Ferreira Deep...... » » 43.029 38.156
Geduld.......... T » » 14.144 14.093
Geldenhuis Deep... > » 14.830 13.603

. Langlaagte Estate.. 13.993 14.330 13.275 11.2%

Meyer and Charlton. D » 20.568 19.324
Modder B.....:.... » » 62.243 55.89
New Modderfontein » » 60.573 61.656
Modder Deep....... » » 34.795 34.354
New Kiemnlontemn.,. > > 21.499 17.000

Randfontein Central 60.159 56.979 54.405 52.913
Robinson Gold...., 33.583 28.521
Robinson Deep.... 26.694 23.151
Rose Deep.....v.vs 19.608 20.203
SHebaksbl o i *350 *3.760
Simmer and Jack... 26.699 26.660
Village Deep...., .. 19.448 19.993
Village Main Reef.. 6.420 9.004
‘Witwatersrand ‘

(Knigth's).  » 24,020 - 23.693

* Perte d'exploitation.

Le marché sud-africain reste soutenu, et méms
actif, & Londres, mais ce sont toujours, sur cette

¥ ¥y uww
¥ ¥y ¥V yY Y

e P A A L o e e A A O A o N I o o ol i |
T Dl ; 3 i i 3

|
|
y
A
:




i)

LE'POUR BT TE CONTRE!

19’ Mars 1916

place, les mémes titres de I'Extréme-Est du Rand
qui sont en vedelte : Springs et Modders.

Brakpan se maintient avec fermeté & 99.50.

East Rand, favorablement affectd par les bons ré-
sultats obtenus en février, reste soutenu & 26.75. Les
frais d’'exploitation ont diminué de 8 d. par tonne,
tandis que le rendement #'est élevéd de 2 d. Geduld
est ferme a 52.540.

Modder B a 16 Uobjet de quelques affaires vers 160.
New Moddefonlein et Modder Deep sont également fer-
mes a £15 5/8 et £ 5 7/8 respectivement.

Goldfields s'avance & 38.75. Cette Société aurait
acquis un stock de Government Gold Areas. Ce titre
g'est avancé ici a 47. Le bruit circule qu'un pre-
mier dividende serait réparti sur ce titre avant la fin
de 'année. Robinson Deep est calme & 26. Simmer and
Jack reste a 12.

Rand Mines est lourde & 104.50 la grosse coupure.
Le Statist vient de calculer que le portefeuille de cette
Compagnie a une valeur actuelle de £ 6 millions. En
y ajoutant les disponibilités, on arrive a un total
d’actif de £ 6.379.820. La valeur infrinséque de l'ac-
tion serait done de 80 (v, environ, sans parler des ti-
tres non cotés et des droits divers. L'écart entre cette
valeur intrinséque et le cours actuel représente la
valeur de I'organisation de la Société el ses perspec-
tives d’extension. Il n'est pas exagéré de rappeler
quels sont les principaux placements de la Compa-
gnie : 850.000 actions Grown Mines, 394.000 Ferreira
Deep. 282.000 Geldenhuis Deep, 269.000 Rose Deep,
427.000 Durban Roodeport Deep, 205.000 City Deep,
117.000 Village Deep, 55.000 East Rand et seulement
64.000 Modder B. §

Les bénefices de la Crown Mines ont encore fléchi
en février : £ 71.559, contre £ 79.798 en janvier.
L’action est sans affaires vers 87. La durée de la
mine est évaluée & une quarantaine d'années; la
teneur peut se relever dans l'avenir. Ferreira Deep
glalovréit 4 44 ; les bénélices ont féchi a £ 38.156,
coptre £ 43.020. Robinson Gold s'alourdit a 33,75 la
coupure de 10 titres. Les bénélices de février n'ont
pas été brillants: £ 28,521, contre £ 33.583. City Deep
est ferme & 99,50. Ceniral Mining, & 177, est dé-
lajgsée.

Qualques affaires en valeurs de terrain : Transvaal
Rand slinscrit 4 18,50, Tanganyika, & 53, est rentrée
dena le calme.

TLYinvervention armeée des Etats-Unis au Mexique
I'a pes jusqu’a présent eu beaucoup d'effel sur les
mines d’or mexicaines Las Dos Estrellas se maintien-
nent 4 131; 1'Assemblée aura lieu prochainement.
1 0v0 est sans affaires. Camp Bird, par contre, est
aatez actif, mais plus lourd & 9 Uordinaire et 14,25 la
préférence.

On prévoit, pour la fin du mois, la déclaration
d'un dividerde sur les actions privilégiées de Beers;
il na s'agit 1a que d’un des trois dividendes arriéres.
I’action privilégiée esl ferme & 388, 'ordinaire végeéte
avx avirons de 300.

-_EE

LENA GOLDFIELDS

T2Assemblée de la Lena Goldlields se tiendra le
W1 mars, & Londres, pour staiuer sur les résullats
du dernier exercice clos le 30 septembre dernier.
11 Jui sera proposé, ainsi que nous l'avons annonceé
12 semaine derniére, un dividende de 1 rb.25 par
stion, sans déduction’ d’income-tax. L’an dernier, le
dividende avail été de 1 shilling. Le dividende est
Ghclaré cette année en roubles, parce que, prati-
guement, les ressources liquides de la Compagnie se
trouvent en Russie en monnaie dé ¢e pays. :

Les bénslices nels du dernier eXercice se sont éle-
aéa en Russie 4 R*986.931,99, dont il faut déduire les
frais généraux A Londres,soit R* 106.471,72, ce qui
zéduit le solde distribuable d R® 880.454,27.

Lus produits de la Lena Goldiields proviennent
smiquement des dividendes encaisses sur les actions
Lenskoié que la Compagnie posséde en portefeuille.
Au 30 septembre dernier, la Lena détenait 65.665 ac-
tions de la Lenskoid an pair nominal de 150 roubles
chacune, représentant 59,60 0/0'du capital entier de
#a Lenskoié, contre 60,62 0/0 a la fin de la précédente
année. Depuis la cloture de Lexercice, la proportion
s'é1ait encore réduite & 57,06 0/0 ala suite de la vente
de 2.908 actions. Le dividends de Lenskoié, s'élevant
# 10 1/2 roubies,-encaissé par la Lena, ne se refere
qu'a l'exercice 1913-14 clos e 13 octobre 1914. Les
résuliatsde cet exercice n'ont qu'un intérét rétros-
pectif. Plus intéressants sont les résultgts de I'exer-
cice 1914-15 de la Lenskoié, quoiqu'ils n'apparaitront
gue Pannée prochaine dans les comptes de Lena. Les
epérations pour cel exercice peuvent etre considérées
cemme trés satisfaisantes, Lie produit]jru', de Yexploi=
torion a atteint © 1,782.886, contre £ 1.277.609 cn
AF13-14. (La conversion des Youbles en Monnaie an-

glaise a 6té faite sur la bhase de 9 rbs 45 la livre, ce
qui correspond au pair intrinséque, sans perle au
change).

Cetle augmentation des bénélices provient de :

1* L'accroissement de la quantité de gravier auri-
fére traité : 902.549 yards cubes au lieu de 843.259
yards cubes ;

% L'amélioration de la teneur. La récupération de
lor dans la prineipale mine de la Compagnie s'est
acerue de 22 gh. par yard cube par rapport a l'année
derniére. L'amélioration moyenne pour la propriété
entiere a ¢té de prés de 10 sh. par yard cube;

3° La réduction des frais de traitement, de lixivia-
tion en particulier. Les chiffres précis manquent
pour l'exercice 1914-15, mais en 1912-13, le prix de
revient de lixiviation de de 830.0:0 pieds cubes avait
été de 2 sh. 4 par yard cube, alors que, grice & une
nouvelle organisation, celui de de 873.000 yards cubes
en 1913-14 n'a été que de 1 sh. 5 1/2 par yard cube;
I’économie est de plus du tiers. On a des motifs de
penser . que l'exercice 1914-15 fournira une nouvelle
amélioration sous ce rapport;

4 Les économies réalisées sur l'emploi du bois
dans les mines. Ces économies ne sont pas a dedai-
gner. Le rapport de la Lenskoié estime I'économie a
50 0/0 de la dépense du bois de charpente qui cons-
titue prés du quart des dépenses exigées par les tra-
Valx souterrains.

Le montant des réserves de minerai au 1¢r octobre
1915 est eslimé & 176.000 sagénes cubes, en légore dimi-
nution sur 'année précédente. A raison d'un traite-
ment de 70.000 sagénes cubes, les réserves permet-
traient une exploitation de deux ans et demi, sans
préjudice des découvertes qui pourront étre faites
dans d’autres parties des concessions de la Lenskoié.
Les recherches effectuées en 1914-15 ont donné de
bons résultuts. 2

Le rapport de 'ingénieur mentionne l'influence de
la guerre sur l'exploitation. Les approvisionnements
par la veie de Viadivostok n’ont pas manqué, mais
il faul préveir que la hausse générale des prix aura
une certaine répercussion sur le prix de revient de
I'or produit.

ENTREPRISES ET VALEURS EN SOUFFRANCE ,

Compagnie du Chemin de fer de Rosario
4 Puerto-Belgrano. (En liquidalion). — Celle
Compagnie, qui a été admise au bénéfice de la liqui-
dation judiciaire en décembre 1914, aurait 'intention
de proposer a ses créanciers un projet de concordat
basé sur 'échange des obligations actuelles & revenu
fixe contre des obligations & revenu variable.

Les eréanciers auront 4 statuer sur ce projet de
concordat, & une date qui n’est pas encore fixee.

Le liquidateur/est M. Faucon, rue‘Lagrange, 16.
Deux Assemblées d’affirmation et de vérilication de
créances ont e deji tenues.

Les recettes brules des sept premiers mois de
Pexercice en cours (1915-1916) sont en augmentation
de 39 0/0 sur celles de la période correspondante du
précédent exercice,

o e ———

Duwvivendes ot Coupons

Land Bank of Egypt. — Lo Conseil a décidé de
ne proposer aucun dividende, cetle année encore, &
I’Assemblée des actionnaires. Mais il leur présentera
des résullats trés améliorés. Les produits bruts, pour
Pexercice 1914-15, se sont élevés a 1.694.293 fr., conire
3.784.756 fr. en 1913-14. Les bénéfices nets, apres dé-
duction de 1.645.934 [r., au lieu de 301.689 ir., pour
amortissements, ressortent & 1.297.122 fr., contre
1.162.921 fr. précédemment.

Credit Foncier de Santa-Fé. — Le dividende
proposé & I'Assemblée sera bien de 8 070 ou 17 fr. 60
net par action, ainsi -que nous I'avions fait prévoir.
Les bénélices de Pexercice g'élévent a 1.340.528 fr.,
contre 1.615.375 fr. en 1914; en tenant compte du re-

ort antérieur, qui est de 1.687.407 fr., le bénéfice

igponible se monte a 3.027.435 fr., au liea de 2 mil-
lions 974.289 fr. 'année derniére.

Banque de, Commerce Privée de Moscou.
— Cet établissement annonce un acompte de 22 rbs 50
par action, payable & compter du 11 mars, au change
du jour.

Chemins de fer de 1'Est. — Le Conseil de la
Compagnie des Chemins de fer de ’Est a_décidé de
propeser A "Assemblée convoquée pour le 29 avril
de fixer & 35 fr. 50 par action le dividende de l’exer-
cice 1915, égal au précédent.

Chemins de fer du Midi. — Le dividende de
I'exercice 1915 sera fixé 4 50 fr. comme précédems-
ment.

Chemins de fer de 1'Ouest (en liguidation). —
Lo solde dudividende de exercice 1915 sera pavahle

le 4= avril & raison de 21 fr. Un acompte de 17 {1 50

avait ét¢ pay¢ en octobre.
|
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Tramways Electriques et Omnibus de Bor-
deaux. — ['Assemblée de cette Société, réunie le
13 mars, a lixé le dividende de l'exercice 1915, sur la
proposition du Gonseil, a 10 [v. par action, an lieu de
152 dividende de 1914, Les recettes se sont éle-
vées a 6.065,000, contre 6,372,000 fr. en 1914, el, malgre
une diminution d’environ 170.000 fr. dans les dé=
penses, les hénsfices nets ont fléchi de 1.243.000 fr,
a 1.087 000 fr. ‘

Société Versaillaise de Tramways Electri-
ques et de Distribution d'Energie. — L'Assem-
blee de la Soc Versaillaise des 1Tamways Electri-
ques ‘el de Distribution d'Eneryie a approuve les
comptes de l'année 1915 el fixé le dividende & 32 fr.
50 brut par aclion de priorité et a 27 fr. 50 brut par
action de capital. Ce dividende sera misen paiement
a partir du 15 ayril prochain.

Compagnie des Chargeurs Fran¢ais (Plis-
son et Gt). — L'Assemblée de cetle Societs, lenue
le 1} mars, a approuvé les compies de l'exercice
1914 qui se saldent par un bénélice de 9536.038 fr. 60,
contre 1.116.425 [, 65 en 1913. Le dividende a 6te
maintenu a 15 [r.

Un acompte de 50 fr. ayant6té payé en octobre 1915,
il reste unsolde de 25 fr. payable le 20 mars, contré
remise du coupon ne 13 M. Plisson, geranl, a dé-
claré que les vésultats de l'exarcice 1915 ont -ét6
trés satisfaisants el quil va proposer au Conseil 1o
paiement d’'un acompte de 50 fr. sur cet exercice,
payable & partir du 15 avril prockain. L'Assemblée,
qui statuera sur les comples de 1'exercice 1913, se
réunira en mai.

‘Rio Tinto. — Le Conseil de cette Compagnie
vienl de déclarer le solde du dividende de l'exercice
1915. Ce solde a été fixé & 35

35 sh., income-tax'a dé-
duire. Un acompte de 20 sh. ayant été payé en no-
vembre, le dividende total du dernier exercice est
de 55 sh. par action ordinaire.

Voici les dividendes répartis depuis sept ans :

Cours
ninyen Dividende
du cuivre Acompte Solde total
£ sh. d. sh. d. £ sh. d.
1909.. - 58 3/4 30 30 *3 0
1910.. 57 3,16 25 25 *210
1911.. ' 56 '1/16 22 6 30 *212 6
10195555 0nae 1R 40 50 *4 10
193, 69 1/4 40 35 *3 15
1914.. 57 & 871/2 Néant 35 * 15
1915 . ? 20 35 L0

* Brut.

Mines porphyriques de Cuivre des Etats-
Unis. — Voici la récapitulation des dividendes payés
en 1915 et ceux aunoncés récemment sur les mines
porphyriques de cuivre aux Elats-Unis el sur Butte
and Superior (zine) :

Numéros Montant
des  descoup.

Echéances coupons (dollars)
Utah-Copper... Décembre 1914 26 0 75
Mars 1915 921 075
Juin 1915 28 At
Oclobre 1915 29 S
Décembre 1915 30 150
Mars 1916 A 1 50
St Boni 1 »
Chino.v.vvessss’ Décembre 1914 i 0 50
Mars 1915 8 0 50
Juin 1915 9 0 75
Qctobre 1915 10 0 75
} Décembre 1915 11 A
= ! Mars 1916 R 125
Ray® .. .ov Juin 1915 6 0.375
Septembre 1915 T 0 375
Décembre 1915 8 0 50
Mars 1916 : 9 0 50
Miami*® i i . Mai 1915 1 0 50
Aout 1915 12 075
Novembre 1915 13 150
Février 1916 14 125

* Interruption des couponsde juin 1914 & juin 1915.
*= Interruplion descoupons d’aott 1914 & mai 1915,

Numéros

des Divi- Coupon

Echéances coupons dende Boni total

Butteand Superior:~—~ = — e —

Janvier 1915... 3 07 » 0175
Mars 1915, ... 4 075 » ()
Juin 1915 ..., 5 075 2 30 3 25
Septembre 1915 6 0.5 5 '» 5 TH
Décembre 1915 7 075 7 50 8 25
Mars 1916..... 8 075 10 » 1075

Naphte Russe. — Le bruit court que les résultats
obtenus par cette Société, en 1915, se seraient soldés
par un bénélice important, grice & la hausse du prix
du naphte, et quun dividende appréciable serait
%)ropose‘h la prochaine Assemblée, Le béndlice de

913 avait été de 5.159.025 roubles, el les actiounaires
avaient recu 16 roubles. Pour 191%, ancun dividende
n'avait été réparti, la totalité des bhénélices, s'élevant
s 3‘-L1 3.050 roubles, ayant élé alfectée aux amorlisse-
ments. ! 4
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Provodnik. — Le dividendg de l'exercice 1914,
fixé a 10 roubles par action, est payable dés mainte-
nant & raison de i8 fr. 518 net, plus un intérét de 6 0/0
I'an depuis le 10 mars 1916 (coupon ne 8).

Sociéte Centrale pour l'Industrie Eleotri-

que. — Les comples de celle Sociélé accusent, pour .

I'exercice 1915, un produil brut de 951.530 fr., contre
1.270.916 fr. précédemment, et un bénélice nel de
176.200 fr., contre 1.090.580 Ir, Le Couspil a proposé
de consacrer, comme l'année derniere, tous les béné-
fices & une réserve pour amortissements et risques
8N cours.

Compagnie Internationale des Wagons-
Citernes. — Le dividende de celte Socielé vient
d’atre ixé & 4 {r., comme précédemment Les béné-
ﬁcqs sont cependant en diminulion notable, les pro-
duils bruts n'ayanl été que de 76.025 fr., conire
88.692 fr. l'année dernicre; ils nont pas dépassé
26.638 fr., somme que le solde non distribué de 'exer-
cice précédenl a e{levée 4 42.217 (r.

Alpines. — Les résultats de 'exercice 1915 de la
Oesterreichische Alpine Montan Gesellschaft, font
ressortir un béndlice brut de 33.641.415 cour., contre
22.696.425 en 1914, et un bénélice net de 19.385.385
cour,, contre 8.810.31%, sur lequel il sera réparti un
dividende de 21 0/0, contre 11 0/0 pour 1914 et
17 1/2 0/0 pour 1913, par action de 210 couronnes. 11
sera, en oulre, atiribué aux parts béneficiaires, 1mil-
lion 578.558 cour., contre 521.032 cour., el reporté a
compte nouveau 3.534.117 cour., cantre 547.271 cour.

Société des Chaussures «Incroyable ». —
Un acompte de dividende de 5 [r. brut par action sera
mis en z)aiement a parlir du 15 avril prochain (cou-
pon n° 46).
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APPEL DE FONDS

Nouvelle Emission de Bons de la Ville de
Paris. — Le Conseil municipal de la Ville de Paris
a voté, le 10 mars, I'émission de 300 millions de franecs
de Bons municipaux, sur lesquels 118 nullions sont
}Jrévus pour atteindre la lin de 'année 1916. 143 mil-
ions sonl destinés & I'amortissement des Bons des
précédentes émissions ou des obligations munici-
pales. 34 millions servirontaux pretsa faire an dépar-
tement. Les nouveaux bons sont 4 échéance de six
mois oud'un an. L'intérot annuel net d'impdts sera
maintenu & 5.25 070 pour les bons & six moisetd
5.50 pour les bons & un an.

HAsaemblées et Bilans

Banque de Paris et des Pays-Bas.

L’Assemblée de la Banque de Paris ef des Pays-
Bas, réunie mercredi sous la présidence de
M. Griolet, a voté, sans autre difficullé qu’une
opposilion de forme qui a réuni deux ou trois
voix, 'approbation des comptes de'fin d'exercice
et la répartition du dividende de 25 [r. proposé
parle Conseil. Rien de substantiel, ni d’inléressant
a aucun degré, nelui a été servi par le rapport du
Conseil ou I'allocution du Président qui se sont
prudemment tenus dans des formules usées el des
généralités vides de sens. La réunion edl &6 levée
an bout d’'une demi-heure a la satisfaction géné-
rale s'il ne lui avait fallu enlendre & nouveau
I'aigre réquisitoire d'un actionnaire qui avait déja
exhalé sa mauvaise humeur l'année derniére;. il
I’a reproduite celte année dans la méme forme,
trop acrimonieuse pour ne pas éveiller involon-
tairemenl le soupcon d'un griet personnel. Le

Président a cru devoir réfuter, statuts en mains,

la. moins fondée de ses plaintes qui portait sur
Iinsuffisante contribution du fonds de prévoyance
des administrateurs aux amorlissements & faire &
Pactif social; sur ce point ou le plaignant avait
manifeslement tort, M. Griolet s'est élendu avec
complaisance; il a été explicile, précis el déeisif.
Par contre, il a hautainement déclaré ne pouvoir
s'abaisser a disculer l'opportunité de la distribu-
tion du dividende de 25 fr. que contestait I'oppo-
sant; et il s’est borné, pour toute argumentation,
a frapper d’un geste & la Mounet-Sully le rapport
du Conseil qu’il venait de déposer sur le bureau
en disant': « Notre réponse est la. » 11 fut & ce
moment sculptural, mais pas du tout convaincant.

La seule communication un peu utile fournie
par le Conseil aux actionnaires est que le divi-
dende de 25 fr. va élre trés sensiblement réduit
pour les titres au porteur par le droit de trans-
mission qui, ne leur ayant pas été retenu l'année
derniére ot il n’y a pas eu de dividende, va se
grésenter double cette année et s'élever ainsi &

fr. 34. En ¥ ajoutant I'impot de 4 0/0 sur le re-
venu, soit 1 Ir., on arrive 4 une retenue tolale de
10 fr. 3% qui va réduire cette année le revenu net
de l'action au porteur & 14 fr. 66, s. e. ou 0.

La Banque de Paris gagnerait cerlainement a
avoir des Assemblées plus décentes. Mais il fau-
drait imposer silence aux intrigants par une ges-
tion sage et (erme, digne d’une auss grande mai-
son el we pas laisser & deg officicux le soin de
défendre le Conseil par des interventions, illégi-
times dans la forme, puisqu'elles tendent & inler-
dire la parole & un actionnaire qui, en définitive,
ne lait qu'user de son droit, et bien vulgaires dans
leurs moyens oratoires.

Societe Générale.

L’Assemblée de la Sociélé Générale est convo-
guée pour le 30 mars. Ainsi que nous l'avions
pressenti, il ne lui sera proposé cetle année la
distribution d'aucun dividende, alors que l'année
dernicre elle avail décidé la répartition d'un inté-
rét de £ 0/0 en le prélevant sur les réserves pen-
dant que Uintésralité des bhénéfices de |'exercice,
qui représentaicnt 5 0/0 ‘du capital versé, était
reportee & nouveau. Si le Conseil demande cette
année aux actionnaires de se priver de loute ré-

arlition, ce n’esl pas que l'exercice ail 616 in-
ructueux — en réalilé, il fail apparaitre un bé-
nélice légérement supérieur a ceﬁui de 1914 —
et ce n'est pas non plus qu’il ‘'n’y ait plus de ré-
serves ot puiser; elles sonl encore considérables.
Mais I'heure est aux examens de conscience et
aux actes d'énemgie. A la Société Génsrale, il y a,
Enrsonne ne lignore, du lail d’anciennes immo-
bilisations donl les ecirconslances acluelles ne
permettent plus d'espérer sortir avant longtemps
et sans dommage, un poids mort que la malveil-
lance — celle méme de nos ennemis — avail ex-
Floilé a la veille de la guerre conlre le crédil de
a Sociélé, et que l'imagination publique grossis-
sait cerlainement. Le doute sur sa situalion ne
profitant jamais & un établissement de crédit, il
élait évidemment nécessaire de sortir de celte
équivoque, fat-ce au prix de gros sacrifices; le
Conseil I'a compris et il a eu le courage de vou-
loir le faire sans plus de relard, se disanl, avec
beaucoup de raison, que la suppression passagére
du dividende est un mal insignifiant en regard de
I’avanlage qui s’attache pour un établissement. de
crédil & Cravailler sur une situation neftement
élablie.

En quelle condition se trouvent les grosses
affaires, brésiliennes notamment, sur lesquelles
s'élait engagée la Seciélé Générale, et quelles
initiatives il lui conviendra de prendre pour la
défense des intéréts qui y restent atlachés, le rap-
port'du Conseil le dirasansdoute. Ce qu'il impor-
tait avanl fout étail de délimiter I'ensemble des
risques qui peuvent incomber & la Sociélé Géné-
rale, aussi bien de ce chef que de celuides créan-
ces que la guerre peutl avoir compromises. A

« cet égard, le rapport des commissaires nous ren-

seigne :

Il convient, disent-ils, d’envisager dans l'inven-
taire, des pertes possibles sur les créances, les effets
de commerce, les valeurs mobiliéres, et d’estimer la
dépréciation qui atteint 'ensemble de leur actif. Les
fortes réserves dont vous avez doté la Société Géne-
rale et lles bénéfices reportés vous permettent de
pratiquer de larges amortissements. C'est ce que vous
propose le Conseil dans une pensée de sage lfré—
vovance & laquelle nous donnons notre pleine adhé-
sion,

Le Conseil vous demande de fixer les amortisse-
ments & 87.693.428 fr. 41 c. Des profits et pertes pré-
levés en totalité peuvent subvenir a cette attribution
jusqu’a concurrence de 21.150.777 fr. 64 e. La dilfé-
rence, soit 66.542.650 [r. 77 c., doit étre demandée &
la réserve ordinaire, qui est de 110.633.732 fr. 53 c.
Ce prélevement, une fois opérs, voire Conseil vous
propose d'ajouter aux 44.091.081 fr. 76 c. formant le
solde, la somme de 6.613.773 fr. 82 c., & laquelle se
monte la réserve immobiliére, dont la specialisation
n’est pas indispensable. La réserve ordinaire appa-
raitrait ainsi tres importante encore, avec un chifire
de 50,704.855 fr, 58 c.

Ainsi, sur un ensemble de réserves de 147 mil-
lions, il sera ‘préleve 66 millions pour apurer le
bilan, en plus des 21 millions de bénéfices non
employés que fournissent les exercices 1914 et
1915; et ces87 millions serviront damortirles pertes
que la Société se considére comme exposée a subir
sur ses itnmobilisations ou de par ses engagements.
Sic’est bien 14 toute la pant du feu & faire, il esl in-
contestable que les actionnaires n'en pourront étre
qu'agréablement surpris, car il était & redouter
g o le chiffre des pertes/a couvrir ful plus élevé.

on seulement, le capilal-aclions ressorlirail de
ces chiffres intégralement sauf, mais encore il
resterail & la Société pour prés de 54 millions de
réserves. La guerre finie, la Société Générale, avec
son immense clientéle et sa puissante organisation

d’agences en province, serait en mesure de prendre
une parl active et féconde a la renaissance écono-
mique du pays.

Ces 87 millions d’amorfissements portent, & la
vérilé, sur un ensemble d’immobilisations et
d’engagements qui ne laisse pas que d’éire encore
considérahle, bien que la direction de la Sociélé
Générale se soit évertuée depuis le 'début de la
guerre & les réduire le plus possible et qu'elle
soit parvenue, dans le cours du dernier exercice
surtoul, & en liquider une notable partie. Le bilan
au 31 décembre 1915, que nous juxlaposons ci-
dessous a celui de I'année précédente, monire que
les divers posles de I’aclif ont subi, au cours de
cel exercice, une compression générale qui tend,
sielle n'y atteint pas encore, & dégager largement
la Société el 4 éclaircir sa situation. Ces liquida-
tions onl porté principalement sur les Comptes
de bangue a I'étranger el les Comples courants
divers qui ont diminué de 86 millions, et sur les
Avances garanties qui on{ été ramenées de 318 &
257 millions. Bien entendu, ces liquidalions et ces
réglements n’ont pu.étre opérés inlégralement en
espéces; il fautl meltre en regard 23 millions dont
s'est grossile portefeuille-tilres; mais, toutes com-
pensations failes, les dégagements opérés sur I'en-
semble des comptes plus ou moins gangrenés
d'immobilisations, ne s'élévent pas & moins de
127 millions nets, ainsi qu'il résulte des chiffres
suivants ;

Diminut. Augment,

Avances sur garanties...Fr. 61.000.000 »
Partieipations. oo api os 3.700.000 »
Comptes de banque et comp-

tes courants divers....... 86.148.000

0
Portefeunille~titres. soveserss » 23.684.000

150.848.000 ' 23.684.000

soit net 127 millions de moins dans l'ensemble des
immobilisations.

Et, d'autre part, la Société a réduif ses Accepta-
tions, qui avaienl alleint, &la fin de 1913, le chif-
fre trés élevé de 176 millions, & 44 1/2 millions,
ce qui constitue, pour elle, un aulre trés notable
et trés elficace dégagement.

L'ensemble de ses comptes plus ou moins sus-
pects d'immobilisations reste malgré tout considé-
rable, évidemment trop élevé, car, en écritures au
moins, il atleint le milliard avec, il est vrai, de
forles contreparties d l'aclif. I1°serait bon de péneé-
trer encore d'un peu d’air el de lumidre les 623
millions de Comples de banque a l'étranger et
Comptes couranls divers. Maiscet actif non encore
liquidé a du élre passé au crible et, sauf I'inconnu
dont la guerre menace toute linduslrie de la
banque en Europe, il ne doil plus recéler de ris-
ques que le Conseil n’ait pu évaluer. En allendant
que les chifires puissent en étre encore réduils, le
rapport du Conseil nous fixera probablement sur
le point de savoir §’il considére comme suflisants
les 87 millions d’amorlissements qu’il propose d’y
elfectuer pour apurer le bilan. Dés mainlenant, Ie

© rapport des commissaires nous informe que, en

ce qui concerne le porlefeuille-titres, son estima=
tion a él& faite non daprés les cours colés au
31 décembre dernier, ce qui el été en fait une
case toul & fait illusoire quand elle n'etit pas fait
puremenl et simplement défaut, mais d’aprés
toutes les données qu'ont pu recueillir le: Conseil
et la Direction en y apporiant toute la prudence

désirable.

En définitive, on ne peut qu’encourager la Di-
rection de la Sociélé Générale & poursuivre le tra-
vail de liquidation du passé qu'elle a déja si lar-
gement commencé et i senﬂale ue maintenant
elle doive se senlir en mesure de le mener &
bien au prix des amortissements dont elle fixe
elle-méme le chiflre & 87 1/2 millions. -

Voici le bilan du dernier exercice rapproché du
précédent :

31 décembre

1914 1915
Actiy. = el
Caisse et banque.  101.863.797 94 120.337.418 24
Portefeuille...... 277.562.995 97  263.133.936 31
Effets a I'encaisse-
menfasy o ! 22.346.871 18  20.405.529 13
RepOTtS.cvivsnvs 56.539.827 52  380.653.880 T3
Coupons & encais-
Sefien il oLt v 16.440.248 66  19.139.320 42
Rentes et actions,
bons et obliga-
BIORELL ol 53.664,454 37  T1.3471.75% 42
Avancessurgaran-
UL PR AR 318.228.773 05 - 257.317.705 33
Participations fi- ;
RANCIETeS (uvese 63.812.070 09 60.0717.500 37

|
!
]
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Immeubles et Im-
mobiliére Pari-
risienne et ‘Dé-
partementale.. .

Comptes de ban-
que a 'etranger
et comptes cou-
rants divers....

Appelsdifféréssur
ACLIONS s fios

53,456,196 37  54.447,268 88
608.019.791 38  521.872.145 30

250.000.000 » - 250.000.000 »
Fr. 1.821.925.026 53 1.674.732.462 13

Passif. !
Gapitalsziont Fr. 500.000.000 »  500.000.000 »
RESeIVe. s cvi s 120.633.732 53  110.633.732 53
Réserve immobi-

lieren n i aisiny 6.613.713 82 6.613.773 82
Comptes de che-
O As ess 218.561.033 12  169.073.961 32
Dépots a échéance
figali R s 238.480.300 » 248.215.100 »
Acceptations 4
PaYED s 102.387.123 01 44,587.619 90

Comptes de ban-
que @ I’étranger
et comptes cou-
rants divers.. ..

Intéréts et divi-
dendes a payer

623.713.014 42  513.039.041 82

auxactionnaires 785.663 To. 1.418.455 10
Soide des exer-

cicss précédents 493.811 61  10.750.385 88
Prolits ‘et Pertes

(frais généraux

déduits) ..., .. 10.256.574 27 10.400.391 76

Fr. 1.821.925.026 53 1.674.732.462 13

Bangue de 'Union Parisienne.

L'Assemblée de la Banque de I'Union Parisienne
est convoquée pour le 8 ayril. Il lui sera proposé
d’allover aux actions un intérét de 5 0/0, soit
25 fr., égal au précédent.

Vaici les comptes comparés des deux derniers
exercices :

BILAN AU 31 DICEMBRE

1914 1915

Passif. — —
Capital ......c00 Fr. 80.000.000 »  80.000.000 »
Reéserve légale..... 4.388.468 51 4.388.468 5T
—  speciale... 45.000.000 » 34.000.000 »
Effets & payer...... 42.017.536 17  8.324.101 25

1.140.527 23
21.562 331 51
87.115.628 15

Cheques & payer...
Coupons & payer...
Comples courants. .
Comptes divers et

»
15.818.448 05
89.544.544 63

diortreiis I 1.449.332 55 951.526 29
Agents  de change

(achats au comp-

tanhit. L s 117.756 35 284,602 80
Profits et Pertes :

Solde précedent..  10.294.425 27  6.204.425 27

Bénéficesdel'exer-

ciéali iR fiiass: » 4,347.993 T8
Fr. 288.630.511 59 248.409.604 85
Actif.
Caisse et Banque de

Irance:. s svees 18.922.667 58  22.633.219 31
Nffets & recevoir.... 24.212.859 43  26.000.259 85
Rentes, actiéns, obli-

GOIONI S o 54.987.693 47 53.802.380 »
Coupons en caisse. . 52.928 62 1.473.228 41
Préts sur titres et

Favancestihil i 99.762.414 55  27.383.760 07
Participations finan-

CIOTBS e il i s 95.037.932 50 23.082.262 70
REDOTLS. i s 96.731.256 27  22.572.501 60
Comptes courants..  99.148.405 91 60.896.360 08
Comptes  divers et

cdlordrei i, § 740,457 31 1.508.473 93
Agents de change

(ventes au comp- g

tantlads e 2 32.686 50 61.949 35
Immeubles et ter-

TS A dabes 8.095.208 55  8.995.208 55
Mokilier. ... .. s 1 »

Fr. 9288.630.511 59 248.409.604 85

COMPTE DE PROFITS ET PERTES

Charges.
Amortissements. ... 17.014 35 8.242 30
Abonnement au tim-

bre.toat et ook 60.000 » 72.000 »
Impots et contribu-

AL G DR O 192,381 20 133.558 87
Frais généraux..... 2.265.562 55 - 1.753 622 H2
Provisions diverses. » 1.329.846 58
Dépréciation du por- - G

tefeuille v..vvens 9.388.264 20 1.373.018 11
Total descharges Fr. 11.923.222 30 4.670.288 38

- Produils. :

Intéréts, escomples,
reports....ad i

8.088.754 82  6,807.256 37

Bénéfices sur porte-
fenille, participa-
tions et divers....

Commissions et ser-
vices divers......

Total des produits. . 287
Rappel des charges. 11.923.242 30 ~ 4.670.288 38

Bénéfices nets...... » 4.347.993 18
Reliquat précédent. 10,294,425 27  6.294 425 27

Total disponible.  10.204.425 27  10.642.419 05

Répartition.
Réserve légale. . Fr.

1.934.221 29

NS

> 217.399 68
4.000.000 » 4 000.000° »

Dividende . ... 0.0
Report & nouveau. . 6.204.425 21 6.425.019 37
Total....Fr. = 10.204.425 27  10.642.419 05

L'année dernidre, pour lexercice 1914, le
Conseil avait proposé dappliquer [lintégralité
des bénéfices s'élevant & 11.923.222 fr. 30 a cou-
vrir la dépréciation du portefeuille-Litres jusqu’a
concurrence de 9.388 000 [rancs. En oulre, une
somme de 11 millions avait été prélevée sur la
réserve spéciale, ramenée ainsi de 45 & 34 mil-
lions, pour faire face, éventuellement, aux moins-
values sur le portefeuille, les participations finan-
citres et divers postes de l'actif. Enfin, pour ne
pas laisser les actions sans rémunéralion, la
somme nécessaire an paiement de Pintérel statu-
taire de 5 00 sur le capilal, soit 25 fr. par action,

avail 66 prélevée sur les bénéfices reportés des

exercices antérieurs; ce report & nounveau avaif
16 réduit ainsi de 10.294.425 fr. a 6.294.425 fr.
La provision de 41 millions pour dépréciation
d’actif ne figurant pas au passif au 31 décernbre
dernier, cest donc que la perte sur lactif est
consommeée.

En ce qui concerne I'exercice 1915, de nouveaux
amortissemenis onl été effectués; mais beaucoup
moins importants que ceux de I'exercice préce-
dent. L’inventaire du porteteuille-titres pratiqué

sur la base des cours les plus rapprochés du

31 cécembre pour les valeurs cotées et établi pour
les antres titres « avec une grande prudence qui
a 616 observée d'ailleurs en ce qui concerne les
Earticipations financiéres et les aulres postes du
ilan », ainsi que le déclare le rapport des com-
missaires, a fail ressortir une moins-value du

poriefeuille de 1.373.018 fr. 11, laquelle a 6té

ortée au débit de Profits et Pertes. Cé n'est pas
e seul prélevement de prévoyance effectué. Une
somme de 1.329.846 fr. 58 & titre de provisions
diverses figure aussi au débit du méme compte.
Ces prélevements effectués, les produits du der-
nier exercice laissent an bénéfice net de toules
charges s'élevanl & 4.847.993 fr. 78, sur lequel le
dividende de 25 fr. absorbera 4 millions. Ce divi-
dende est égal au précédent, mais il est prélevé
cette fois sur les bénéfices accusés du dernier
exercice et non pas.sur les réserves, comme l'an-
née derniere. Cette décision implique que la situa-
tion de la Banque parait dégagée aux yeux du
Conseil.

I’analyse du bilan ne nous retiendra pas'long-
temps. La réduction du total du bilan indique

‘gue la Banque de 'Union a poursuivi ses rentrées

e fonds. C'est ainsi que les comptes courants ont
flechi de 99 millions & 66 millions. Les autres
chapitres de L'actif n’ont pas sensiblement varié.
Notons au passif une forte réduction des enga-
gements de la Sociélé : les effetsa payer déclinent
de 42 millions a 8.300.000 fr.

Le total des réserves, y compris'le report & nou-
veau, s'éleve a 45.030:887 fr. 62, alors que le
total de lactif réalisable & terme ou immobilisé
atteint environ 200 millions.

Banque Suisse et Francaise.

I’Assemblée de la Banque Suisse et Francaise
est convoquée pour le 41 avril. Il ui sera propose
un dividende de 25 fr., égal & celui de l'année
derniere, ainsi que nous lavions fait prévoir.
C’est uniquernent en vue de fortifier foujours la
situation sociale que le Conseil limite le dividende
A cel intérét de 5 0/0 du capital, car les bénéfices
accusés atteignent 2 1/2 millions, soit plus de 6 0/0
du capital de 40 millions. Ces bénéfices sont,
d’ailleurs, réellement et entidrement disponibles,
car ils ressortent aprés prélevement de toutes les
provisions ef de tous les amortissements suggérés
par la prudence. Le rapport des commissaires
mentionne méme que toutes les dépenses d’instal-
lations faites au cours de l'exercice, tant a Paris

que dans la succursale de Marseille, ont été amor-

ties avant inventaire.
Voici le bilan de fin d'exercice rapproché du

_ précedent :

1.900.246 19 857.492 98 .

1.853.532 81
11.923,222 30 9.018.282 16 .

BILAN AU '31 DECEMBRE

1914 1915
Aclif. — o
Réalisable a vue :
Espéces en caisse et & \
la Banque de France 25.425.895 51 28.087.339 11
Fonds disronih]es a
vue danslesbanques
(France, pays alliés
e neulres)an il
Portefeuille-eflets et
bons de la Défense
nationale :
Sur Eranceiies o 37.518.455 06 T71.4T7.796 93
Sur pays alliés et
nenttast T eTn 5.705.543 10 2.487.403 46
Coupons a encaisser.. 351.331 56 1.022.427 Ti
Fr. 84.710.565 15 120.446.304 »
Reéalisable a terme :
Porlefeuille-elfets sur
France (papier dé-
placé: Belgique,
pays divers... .... 6.717.417 58
Rente francaise 5 0/0
enticrement libérée.  1.665.138 »  1.015.672 35
Repantssasms s 19.807.368 46  8.495.006 66
Comptes courants.... 18.883.066 29 19.002.464 87
Comptes courants dé-
biteurs avec garan-

15.709.339.92 - 17.371.336 73

4,732,400 64

rantieg e o 45,468,752 99 52.137.176 33
Débiteurs par accep-
tations s a gy 14.471.341 32 2.080.266 75

Opérations de change

4 terme, garanties. » 6.452.000 »
Portefeuille-titres .... 1.695.287 90 ~ 1.674.803 25
Participations finan -

ClATBE iRk 1.786.026 65 1.199 586 03
Succursale de Lille au

8 octobre 1914...... 1.604.768 22 1.604.768 22
Agence de Tourcoing :

au 8 octobre 1914... 1.476.148 03 1.476.148 03
Parts de la Société Im- !

mobiliére Lafayette

(propriétaire des im-

meublesoccupés par ;

la Banque)......... 2.150.000 » .2.150.000 »
Mobilierel coffres-forts 200.000 » 200.000 » °
Comptes d'ordre et di-

N2 o s S R 451.239 23 588,781 78

Fr. 201.087.119 82 223.255.378 91
Passif.
Capifalizaiihg; Fr. 40.000.000 » 40.000.000 »

1.786.686 T4
1.786.686 74
9.000.000 »

1.910.975 97
1.910 975 97
9.000.000 »

Réserve legale ....... :
Fonds de prévoyance.
Réserve extraordinair®
Exigible a vue :
Comptes courants & ;
vue et correspon-
rdants e s e, 80.949.516 03 116.955.913 66
Exigible a terme :
Comptes créanciers... 45.647 569 72 36.462 356 27

Acceptations......... 15.296.341 32 2.080.266 15 -
Opérations de change

4 terme, garanties.. » 6.452.000 - »
Comptes d'ordre et pro-

diverses:iis il 3.962.648 27 © 5.680.247 68

Prolits et pertes :
‘Report de I’exercice
précédent........ 171.886 26 281 651 29
Bénélices de 'année . 2.485.784 T4 2.520.991 32

Fr. 201.087.119 82 223,255.378 91

Contrairement & ce qui se passe dans la plu-
part .des -établissements de crédit, la somme
qui tofalise le bilan est iel en augmentation sur
celle. de l'année derniere. C'est que, d'une part,
les affaires de la Banque Suisse et Francaise se
développent dans toutes les;branches, et de I'au-
tre que, n'ayant point d’immobilisations et nulle
part d’engagements lourds et inquiétants, elle n’a
aucune réduction @ faire subir aux divers élé-
ments de son actif. Sa situation claire et saine
Iui permet de prospérer librement et d’inscrire
purement et simplement & son bilan les acerois-
sements des opéralions qui viennent se ftraiter a
ses guichets.  Le plus notable de ces aceroisse-
ments est celui des dépots et comptes courants,
qui passent de 80 a 446 millions.

Comme l'année derniére, le bilan établit une
démarcation entre l'actif disponible & vue et celui
qui est réalisable a plus oun moins long terme, afin
de n'opposer au passit immeédiatement exigible

ue des disponibilités certaines et immédiates.
(’est une pratique qui n’est point encore en usage
dans nos établissements de crédit et qui est pour-

* tant trés recommandable, car ¢’est pour un éta-

blissement de dépots la seule manicre de justifier
de sa parfaite solvabilité en toul état.de cause.
On voit ainsi {rés nettement que, & la Banque
Suisse et Frangaise, en face d’un passif exigible
de 416 milljons, il y ‘a 120 millions de disponi-
bles, dont plus de lu moili¢ en espéees et le sur-
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lus en effels réescomptables a la Banque de
france. Quant au passif & lerme, il est de 50 mil-
lions, couvert par un ensemble de valeurs el de
créances qui alleignent 100 millions. Le rapport
des commissaires a soin de -nous dire que le
Portefeuille Titres et les Participations ont éle éva-
lués « avec une exlréme prudence ». On peut les
en croire.

La situation est, on le voit, des plus limpides
et des plus liquides, sans qu'il en soit résullé
aucun ralentissement dans les progrés de l'acti-
vité sociale.

La réparlition des bénéfices de l'exercice se
fera ainsi :

Réserve légale......... SRty Br. 126.049 .57
Fonds de prévoyance.......vevsaeanis 120.049 57
Dividende de 25 fre..ooveviaaivaiiis 2.000.000 »
Tantiémes du Conseil ..o evneeenaes 133.778 43
Augmentation du report 4 nouveau. .. 135113510

2.520,991 32

Total des bénéfices..... ... Fr.

Crédit Foncier de Santa-Feé.

Avant de se réunir le 15 avril & Santa Fé, les
actionnaires du. Crédit Foncier de Santa-Fé ont
tenu le 15 mars une Assemblée préparaloire a
Paris, suivant l'usage, pour prendre connaissance
des comptes de l'exercice clos le 31 décembre. Le
dividende proposé & la prochaine Assemblée sera,
ainsi que nous l'avons annoncé, de 8 0/0 par ac-
tion de 100 piasires pour I'année 1915, soit 17 fr. 60.
Ce dividende, égal au précédent, se paye, en gé-
néral, au début de juin, net d'impots.

Voici comment se comparent les résultats des
deux derniers exercices 1914 el 1915 aprés conver-
sion en monnaie francaise (1 piasire or =5 Ir.;
1 piastre papier au pair = 2 fr. 20) :

1914 1915
; Produits. — —
Intérétset escomptes.Fr. 1.831.806 81 1.759.064 43

Bstancias . .uelve Juin A 195 41130 421.803 38
Propri6lés ..o e, i 198.505 96 230.763 30
Bénéfice sur ventes de
propriétés........... . 561.563 56 67.132 30
Total des produits... 2.787.367 63 .2.478.763 43
Charges.
Service des obligations. 645.875 15 602.023 15
Intéréts et escomptes. .. 13.496 80 »
Frais d’exploitation..... 119.846 80 124.597 63
Frais géneraux...... e 392.673 97 411.614 20
Total des charges..... 1.171.892 72 1.138.235 58

Rappel des produits.. 2.787.367 63 2.478.763 43
Bénéfices nets...... 1.615.474 91 1.340.527 85

Solde reporté........... 1.358.814 21 1.687.407 41
Bénéficesdisponibles.Fr. 2.974.289 12 3.027.935 26
Répartition. :

Fonds de réserve....... 25.1737 62 25.737 62

L 1.196.800 » 1.196.800 »
oo 64.35A-09. - B4:3%k 08
1.687.407 41 1.741.053 56

Dividende .... i
Tantiemes i veeesvins
A TepOrler vevvarvivnees

Fr. 2.974.289 12 3.027.935 26

Le Crédit Foncier de Santa-Fé, au capital de
6.800.000 piastres ‘papier, tire ses bénéfices de
guatre sources : 1° les intéréts des préts nypothe-
caires ‘quil consent, grace & ses disponibilités
propres et & celles que lui procure I'émission
d’obligations : 2 millions de piastres or 5 0.0iet
1.600.000 piastres or 41/2 0/0 d’obligations émises
au dernier bilan ; 29 les bénéfices d'exploitation
de ses estancias; 30 les loyers des propriélés qu'il
loue et, enfin, 4°les bénéfices réalisés sur la venle
des terrains qui sont sa propriété. Clesl sous ces
quatre groupes que les bénéfices figurent dans les
comptes.

Les résultats da dernier exergice n'ont pas ré-
ondu entiérement aux prévisions oplimistes que
¢ Conseil faisait entrevoir I'année dernicre. Les

bénéfices nels du- dernier exercice ne se sont éle-
vés qud 1.340.527 fr. 85, contre 1.615.474 fr. 91
en 1914 et 2.257.331 fr. 22 en 1913. :

La branche hypothécaire n'a fourni qu’un bé-
néfice brut de 1.759.064 fr. 45, en moins-value de

72.000 fr. sur celui de Pexercice préceédent. La |

Société, en 1915, a consenti 571.070 [r. 52 de préts
en monnaie-papier et 1.486.000 fr. en or. L’an-
née précédente, elle avail consenti 4.210.000 fr. de
préts nouveaux en monnaie-papier et 3.124.000 fr.
de préts en monnaie d'or. La réduclion est sen-
sible. Finalement, les préts en cours, moins amor-
tissement, an 31 décembre 1915, s’élevaient & 4 mil-
lions 585.978 fr. 78 pour les préls en monnaie-
papier et-12.090.774 fr. 90 pour les pvéls en or,
contre respectivement-4.453.219 fi. 42 ¢l 15 mil-
lions  331.79% fr;i2044 a fin. da décembroidQ1 3

Quant au montant des annuités arriérées, s'éle-
van{ au total & 4.700.000 fri, il a diminué de
317.274 ' fr. 98 pour. les - préts ' papier el de
109.098 ‘fr. 50 pour les ‘préts or-par rapporl &
I'année précédente. Cette réduction indigque-que
la crise immobiliére tend & s'atiénuer, muis elle
n’est cependant pas encore résolue. La Sociclé a
acquis, & la suite d’expropriations, frois immeun-
bles, au cours du dernier exercice, qui ont €l
passés, pour le montant di ala Société, au compte
« Propriétés », soit 249.432 fr, 12. Le montan{ des
propriélés s'éleve & 5.129 000 fr. Les propriétes
donl la liquidalion n'est pas lerminée figurent &
un comple spécial « Garanlies exéentées ». Ge
comple a passé de £00.634% fr. 50 a 1.427.542 fr. 53.
Comme il élail & prévoir, les ventes de propriétés
onl ét¢ insignifiantes : elles se réduisent & une
opération en terrain de colonie: le bénéfice qui
figure de ce chefl au comple de Profits et Perles
ne s'est élevé qu'd 65.505. fr., conlre 561.563 (r. 56
en 1914 et plus d'un million de francs en 1913.

Dans son rapport de I'année dernigre, le Conseil
ne se faisail pas illusion sur les conséquences de la
crise. fonciere en Argentine, mais il espérait
que les produits des établissements d’¢levage vien-
draient a ‘propos. combler la réduction prévue sur
les bénéfices des préts hypothécaires et surceuxde
la venle des terrains. Malheureusement, les re-
sultats des estancias, sans étre défavorables, puis-
que les hénéfices de cette branche interviennent
pour 421.803 [r. 38, dans le mentant des bénélices
totaux, ont subi l'effet d’une grave épizootie qui
s'est déclarée sur les chevaux en provoguant la
morl de 1.486 animaux. Le rapport évalue &
135.936 fr. la perte subie de ce chef. Ce mécomple
est certainement passager. [l ne faul pas perdre
de vue que la Sociélé possédail dans les estancias,
a la fin du dernier exercice, 32.801 héles & cornes,
ce qui conslitue une source importante de revenus
pour l'avenir, vu le renchérissernent ‘de la viande
el la réduction du cheptel en Europe.

Malgré que les bénéfices du dernier exercice
aienl €16 inférieurs & ceux du précédent, la Société
est en mesure de maintenir son dividende, grice
a la prudence avec laquelle elle a disposé des heé-
néfices pendan(tles derniers exercices. En défini-
tive, 'avenir du Crédit Foncier de Santa-Fé peul
étre envisagé avec pleine confiance. Au sujel des
terrains urbains que la Sociélé possede a Santa-Fé,
le Conseil s’exprime ainsi, & la fin de son rap-
port : g

Enfin, quant aux importants terrains que nous pos-
sédons dans la ville de Santa-I%é; nous estimons, en
raison du développemenl acquis par celle capitale
dont la population a:triplé dans I'espace de onze ans
et de I'avenir que lui réserve son port d’outre-mer,
qu’ils constituent pour la Sociélé une réserve de
grande valeur dont la vente sera possible lorsque re-
naitront avec la paix la conliance générale el l'activité
qui doit en résulter.

=

I’action de [a Société, qui‘s’inserit vers 2350 fr.,
cours ancien au marché officiel, peut étre mise
sans appréhension en portefenille en vue de Fave-
nir. Sur la base du dividende actuelle, susceplible
%’z{t)u%mentaﬁon, elle fournit un rendement de

/0.

Hauts Fourneaux et Aciéries de Caen.

L’Assemblée extraordinaire des Hauts Four-.
neaux de Caen, convoquée pour statuer sur le

projet d’affermage de Texploilation & une Sociélé
constituéé sur l'initiative du Creusot, s'esl réunie
Ie 14 mars.

Aux ftermes du projet qui lui a été soumis et
qu’elle a approuvé, la Sociélé Fermitre & consti-
tuer prendra A hail, pour quatre-vingl-dix ans,
tout 'actil’ mobilier actuel de la Société de Caen.
La Société fermitre serait nantie d’une option sur
I’achat de Uactif net, el le prix de celte option con-
sislerait dans la remise de 120.000 actions de
second rang de la Société fermitre, auxquelles
serail assignée une valeur nominale de 230 fr.

Apres déduction des charges sociales. des amor-
tissements, des réserves et du paiement d’nn
dividende cumulalif’ de' 7.75 0/0 aux actions de
premier rang, le surplus serait-attribué 5/8¢ aux
aclions privilégi¢es el 3/8° aux aclions ordinaires.

Les actionnaires de 1a Société des Hauts Four-
neaux de Caen auront la faculté de céder leurs
actions & la Sociélé fermiere, dans la limite de
80 0/0 du nombhre total, soit 96.000, et de recevoir
en ¢échange des actions de second rang de la
Société fermidre.

Le rapport du Conseil d’administration a fait
valoir en faveur de celte proposition l'état dim-

puissance en quelque sorte physique ou se trou-
vait la Soci¢té de conlinuer elle-méme ses opé-
ralions. La guerre l'a surprise, & la vérité, au
moment o elle projetait une angmentation de
son capital el une émission d’obligalions. N'ayant
pu se procurer ces ressources, elle a da user du
moratorium et suspendre le paiement de ses
échéances, notamment le service: de ses obliga-
tions précédemment émises. Malheureusement
pur elle, un déerel du 23 décembre dernier a
imité Iusage du moratorium pour les fournis-
scurs de guerre et I'a mise ainsi dans l'alternative
ou de reprendre ses paiements, ce qu'elle est hors
d’élat de faire, ou dabandonner l'indusltrie fruc-
tueuse du malériel de guerre. Elle n'a pas (rouvé
d’nutre moyen de sortir. de ce dilemme que de
passer son exploitation & une Suciélé nouvelle qui
pourra  continuer & fabriquer du  matériel de
guerre sans avoir la charge de son passif.

En somme, I'affaire plie sous le poids d'un pas-
sif initial écrasant.

Touvelles ¢t Informations

BILAN DE LA BANQUE DE FRANCE

Voici, réduit & ses chapitres essentiels, le bilan de
la Banque de France au 16 mars compare & celui du
9 mars :

ACTIF
Encaisse-or.......Fr.  5,023.143.390 4 4.199.845
Encaisse-argént. .... 362.028.132 4 1.487.583
Disponibilites et avoir

aillelranger. Ll ol 781.589.083 — 36.185.457
Porteteuille...... 366.305.980 — 15.911 790
Elfets prorogés....... 1 702.871.682 — 8.706.446
Avancessur litres.,.. 1.245.143.161 + 184.938
Avances permanentes

A e R 200.000.000 »
Avances nouvelles &

I Elat s mntais 6.300.000.000 -}-200.000.000
Bons du Trésor fran-

cals escomptés pour

avances. de I'Elat &

des Gouvernements

6irangers......... s 865.000.000 - 10.000.000

) PASSIF
Billets en circul.. Fr. 14.719.698.770 - 70.049.645
Compte courant du

VT AR T 32.833.918 — 13.665.508
Comples courants par-

ticulipra s iiag i, 1.958.838.830 - 12.458.056
Bénélices bruts des es-

comptes el intéréls

divers de lasemaine » 3.652.731

LaBanque a encore avancé 200 millions & I'Etal et
10 millions aux Gouvernements étrangers. En oulre,
le Trésor a puisé 13 1/2 millions dans son compte
courant. Les besoins de la guerre et des services
publics ont.donc exige 223 1/2 millions.

Les besoins commerciaux vont se réduisantchaque
semaine, les affaires se réglant au comptant. Le por-
tefeuille et les avances onl remboursé 24 1/2 mil-
lions, en méme temps que les particuliers versaient
12 172 millions & leurs comptes courants, soit au total
37 millions de rentrées,

Le total des besoins de crédit satisfaits par la Ban-
que a été ainsi de 223 1/2 — 37 = 186 1/2 millions,
auxquels la Banque a fait face au moyen de
36 — 51/2 =30 172 millions qu’elle a puis*s dans
son actif disponible a l'élranger alin d'entraver la
hausse du cheque el par I'émission de 70 millions de
bitlels, soit 100 1,2 milligns. - La dillérenee de
86 millions se relrouve daus la balance des aug-
mentations et diminutions des comptes-divers.

BILAN DE LA BANQUE'D’ANGLETERRE

Porle- Rapport

feuille, de la

or avinces reserve

monnayé el aux

el Circu- effels engage-

Dates lingots lation * Dépdts  publics Réserve ments

1044 en mille livres st. en 0/0

6 aout... 27.622 36.105 68.249 76.493  9.967 20 40

1915

gerdecie b [E2R0 gk 143.902 35414 24 61

{oas s 3 142.479 34.567 23 56

15 dée 176-305 34464 23 1/

29— 151.869 35,444 25 46

29— 161 .600 34,617 21 34

1916

5 janvier. 50.103 , 35.195 163.993 L3598 20 9%
A2 529 443
Jo == 51,468 3 231 35 108
26 — i i i ) 1.845
2 février, 7.939
9 — 9. 864
16 — 40.70%
21 — 40,020

41,253
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RECETTES DES CHEMINS DE FER ESPAGNOLS

Recelles brates  Difiérence
depuis r
1o de7 janvier rapport & 1015

Nord de I'Espagne..au 2 mars 26.291_.TTG+3 217471

Madrid Saragosse..... 10 fév,. 15.121.434-+1.759.482
Andalous 10 mars 6.334.972+1.161.165

— 760,644+ 23.093
904.101 75,857

Madrid-Cacére
Plasencia-Astorga (owest) 20 —

CHEMINS PORTUGAIS

Les recettes de la Compagnie des Chemins de fer
Portugais se comparenl comme suibl avec celles de
I'exercice précédent :

Du 12 au 18 février: 1915 1916
Torres- Figueira-Alfa- - -

Eellng: slelniigs Fr. 59.738 89 76 861 11
Beira-Baixa.... ..., 34,838 89 44.111 11

(589038 89 686.722 22
683.616 61  803.204 44

13.955 56 16.038 89
3 027 18 3.100 »

Réseau non garanti...
Total... Fr.

Ligne Vendas Novas..
— . Coimbra-Louza.

Depuis & 4o januvier !
Torres-Ifigueira. .. Fr. 415.1738 90 519.833 34
Beira-Baixa.. ... ... 241 .233: 32 302.966 66
Réseau non garanti.. 4.138.994 45 4.791.272 22

Fr. 4.79.966 67 5.614.072 22

106.019 99  118.500 »
90,266 69 91.499 99

Ligne Vendas Novas..
— UCoimbra-Louza.

COMPAGNIE FRANCAISE DES CHEMINS DE FER
DE LA PROVINCE DE SANTA-FE
Les recetles du mois de féviier 1916 du réseau
exploité parla Compagnie s'éleventa 2.120.800 fr. (ou
$my/n 964.000; conlre 1.443.951 fr. (ou § m/n 656.341)
en février 1915,

RECETTES DU CANAL DE SUEZ
1915 1916

Du 1¢r au 31 janvier...Fr. 7.520.000  6.780.000
Du l= an 29 février....... 6.490.000 6.870.000
Du 1 au 10 mars....... 2.220.000 2.040.000
DU M Ers i, . 180. 000 220.000
Dui2 . .— ' .ii. 50.000 170,000
1Bt et S R SRR : 200. 000 250.000
1131 5 b A e T e 330. 000 360 000

16.990.000  16.640.000

Dulerjanvier au 14 mars, .
J

FINANCES HELLENIQUES
Voici comment se comparent les revenus affectés
au service de la Detle publique hellénique pour les
deux exercices 1914 el 1915

1914 1915 Différence
Produits bruts Drachmes papier.
desmonopoles
assignes..... 39.337.316 38.191.315 —1.146.001

Douanes....... 37.001.510 39.681.343 +4-2.679.834
Ensemble. 176.343.826 77.872.659 —1.533.833

; Drachmes or
5.032.003 5 003.337 — 28.666
829.195 1.906.835 —-1.077.690

Ensemble, 5.861.198 6.910.222 1.049.024

La situation des plus-values des monopoles assi-
gnés pour 'année derniére se présente ainsi :

Douanes.......
Emeri de Naxos

Perception
Estimation des
minima recettes Plus-value
Momnopoles, — — i
tabacs, tim
bres....Dr. 28.300.000 33.400.757 4~ 5.100.738
Emeri de Na-
e} R S 600.000 1.907.830 |- 1.307.830

Total des re-

Venus sou-

misaux plos- .

values..br. 28.900.000 35 308.588 4 6.408.588
Idem pour la

période cor-

respondante

de 1914 .... 28.900.000 36.193.454 4 17.293.45%

Différence en 1915....... Dr. — 884.866

Les recettes hrutes de 1915 ont diminué de 88%.866
drachmes, mais en raison des bénéfices réalisds sur
le change, le montant disponible pourintéréts atteint
4.850.362 fr. (en augmentation de 141.492 fr. sur celui
de 1914;. Le montant disponible pour le fonds d’amor-
tissement s’eléve & 4.830.362 fr. (en augmentation de
194.200 fr.), mais le report & nouveau n'est que de
212.402 fr. (en diminution de 52.575 fr.). En consé-
quence, les revenus atiribués au service de la Dette
Il;szlbrlique permetiront les répartitions suivantes en
1016 ;

i

\

Premier ‘groupe. 1914 1915 1916

4 0/0 Monopoles 1887: — — -
Intérét ordinaire ... e 860 860 860
Plus-value.. il il SRR 240 4 » 480

Fr. 11 » 12 60 13 40

5 0/0 Funding 1893 :
Intérét ordindaire .. ,ovsesiois 802 R ISTERRES
Rltg=valuedd ot sadsm S ies hera it

Deuzieme groupe.
5 0/0 1881, 1884, 1889 (Pirée) :
Intérét ordinaire . ..vives e SR B e SR o]
Plugevalies it s aianns 2 3w 5302 0530

Fr. 11 » 1350 13 50

Troisiéme groupe.
& 0/0 1889 :
Intéréet ordinaire ..... OO 640 640 640
Plus-value........ R 2 40 4 40 4 40

Fr. 880 10 80 10 80

MALACCA RUBBER

Voici les chiffres de la production de la Malacea,
pour les deux premiers mois de l'année, comparés
& ceux de la période correspondante -de l'année

derniere : :
1915 1916
Livres, poids anglais
313.200 308,200
243.400 194.800
536.600 503.000

JRIVIONG L e
R OVTIB IR i S

AUTOMOBILES FIAT

La Compagnie des Automobiles Fiat proposera &
une prochaine Assemblée de porter son capital de
25 millions de lire 29.750.000 en p élevant la somme
de 4.250 000 lire sur les bénélices de l'exercice 1915.
La valeur de chaque action serail ainsi portée de
150 lire & 175. Nous rappelons que pendant les der-
niers mois de 1915 le capital avait ét6 augmenté de
%q meme maniere, de 17 millions & 25 millions de
ire.

LE COURS FORCE EN TURQUIE

Une loi vient d'étre votée par la Chambre ottomane,
aulorisant la Banque Impériale & ne pas rembourser

en or ses billets, et décrélant la ecirculation ohliga--

toire du billet de banque.

COTE DES CHANGES

A Paris. — Londres, 28,44 ./. ; New- York,
5,961/4; Suisse, 113 1/2; ltalie, 89-./.; Hollande, 2,51
1/2; Espaghe, 568 ./.; Rouble, 199 1/2,

A Londres.— Paris, 23,41 ./, ; Amsterdam, 11,18;
Lisbouue, 36 ./. ; Madrid, :25,07; llalie, 32,.. ./.;
Petrograd, 151.3/8; Stockholm, 16.91 1/2.

A New-York, — Cable transfert sur Londres,
411 10 ... Change sur Berlin, 71 7/8 pour 4 marks.

Lisbonne. — Agio sur 'or, 53 0/0.

Madrid. — Paris, 83/40.

Rio de Janeiro.— Change sur Londres 11 3/4d.

COURS DES METAUX
A Londres. — Cuivre @ 3 mois 103 1/2; Etain a

3 mois, 195 ./.; Plomb, comptant 35 ./. ; Zinc, comp-

tant 86 ./. ; Argent métal, 27 1/16 l'once.
PRIX DES MARGHANDISES

Blé. — A Paris, ., & .,.. A Chicago: 1.09 1,2

fin- mai.
Farine, marque Corbell, ...
Sucre blanc. — A Paris, ..; raffineé ...,
Caoutchoucs. — A Londres : Plantalions, crépe
3sh. 7d.; Para, 3 sh, 7d.
Cafe. — Le Havre, 73 mai.
Naphte Russe. — 45 kopecks le poud.

Bibliographie

L'Impbt sur le Revenu par M. Emile Lecou-
turier, avocat a la Cour d’Appel*. — Le commentaire
de la Lol de )’Impot sur le Revenu, par M. Emile
Lecouturier, dont nous annoncions toub récemment
Pimminente publication, vient de paraitre. L’auteur
s’excuse d’avoir fait une @uvre hitive, en devancant
les certitudes que pourrontseules fournir, peu & pen
les décisions des tribunaux dans une matiére aussi
breussailleuse  La loi votée par les Chambres, n’étant
5[[1531‘6 que l'enchevétrement, tant bien que mal coor-
donneg, de solutivns transactionnelles improvisées par
les Chambres pour en [inir est, en effet, pléine
d’équivocéues at, partant, de peérils. Mais, s'il est im-
possible d’éerire & son sujel dés maintenant un traité

* A Paris, librairie Marchal et Godde, place Dau=
phine. w

de science juridique; il n'en est que plus nécessaire
de chercher & guider le contribuable dans l'usage
qu'il va bien étre obligé de faire de celte loi énig-
matique, le guide dut-1l lui-ménme marcher encore &
tdtons. Clest en somme une sorte de manuel expli-
catif el pratique que son pelit formatl, sa concision,
et son caractere essentiel de vulearisation, mettent a
la portée de tous ceux qui se préoccupent de se
metire en regle avec le fisc.

s e
Bilans
Credit Liyonnais.
ACTIF 31 décembre 19153 81 janvier1916
Espéces en caisse et dans i S
les banques........ Fr. 080.453.004 20  601.191.598 32
Portefeuille el Bons de la
Défense Nulionale...... 002.120.575 67 1.019.180.455 4%
Avances sur garanties et
rEPRIEV S SR R il s 2,479,105 72 244.922.106 01
Comptes courants ....... 883.472.204 64  377.308.112 07
Opérations de change &
Lerme caranties . ... .. 21.240.000 » 25:665.000 »
Actions, bons, obligations
etirantesvi i it 8.633. 764 2% 8.865.90% 81
Comples d'ordre et divers 51.2389.639 15 €0.741.770 07
Immeubleg. iiteiiides 35.000.000 » 85.000,000 »
Fr. 2.322.607.383 62 2.373.015.246 12
PASSIF
Dépots el bons & vue. .Fr. 592.613.860 74 638.167.989 62
Comptes courants....... 1.048.557.960 95 - 1.042.015.661 02

Operations de change a
terme garanties....... 21.240.000 » 25.665.000° »

Comptes exigibles aprés

ENCAISSements vavssaass 98.814.731 83
Acceplations.....oo.oui, 18.650.4900 66 :
Bons a¥chéance......... 15.534.501 I3 16.623

Do)
Comples d'ordre et divers 83.367.2.8 24 80.535
Profits el pertes :
Solde des exercices an-
terialirs. o Wit 18.M8.155 07
Réserves diverses........ 175.000.000 »
Capital entiérement versé  250.000.000 »

18.918.155 07
175.000.000 »
250.000.000 »

Fr. 2.322.607.383 62 2.373.015.246 T2
Lo e

Coupons
A LECHEANCE DE MARS 1016

TROISIEME LISTE
Eehanes Nominatil portear

Assurances, Banques :

11 Bang. de Comm. Priv. de Mogcou,

R RO 1 S S s au ¢ 22 R. 50
Charbonnages, Houilléres, Forges,
Mines :

15 Automobiles Brasier, act., e. 3.... = 7T 68 T 43
1 Champenois-Delacourt (A. Etab.) :

AENREe T T S e R 2005 B9

0 Ol S sen o 4D D 44095
1 Chili (Hts Fourn., Forges et Ac.),

obliyrer 10 an s b i v o0 12760

1*Glencairn Main Reef, act., ¢. 17... aue® 10 p. 2
1 I(e%liob'te Thérese (Mines de), ann.

OFL b Bl S s V125507 4950
1 Madagascar (Cie Lyonn. de) :
Actisicedd » » 6 76
— c 12 s T B
— e 13 et14.. chaque 11 25
6 Miami Copper, act,, ¢. 14..... veee anert 4ED1T6
1*New Primrose Gold, act., c. 35., ., — 4 sh. 2-7
1 Proyidence Russe, act. 50/0, ¢.9. » » 12 50
1*Yan Ryn Deep, act., C./50..ouvans au ¢ 2sh.10-8
Chemins de fer.:
1 Cie Cent. de Ch. de fer et Tramw., ]
G e A e s v 10 » " 10 »
1 Mer Noire, obl. 4 1/2 1913, titres
PEDY o1 C Ot g T » » 11078
1 Sémirelchinsk, obl. 4 1/2 1913, tit. y
PrOVISS e i et 25415079
1*Underground Elect. of London :
Actire 0t il Gl S w1 3:0/0 net
=Bt i A 3 0/0 m.ine.-t.

1 Voirdn & St-Béron, obl., ¢. 43-50.. 720 6 69

1 Yolga Bougoulma, obl. 41/2,¢.16 » » 11 15
Eaux, Gas :

1 Eaux du Havre, act. cap., c. 180... 85 44 85 44
1 - act. jouiss., c. 60.. 85 44 80 60
Emprunts de Villes :
14 Moscou 5 0/01908-09, 0bl.,c. 1514 » » 12 50
1*New-York 4 1/2 1910-11-12, obl...' en doll, auc=
1 Périgueux 3 1/2 1893-94, obl.,
(e B R s SOCHHonnGOnraEE T S B
Fonds d’Etats élrangers :
1*Argentin 4 1/2 or 1888, obl., e. 57. = prix sur coup.
1" — 5 0/0 1909, obl., c. 14... —
1*Colombie 6 0/0 or 1911, obl., ¢. 10 » » 15 12
1* — ext. 60/0 1913, bons, ¢.6 » » 14 30
" 1*Sudde 8 1/2 différé 1911, obl., ¢, 9 prix sur coup.

f
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Releve des Cours de la Bourse du 1l au 17 mars 1916

Fonps p'ETATs FRANGATS.

3 0/0 Amortissuablieeeasssnease

3172 /0 UG ol iiidissisnannsnies
5070 LEb&re (au commplinti. e SO ..

— e RRves 1
Obligat, Chemins de fer de I'Etz 5
VALEURS FRANGAISES : ACTIONS.
Banque de Franece. . )
Banque de | Algé
Banque de Paris el d
Cowpagnie Algérienne ., ......
Com ptoir National d‘Lscomptc teveesivess
Crédit Foneier d’Algérie et de Tunisie, L. p.
250 fr. p.
Crédit Foncier de France...eeesessessesss
Credil FtAnCaIsL S imnamnrin
Crédxlluduauael ack. 125 . payés caueaes
ack. libéree ...\ ..
Credif Lyonraises viviaasives
Crésdib Mobilier Francas o
Sociélé Foneiére Lyonnaise
Boeldlé Gendrate . vohiveiias e iaias v
Banque Francaise. pr le kornm el lmhmt.
Banque de 'tnion Parisienne.
Rente Foncidre
Sociéte des Immeubles de France. .

Bone-Guelma,acliciiiiiis
Est-Algerien, act.
Estiacl.de suo e idh s
act, de jouissance, .
Lyon acl. decapital.....
- de jonissance...
Midi, acl. de capilal..... &
- acl. dejouissance. ..
Nord, act. de capilal,,.....
acl. de jouiss..., .. 3L N
Oxleans, act. i] veapitalvisis S
— de jouissance....uuesss
Ouest, act. de cupital
act. de jou
Ouest-Algérien acl,
Docks el Entrepols de Marseille.
Entrepots el sngasing Généraux.. .
Gaz pour [a Fruance el IEtranger.,
Cie Géneiale Transatlantique, ordinaire. ..
priorité...
Messageries Maritimes, ordin...........u
priorité..

MéLropolitain, act. de capital ., . oY
Nord:Sud, actionsi-vasiasiais A
Cheminsde ferde Santa-Fé.......cevvees
Omuibus; act. de capital.....loioaies

— act, de jouissance.. ...
Omniuny Lyonnars .. isvihsvassiee

Parisienne pe-Lind. des Ch. de fer et Tram,
Tramways de Bordeaux..........
Tramways (Cie Gle Francnise dej.,..... e
Tramways de Pans el Deparl, de la Seine.
Tramways(Cle G'e Purisienne dej, ordin...
priorité.
Fortures & PAriS. uvvisevrimnvavsnisiea,
[!ou.p.‘f"med Aguilas
Compagnie du Boleo, act. 100 fl‘.
Cuivre et Pyrites..
Electro-Mélallu rgie dc Dives..
Malfidano, jOUISSANCE. s ievvavyvenss
Melaux (Compagnie Francaise des)..
PERUITONA bussaien
Sels Gemmes,
Canal ae Panama (Sou(_ls lee),, P N
Suez ...
pdlh ¢ fondateur..
soeiete Civile..

—_— (r.mqumme:l) ceerinen
Pymamile (Soc, Cenlls dei. . ... ... 0.,
Elabl ssements Pathéii v ..
Forces Molrices du RhOnE: ccvivevevnsases
pétroles d'uklahoma (Un. des), act. prior,
Phosphates et Ch. de fer de Galsa.......ve
cinquiémes de parts.
Printemps, acl. ordin.......
Thomson-HOUuSLON + o cusesnsansssnss
Hatlinbrie Say,; 0rdee, odehavasonaes
Priorité,.....
Air Comprimés, ...,
parisienne de Distribution.....
gled Electricité Ouest-pParisien..
Electricile de Paris. . juveeiaeas
Societe ded Telephones . .uivspsansnnssen

Fonps p'lrats ETRANGERS.

Argentin 3 0/0 4830. . evuviiiianian ivene
4 0/0 1896, coup, de £ 100,

assassanas

—_ 5.0/0 4907 Inlericur or..
e 3.0/0 1909 =
— 4472 1911 =

Belge 30/0 1895-1905+ ¢ ¢ covtvannearsacns
— 3070 15873-1848, COUP. 15 €L30vansss
Brésil4d 0,0 1889, COUP. 100:0 s asinnnssns
- 5 0/0 1508 I'undinog, ¢oup. 20..
= 5 0/0 19081909, v i e,
— b 0701909 Jernambuco)
- & 0/0 1914
Bnenﬂs Ayres & 1/2 or 4909-42 (Prov.de)..
1910,

Bu]gane 5.0/0 Or 4190%..
R T R CHEA
AA/200 190040 s vvsncmune
Chine 4 0/0-0C 4805 avevus
D/D OF 4GNS e s iy oA i

Samedi
1 Db

on

830 o

Lundi

Mardi

13 mdrs 1% mars

62 60
T0Nes
90 70
88 ..
83 ..

400 ..
4300 .,

850 ..

Lﬁr .

616 ..
998 ..

540 ..

407 ..

b10 ..
725 ..

sis aa

540 ..
402 ..
956 .4
380 ..
103 2

aeg s

508 ..
480+

83 ..

55 50

318 ..
% .
300 ..
83

e ve

62 69
4 05
90 70
§ 1D
84 156

52l ..

495 .,
433 .,

w0 .
193 ..
i
350 ..
162 ..
303 7

mae
914
616 .-
71 .

(R SRR

o PSRN hy S TE. e e

393
975

eve s

36: .

&30 ..

Mereredi
15 mars

62 60
0 20
90 70
88 I
83 15
400 .y

&500 ..
2620 .
852 ..

675

BL1 .o

618 ..
1000 ..

aee ws
res s
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677 703 733 791 827 870887 895 999 B30I 84 235
262 285 311 380 390 '502 529 535 557 664 T72 790 798
830 882 891 911 955 944 088 3&075> 95100 233 244
985 311 321 322 346 406 413 439 648 649 700 T4l 745
821 923 39078 183 192 216 262 295 310 347350 612
641 663 738 772 783 809 901 933 945 976 40035 103
150 215 228 295 327 387 399 418 457 462 482 485 596
616 792 818 827 878 AR019 99 146 212 281 423 408
563 574 b1 607 804 825 904 994 42125 137 166 183
216 231 287 340 361 478 497 609 T05 725 728 T11 781
994 43009 162 209 392 435 499 508 571 598 804 818
820 827 89T 926 940 935

338
445
531
593
659
738
793

331 332
422 432
510 517
580 588
642 644
726 729
785 792
870 832 890
945 955 957
58 59 61 67
163 164 168
236 252 254
307 317 318
388 393 397
446 456 457
537 543 563
636 647 649

308 311 313 324
403 411 412 414
482 490 496 504
570 573 574 519
614 626 633 634
697 705 T14 21
771 712 776 717 780 781
825 831 836 863 865 866
923 924 927 928 933 937
999 29000 12 18 29 43
121 133 141 152 153 154
190 209 210 214 225 235
283 288 293 300 301 303
334 333 38 370 372 374
415 420 425 433 435 442
496 501 507

530 537 538
595 600 609

611 612 625
680 696 700 704 706 T12 721 T29 T31
757 779 792 803 804 812 814 819 821
838 842 845 846 850 852 856 860 861
876 878 897 909 920 927 930 931 939 948 950 955 956
967 970 972 974 976 982 983 992 995.

Remboursement le 1+ janvier 1916.

982
373
460
B44
606
672

mEE
129

286
386
463
959
607
687
59
809
922
983

99
187
232
333
411
481
538
678
51

833

292 307
387 393
469 473
564 566
608 609
691 695

272 274
363 371
44T 456
537 538
595 605
661 670
740 753
195 198 801
892 894 902
9591 960 976
87 88 90 91
170 180 183
258 260 277
322 325 328
399 403 405
463 473 478
570 571 584
657 661 662
733 749 150
826 827 832

975
979

1 E042 289 333 351 379 470 492 529 613 648 66
921 924. :
Remboursement & 499 fr. 40 netle 1= aott 1916.

Obligations 19414.

12063 159 326 340 408 467 581 835 937 13138
421 458 660 865 922 986 H-E225 428 552 554 64T TA€
752 (H5059 83 1565 292 335 462 723 779 818 821 928
933 HGI61 480 622 793 805 ¥26 835 842 883 953
17018 33 56 81 172 341 412 644 L8020 83 528 658
734 900 920 939 E 022,

Remboursement & 499 fr. 10 net le 1+ février 1916.

12162 181 262 362 400 460 554 59 576 58 5HM
741 755 718 K 3120 304 354 375 379 388 663 881 935
035 HAN63 150 644 670 774 944 15086 122 144 270
613 748 780 835 16027 69 151 247 429 578 618 117
13042 51 100 425 522 849 914 977 A 8057 141 293
411 423 520 795 936 19005 H54.

Remboursement & 499 fr. 10 net le 1°r aout 1916.

&
>

247

&
g

Compagnie Francaise
des Cables Télédgraphigues,

Tirage du 5 janvier 1916.
Obligations 4 0/0.
(Cable Transallantique.)

13 342 349 366 333 560 H74 823 911 936 950 952 970
085 HO00 40 51 104 148 252 358 361 561 576 979
2073 100 185 213 283 2094 297 302 389 401 443 4T1
508 546 558 HT9 587 602 640 681 747 7172 782 801 816
932 041 943 950 978 991 3021 58 281 349 361 365
640 652 817 823 842 845 971 978 999 4044 T4 83 183
997 321 357 449 500 584 597 621 T19 81 5105145
200 276 376 384 393 424 4069 474 529 H43 558 647 T00
750-760 849 865 889 937 935 957 G005 81 170 188
990 285 307 416 509 546 549 532 675 760 T15 776 178
791 835 945 FOO6 85 127 169 252 283 301 332 400
408 423 449 527 617 648 T13 734 152 T17 811 875 944
8021 72 93 119 300 313 429 435 459 589 622 629 695
696 815 838 862 885 971 9020 164 366 459 535 H66
708 719 772 798 895 921 'EGOT8 82 84 86 160 198 248
9251 282 284 355 363 364 401 421 425 492 500 637 630
729 751 838 014 921 962 1 EO19 94 98 124 239 290
376 378 385 396 530 542 617 T15 721 T47 771 810 813
846 902 996 E2002 43 168 320 386 458 561 604 659
709 831 901 977 03023 34 56 67 T1 218 230 281 446
502 507 544 563 617 654 662 695 744 TT7 85 861 866
867 877 878 883 901 904 913 24031 100 143 219 295
326 336 341 359 363 377 396 443 437 571 608 618 619
620 637 667 674 683 38 TAl 747 771 83 824 938
153004 56 71 127 148 153 246 289 345 388 .519 530
593 732 768 845 858 871 950 954 958 R GOS1 131 196
316 360 403 404 556 654 677 T8 754 HT026 29 35

A.8004 24 114 231 276 328
367 637 655 663 724 T63 T88 859.
Remboursement & 499 fr. net le 1+ favrier 1916,

&
v

Société Paris-France.
Tirage du 20 janvier 1916.

Obligations hypothécaires 4 1/2 0/
1t gerie.

3 .92 47 92 93 127 139 169 171 206 211 224 241
245 265 308 334 362 396 433 463 483 508 601 636 682
696 707 789 793 891 899 906 951 995 W035.56 60 66
84 108 109 126 127 139 151 175 179 221 271 292 307
320 339 371 421 434 447 463 481 484 494 537 563 682
696 710 759 765 788 874 830 885 906 908 928 938 987
989 991 2015 28 37 154 252 261 277 288 300, 305 317
361 364 418 422 427 434 466 472 4T5.

Remboursement le 1¢= février 1916.

Hauts Fourneaux,
Forges et Aciéries de Pompey.

Tirage du 23 décembre 1915.

Obligations 1898.

39 50 66 182 190 202 241 315 385 507 537 575 503
875 905 925 980 003 O1 139 236 481 499 557 674
708 794 958 2013 33 116 267 512 516 810 903 935
951 3039 237 457 461 G647 789 853 882 000 - 4017 96
114 170 183 207 313 370 479 610 670 T56 839 845 951
5057 101 303 399 406 443 542 553 595 672 691 T34
739 771 833 912 G042 85 97 142 250 265 314 342 435
505 697 834 929 947 3070 92 304 349 851 415 416
KTh 498 697 T52 Tok 843 896 S032 236 247 312 395

Le Directeur-Gérant : H. pE SAINT-ALBIN.

IMPRIMERIE CHAIX, RUE BERGERE, 20 PARIS. — (Encre Lorilleux).

SOCIETE NANCEIENNE

Crédit Industriel e deDepdts

SOCIETE ANONYME
au gapital de 80 millions entierement versés
Siége social & Nancy ! 4, place Saint-Jean
Assemblée genérale ordinaire
MM. les Aclionnaires sont convo-
qués en Assemblée générale ordi-
naire, le jeudi 6 avril 1916, A trois
heures de |'aprés-midi, salle Blond-
lot, 3, rue Blondlol, & Nancy.
ORDRE DU JOUR &

Rapport du Conseil d’administra-
tion /sur les opéralions sociales de
I’exercice 1915

Rapport des Commissaires sur les
comples et le bilan du méme exer-
cice ;

Approbation des comptes et vote
sur ]l'em ploi des hénéfices;

Nomination d’administrateurs;

Nominalion de commissaires et
fixation de leur rémunéralion ;

Aulorisation & donner aux admi-
nistraleurs en vertu de la loi du
24 juillet 1867 (art. 40).

Aux termes de l'article 36 des sta-
tuts, tout titulaire ou porteur de dix

actions au moins ,est de droit mem-
bre- des Assemblées générales ordi-
naires. Toulelois, les aclionnaires
possédant moins de dix actions an-
ront la faculté de se grouper, de
facon & avoir autant de voix que le
groupe réunira de fois 10 actions. Le
titulaire - d’actions nominatives doit
¢tre inscrit sur les registres de la
Société vingl jours [rancs au moins
avant 'époque de la réunion de 1'As-
semblée. Les propriélaires d’actions
au porteur, pour etre admis & celle-
ci, devronl déposer leurs titres soit
au siege de la Société, soit dans les
caisses de ses agences ou des banques
ci-apres désignées, huil jours au moins
avant la dale fixée pour la réunion.

Des formules de pouvoirs seront
adressées a ceux des aclionnaires qui
en leront la demande soit au siége
social, 4 place Saint-Jean, & Nancy,
soil & ses agences, soit a l'une des
banques désignées, Il est rappelé, a
ce propos, quaux ftermes de l'ar-
ticle 87 des statuts, nul ne peut se

un mandataire qui ne soit lui-méme
aclionnaire.

A Paris : A la Société Générale de
Crédit Industriel et Commercial, 66,
rue de la Vicloire; au Crédit du
Nord (de Lille), 45, rue Etienne-
Marcel; $

A Bordeaux : A la Société Borde-

| ) . L
e o Sl e e bt

faire représenter a I’Assemblée par -

laise de Crédit Industriel et Com-
mercial :

A Caen : A la Société Normande
de Banque et de Dépots;

A Lyon : A la Société Lyonnaise
de Dépols, de Comptes Courants et
de Credit Industriel; ;

A Marseille : A la Société Marseil-
laise de Crédil Industriel et Com-

. mercial et de Dépots. (6879)

| SOCIETE ANONYME

DES

'MINES DE LA LOIRE

Capital : 8 millions de francs.

Il sera procédé, le jeudi 6 ayril
1916, & neuf heures et demie, au
siége social, 96, rue de la Vicloire,
au lirage au sort de 376 obligations
remboursables le 1¢ juin. (6880)

CHEMIN DE FER D'ORLEANS

Villegiatures de printemps
sur la Cote d'Argent
et aux Pyréneées.

De toutes les saisons, le printemps
est peul-ttre celle qui, sur la Cote
d’Argent et aux Pyrénées, offre le
plus d’attraits.

Dans cetle région privilégice, la
température est douce et ensoleillée,

/

les excursions sont infiniment variées
au bord de rivages pilloresques ou au
sein d’harmonicux paysages.

Les personnes éprouvées par la
guerre, celles qui cherchent le repos

" en ces moments (roublés, trouyeront,

pour sc rendre dans la région pré-
cilée, de bons express de jour et de
nuit composés de voitures directes
et, suivant le cas, de wagons-lits et
d’un restaurant.

Avec ces express, en quittant Paris-
Quai-d'Orsay & 8h.40, 20h. ou 21 h.50
on arrive en neufheures & Bordeaux,
en treize heures a Biarrilz, St-Jean-
de-Luz et Pau.

Le retour s’effectue dans les mémeés
conditions. :

CHEMINS DE FER DE L'ETAT

PARIS A LONDRES
‘par Dieppe.
- Service journalier dans chaque sens
(sauf le dimanche).

Départ de Paris-Saint-Lazare, a
7h. 50 ; départ de Londres, a 9 h, 15.
— Wagon-restaurant entre Paris et
Dieppe el vice-versa. _

Prix des billets. — Billets simples,
valables sepljours: 1reclasse, 49 fr. 45;
9¢ classe, 36 tr. 20. — Billets d’aller
et retour, valables un mois : 4
classe, 85 fr. 18 ; 2¢ classe, 64 fr. 15.

AR A om0




